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碳化硅车型持续下沉，应用场景逐步铺开

新能源汽车：我国新能源汽车功率200kW以上的主驱占比由22年的9%提升至25年1-5月的25%，电驱最高峰值功率由22年255kW升至25年的580kW。

整车情况：根据中汽协数据，我国5月新能源汽车单月销量131万辆(YoY+36.9%,MoM+6.6%)，产量127万辆(YoY+35.1%,MoM+1.5%)，单月新能源车渗

透率为48.7%。

主驱功率模块情况：主驱IGBT模块主力厂商芯联集成、时代电气、士兰微、斯达半导领先优势逐步确立，海外厂商份额逐步下降，未来行业格局

将逐步收敛，竞争主要来源于头部厂商的份额切换。

碳化硅渗透情况：我国25年1-5月新能源上险乘用车主驱模块中SiC MOSFET占比为18.6%，800V车型渗透率约13%，800V车型中碳化硅渗透率为76%。

充电桩：2025年1-5月我国充电桩增量为158.3万台（YoY+19.2%），其中公共充电桩增量为50.4万台（YoY+56%），随车配建私人充电桩增量为

107.9万台(YoY+7.4%）。

光伏逆变器：2025年6月20kW、50kW、110kW光伏逆变器价格保持稳定；根据海关总署数据，5月逆变器出口额59.7亿元，同比+8.0%，环比+2.7%，

其中能源转型背景下新兴市场光伏需求保持高增。

交期与价格跟踪：库存回归健康水位，海外厂商产品交期和价格逐步企稳，行业陆续走向平稳改善期。

投资建议：行业步入稳定阶段，需求端消费与工控保持稳中有增，数据中心、新能源汽车保持加速增长，汽车智能化与功率段持续提升带来功率

器件用量增长，此外汽车中低压功率器件国产替代空间仍大，因此汽车仍为最主要增量市场。随着电动化单品红利逐步释放，产业增量主要来自

于碳化硅等器件应用在汽车、数据中心、光储充打开增量空间；增量产能逐步走向BCD工艺等电源管理产品，产品从单一功率半导体逐步向产品解

决方案发展；覆盖市场从国内逐步向海外扩展，以打开增长空间。我们认为在需求温和复苏背景下，各公司有望延续24年趋势稳步增长，建议关

注相关公司扬杰科技、新洁能、时代电气、华润微、士兰微、东微半导、斯达半导、宏微科技、捷捷微电、芯联集成在新器件、新工艺及新市场

的拓展。此外，碳化硅下游加速渗透，衬底进入6英寸向8英寸转换阶段，头部衬底企业有望受益，建议关注产业上游的天岳先进等公司。
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能源电子框架

资料来源：英飞凌，国信证券经济研究所整理
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新能源汽车电动化增量场景
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整车类型

• 轻混动 MHEV
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• 模块
• 分立器件

• Si MOSFET
• Si IGBT
• Si BJT

• SiC MOSFET
• GaN HEMT
• PMIC
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IGBT SUPPLY CHAIN FOR EV/HEV

IGBT dies Inverters
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IGBT discretes / modules EV/HEV

For a detailed technology and market analysis of EV/HEV, please refer to Yole’s“Power electronics for E-mobility 2021” report
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整车情况：5月新能源汽车销量同比增长37%

图：2020-2024年全国新能源汽车产销量情况（万辆）

资料来源：中汽协，国信证券经济研究所整理 资料来源：中汽协，国信证券经济研究所整理

图：比亚迪及造车新势力新能源车月销量（万辆）

l 5月新能源汽车销量同比增长36.9%。根据中汽协数据，我国5月新能源汽车单月销量131万辆(YoY+36.9%,MoM+6.6%)，产量127万辆

(YoY+35.1%,MoM+1.5%)，单月新能源车渗透率为48.7%。

l 5月小鹏销量同比增速较快，比亚迪、埃安、理想、蔚来销量同比增长。5月比亚迪销量38万辆(YoY+13.6%,MoM-0.8%)。埃安2.7万辆(YoY-

33.28%,MoM-5.4%)，理想4.1万辆(YoY+16.7%，MoM+20.4%)，蔚来2.3万辆(YoY+13.1%,MoM-2.8%)，小鹏3.4万辆(YoY+230.4%,MoM-4.3%)，小米

2.8万辆（YoY+224.6%,MoM-2.0%）。
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主驱功率模块：主驱峰值功率持续提升

图：新能源上险乘用车不同类型功率模块渗透率（%）

资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理

备注：1.本统计来自于NE时代数据，仅包含放量供应商，小批量供应商目前尚未有具体数据，
2.本统计电控配套量为准，不考虑模块产品形式（6in1/2in1等）、模块数量及芯片供应商。
3.本统计仅包含上险新能源乘用车数据，批发、商用车及物流车等功率模块尚未包含，同时考虑电控供应商备货情况，功率器件厂商实际出货量将高于上险乘用车模块配套量

l 25年1-5月200KW以上新能源汽车主驱占比持续提升至25%。随着新能源汽车用电量提升，汽车主驱动功率段持续提升；根据NE时代数据，

我国新能源汽车峰值功率200kW以上的主驱占比由22年的9%提升至25年1-5月的25%，100kW以下的低功率车型占比由22年的26%降低至23%，

电驱最高峰值功率由22年255kW升至25年5月的580kW；一方面，随着汽车总功率提升，汽车单车功率器件价值量提升，如中低压器件随着

汽车智能化应用场景增加，客户导入窗口打开；另一方面，主驱功率增加推动碳化硅器件及塑封模块等封装形式加速应用。
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主驱功率模块：25年1-5月碳化硅主驱模块渗透率为18.6%

备注：1.本统计来自于NE时代数据，仅包含放量供应商，小批量供应商目前尚未有具体数据，
2.本统计电控配套量为准，不考虑模块产品形式（6in1/2in1等）、模块数量及芯片供应商。
3.本统计仅包含上险新能源乘用车数据，批发、商用车及物流车等功率模块尚未包含，同时考虑电控供应商备货情况，功率器件厂商实际出货量将高于上险乘用车模块配套量

图：22-25年我国新能源上险乘用车主驱IGBT模块电控搭载量分布（按厂商，%）

资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理

图：22-25年我国新能源上险乘用车主驱模块电控搭载量分布（按模块类型，%）

l 我国25年1-5月新能源上险乘用车主驱模块中SiC MOSFET占比为18.6%。随着整车功率持续上升，碳化硅MOSFET占比逐步提升，低压MOSFET占比下降。

根据NE时代数据，我国新能源上险乘用车中SiC MOSFET模块电控搭载量占比由22年10.2%增加至25年1-5月的18.6%；Si MOSFET电控搭载量占比由22年

12.2%下降至至25年1-5月的1.3%。

l 我国25年1-5月新能源上险乘用车主驱模块中IGBT模块国产供应商占比约86.9%，竞争格局渐收敛。主驱IGBT模块主力厂商芯联集成、时代电气、士兰

微、斯达半导领先优势逐步确立，海外厂商份额逐步下降，未来行业竞争将收敛为头部厂商的份额切换。25年1-5月比亚迪半导体累计主驱电控搭载量约

占24.2%；时代电气占15.5%，芯联集成约占9.5%，斯达半导占11.2%，士兰微约占14.9%，宏微科技约占3.5%。
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主驱功率模块：碳化硅模块竞争格局分散

图：22-25年我国新能源上险乘用车主驱碳化硅模块电控搭载量分布（按厂商，%）

资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理

图：23-25年我国新能源上险乘用车中800V车型占比（%）

图：23-25年我国新能源上险乘用车800V车型中碳化硅模块电控搭载占比（%）

资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理

资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理

l 800V以上车型数量增加为碳化硅渗透重要驱动力之一。据NE时代数据，800V车型中碳化

硅车型渗透率由23年20%不到增至25年1-5月的76%，而目前800V车型渗透率尚未超过15%；进

入25年，我们认为碳化硅的主要增长取决于800V以上高压车型的渗透率以及中低功率段车型

的渗透。近期，小米YU7发布1小时大定突破28.9万台，YU7全系均为碳化硅车型，随着爆款

车型推出，25年下半年碳化硅渗透率有望进一步提升。

l 碳化硅模块厂商数量持续增加，海外品牌份额提升，竞争格局分散。目前，海外品牌英

飞凌（10.1%）及联合电子（9.74%）份额提升；国产碳化硅模块厂商中比亚迪半导体、芯聚

能等车厂主导的模块厂商份额较高，功率半导体厂商士兰微、斯达半导及芯联集成逐步起量。
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备注：1.本统计来自于NE时代数据，仅包含放量供应商，小批量供应商目前尚未有具体数据，
2.本统计电控配套量为准，不考虑模块产品形式（6in1/2in1等）、模块数量及芯片供应商。
3.本统计仅包含上险新能源乘用车数据，批发、商用车及物流车等功率模块尚未包含，同时考虑电控供应商备货情况，功率器件厂商实际出货量将高于上险乘用车模块配套量
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主驱功率模块：25万以下碳化硅车型持续增加

备注：1.本统计来自于NE时代数据，仅包含放量供应商，小批量供应商目前尚未有具体数据，
2.本统计电控配套量为准，不考虑模块产品形式（6in1/2in1等）、模块数量及芯片供应商。
3.本统计仅包含上险新能源乘用车数据，批发、商用车及物流车等功率模块尚未包含，同时考虑电控供应商备货情况，功率器件厂商实际出货量将高于上险乘用车模块配套量

图：近半年我国新能源上险乘用车碳化硅电控搭载量分布（按车企，万套）

资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理

图：22-25年我国新能源上险乘用车碳化硅车型价位段分布（%）

l 碳化硅电控主要覆盖功率段为200kW以上车型，价位段持续下沉。随着

整车价格下降带来存量中低价位段车型增多，25年1-5月碳化硅车型中10-

18万车型占比提升至8.5%，25万以下车型占比超40%。与IGBT车型分布不

同，比亚迪、吉利及造车新势力均为主力厂商，其中比亚迪、吉利、蔚来、

小鹏及零跑份额较大；比亚迪车型包括汉、唐、海豹、仰望、腾势、方程

豹系列等；吉利车型包括极星、沃尔沃、smart精灵、路特斯ELETR、极氪

等；蔚来、小鹏基本覆盖全系车型；小米占比持续提升。今年上海车展又

新增超30款碳化硅新车型，约占车展新车数的三分之一；随着碳化硅新车

陆续推出，预计碳化硅渗透率有望加速提升。

图：22-25年我国新能源上险乘用车碳化硅电控功率段分布（%）

资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理
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主驱功率模块主要厂商供应详情

图：22-25年我国新能源上险乘用车IGBT功率模块代表厂商出货量 图：22-25年我国新能源上险乘用车SiC功率模块代表厂商出货量

备注：1.本统计来自于NE时代数据，仅包含放量供应商，小批量供应商目前尚未有具体数据，
2.本统计电控配套量为准，不考虑模块产品形式（6in1/2in1等）、模块数量及芯片供应商。
3.本统计仅包含上险新能源乘用车数据，批发、商用车及物流车等功率模块尚未包含，同时考虑电控供应商备货情况，功率器件厂商实际出货量将高于上险乘用车模块配套量

资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理资料来源：NE时代，国信证券经济研究所整理
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Volume Server

数据中心应用-碳化硅加速渗透

资料来源：英飞凌、国信证券经济研究所整理资料来源：英飞凌，IDC，国信证券经济研究所整理

2028年服务器整机
市场规模2917亿美元

SiC、GaN加速渗透
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图：19-28E年全球高端企业服务器销量及预测（万台）

图：19-28E年全球中端企业服务器销量及预测（万台） 图：19-28E年全球常规服务器销量及预测（万台）

资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理
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图：19-28E年全球服务器销量及预测（万台）

资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理

数据中心:4Q24全球服务器出货量同比增长超25%

资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理 资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理

l 4Q24全球服务器出货量约为396万

台，同比增加25%。根据IDC数据,全

球高端服务器4Q24高端企业服务器出

货量为3.31万台(YoY+310.3%)，中端

企业服务器出货量为 5 4 . 3 万台

(YoY+108.5%)，普通服务器出货量为

338.1万台(YoY+16.7%)。预计2025年

季度平均出货量约为388.2万台，其

中中高端服务器将保持快速增长。

l 根据Tr e n d F o r c e数据，预计

Microsoft、Meta、Amazon、Google

等主要CSP厂商扩大今年对云端或AI

基础设施资本支出有望超30%，将推

动AI服务器需求增长对应25年全球AI

服务器出货量有望年增近28%。

备注：图中服务器依据销售单价进行分类

高端企业服务器：单价高于 $250,000

中端企业服务器：单价介于 $25,000–249,999
普通服务器：单价低于$25,000
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1-5月充电桩累计增量同比增长19%，碳化硅加速渗透

图：2023-2025年全国充电桩增量情况（万台）

资料来源：中国充电联盟，国信证券经济研究所整理 资料来源：英飞凌，国信证券经济研究所整理

硅基器件

PFC  IGBT/超结MOS
DC-DC 超结MOS
             碳化硅SBD

AUX  超结MOS

碳化硅基器件/模块

l 2025年1-5月充电基础设施增量为158.3万台，同比上升19.2%。2025年1-5月我国充电桩增量为158.3万台（YoY+19.2%），其中公共充电桩增量为50.4

万台（YoY+56%），随车配建私人充电桩增量为107.9万台(YoY+7.4%）。此前2024年我国充电桩增量为422.2万台（YoY+24.7%），其中公共充电桩增加

85.3万台(YoY -8.1%)，随车配建私人充电桩增加336.8万台(YoY+37.0%)；新增桩车增量比为1:2.7。

l 随着超充站建设与推广，兆瓦级等超快充需求推动诸多企业推出高效率的碳化硅产品。据英飞源测算，以配置5台480kW充电桩的公共运营充电站点为

例，如果都采用SiC电源模块，充电效率可提高1.5%-2%，预计三年可累计节省电费约21.2万元。未来随着超充应用普及，碳化硅有望在充电桩应用中加

速渗透
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新能源发电：光伏逆变器价格保持稳定

图：2023-2025年6月光伏逆变器单价（W/元）

资料来源：SMM，国信证券经济研究所整理 资料来源：英飞凌，国信证券经济研究所整理
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IGBT单管
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逆变器

组串式
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集中式
逆变器

相关标的
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IGBT SUPPLY CHAIN FOR EV/HEV

IGBT dies Inverters

Non-exhaustive list

IGBT discretes / modules EV/HEV

For a detailed technology and market analysis of EV/HEV, please refer to Yole’s“Power electronics for E-mobility 2021” report

l 6月20kW、50kW、110kW光伏逆变器价格保持稳定。根据国家能源局数据，2025年1-5月，国内新增光伏装机197.85GW，同比增长150%；新增风电装机

46.28GW，同比增长134%；海外方面，根据海关总署数据，5月逆变器出口额59.7亿元，同比+8.0%，环比+2.7%，其中能源转型背景下新兴市场光伏需求保持

高增，对亚洲出口22.6亿元，同比+30.1%，环比+19.5%，印度、巴基斯坦等新兴国家户储需求向好，中东地区大储项目开始放量；对拉丁美洲出口6.0亿元，

同比-18.7%，环比+22.9%；对非洲出口4.1亿元，同比+30.8%，环比-17.7%。
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台股功率半导体月度营收与库存水平

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图：台股功率半导体相关公司22-25年月度营收同比变化

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图：台股功率半导体相关公司16-24年存货周转天数
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台股功率半导体公司毛利率与净利率水平

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图：台股功率半导体相关公司16-24年季度毛利率（%）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图：台股功率半导体相关公司16-24年存货周转天数



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

功率器件交期及价格保持稳定

资料来源：TTI，国信证券经济研究所整理

图：近26周分立器件交期情况（周） 图：近26周小信号产品交期情况（周）

资料来源：TTI，国信证券经济研究所整理

l 根据TTI，除部分IGBT产品外，大部分品类产品近半年交期稳定，供给端基本触底企稳。低压MOSFET、高压MOSFET产品，小信号晶体管及小

信号二极管基本保持稳定。由于海外品牌下游结构传统汽车与工业占比较大，因此交期、价格变化相较国内功率半导体公司变化较晚；1Q25

后海外厂商产品交期逐步拉长，随着下游库存去化基本完成，补库需求带来市场温和复苏。
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20-24年功率器件交期对比情况

资料来源：富昌电子，国信证券经济研究所整理

2021 2022 2023 2024 2025

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q

品类 品牌 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势 交期 趋势

低压
MOSFET

英飞凌 16-39 延长 26-52 延长 39-52 延长 42-52 稳定 42-52 稳定 52-65 延长 52-65 稳定 40-60 缩短 26-54 缩短 18-48 缩短 18-48 缩短 10-36 缩短 10-36 缩短 10-20 缩短 10-20 稳定 10-20 稳定 10-22 延长

安森美 16-34 延长 26-52 延长 42-52 延长 42-52 稳定 42-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 40-52 缩短 26-54 缩短 26-52 缩短 26-52 缩短 12-40 缩短 12-26 缩短 12-40 缩短 10-46 稳定 10-36 稳定 10-24 延长

安世半导体 12-26 延长 12-26 延长 42-52 延长 42-52 稳定 42-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 40-52 缩短 16-52 缩短 4-20 缩短 4-20 缩短 6-16 缩短 6-16 稳定 6-14 稳定 6-14 稳定

DIODES 17-22 延长 22-30 延长 42-52 延长 42-52 延长 42-52 延长 48-54 延长 48-54 稳定 48-54 缩短 48-54 稳定 18-52 缩短 18-52 缩短 8-16 缩短 8-16 缩短 8-14 缩短 8-18 稳定 8-18 稳定 10-24 延长

意法半导体 18-26 延长 30-52 延长 42-52 延长 42-52 延长 42-52 延长 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 缩短 50-54 缩短 13-41 缩短 13-41 稳定 13-32 稳定 13-26 延长

威世 14-16 延长 22-26 延长 42-52 延长 42-52 延长 42-52 延长 52-65 延长 52-65 稳定 52-65 稳定 52-65 稳定 18-60 缩短 16-52 缩短 16-52 缩短 16-52 缩短 6-38 缩短 6-28 稳定 6-26 稳定 6-29 延长

MCC
（扬杰科技）

- - - - - - - - - - 20-24 稳定 20-24 稳定 20-24 稳定 20-24 稳定 14-20 缩短 14-20 缩短 10-20 缩短 12-22 缩短 14-24 缩短 10-24 稳定 10-24 稳定 16-24 延长

高压
MOSFET

英飞凌 18-22 延长 26-40 延长 26-40 延长 36-52 稳定 36-52 稳定 50-54 延长 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 缩短 39-56 缩短 39-56 缩短 12-40 缩短 10-32 缩短 10-20 缩短 10-26 稳定 8-24 稳定 8-20 延长

安森美 18-32 延长 26-36 延长 26-36 延长 36-52 稳定 36-52 稳定 36-52 稳定 36-52 稳定 36-52 稳定 36-52 稳定 36-52 缩短 36-52 缩短 12-40 缩短 12-40 缩短 12-36 缩短 14-42 稳定 12-26 稳定 12-22 延长

IXYS 26-30 延长 26-36 延长 30-40 延长 30-40 延长 36-52 延长 50-54 延长 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定

意法半导体 14-26 延长 22-30 延长 26-36 延长 26-36 延长 36-52 延长 47-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 39-52 缩短 14-40 缩短 14-40 缩短 13-39 缩短 13-32 稳定 13-26 稳定 13-26 稳定

威世 16-20 延长 20-26 延长 40-50 延长 40-50 延长 42-52 延长 52-65 延长 52-65 稳定 52-65 稳定 52-65 稳定 18-65 缩短 15-52 缩短 12-52 缩短 10-26 缩短 9-38 缩短 10-28 稳定 10-26 稳定 12-29 延长

MCC
（扬杰科技）

- - - - - - - - - - 20-26 稳定 20-26 稳定 20-26 稳定 20-26 稳定 16-24 稳定 16-24 稳定 12 稳定 14-28 稳定 14-28 稳定 12-28 稳定 14-28 稳定 18-30 延长

IGBT

英飞凌 18-26 延长 26-36 延长 39-50 延长 39-50 延长 39-52 延长 39-50 延长 39-50 稳定 39-50 稳定 39-50 稳定 39-50 稳定 39-50 稳定 14-52 缩短 14-52 缩短 12-42 缩短 12-52 稳定 12-52 稳定 12-42 延长

安森美 18-26 延长 26-36 延长 26-52 延长 39-52 延长 39-50 延长 39-52 延长 39-52 稳定 39-52 稳定 39-52 稳定 39-52 稳定 39-52 稳定 16-52 缩短 16-52 缩短 10-41 缩短 10-41 稳定 10-37 稳定 8-17 延长

IXYS 26-30 稳定 26-30 延长 30-40 延长 30-40 延长 42-52 延长 50-54 延长 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定 50-54 稳定

意法半导体 18-24 延长 24-30 延长 36-42 延长 36-42 延长 44-52 延长 47-52 延长 47-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 47-52 稳定 14-52 缩短 14-52 缩短 14-52 缩短 14-22 稳定 14-20 稳定 14-20 稳定

延长 缩短稳定
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20-24年功率器件价格趋势对比情况

资料来源：富昌电子，国信证券经济研究所整理

2021 2022 2023 2024 2025

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q

低压
MOSFET

英飞凌 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整

安森美 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 上涨 上涨 稳定 上涨 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整

安世半导体 稳定 稳定 稳定 上涨 上涨 稳定 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整

DIODES 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整 选择性调整

意法半导体 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整

威世 稳定 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整

MCC
（扬杰科技）

- - - - - 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定

高压
MOSFET

英飞凌 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整

安森美 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整

IXYS 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定

意法半导体 上涨 稳定 稳定 稳定 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整

威世 稳定 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整

MCC
（扬杰科技）

- - - - - 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定

IGBT

英飞凌 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整

安森美 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整

IXYS 稳定 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定

意法半导体 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 上涨 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 稳定 选择性调整 选择性调整 选择性调整

延长 选择性调整稳定
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投资建议

图：2023年以来国信电子覆盖电动化半导体标的行情走势

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

l 行业步入稳定阶段，需求端消费与工控保持稳中有增，数据中心、新能源汽车保持快速增长，汽车智能化与功率段持续提升带来功率器件用

量增长，此外汽车中低压功率器件国产替代空间仍大，因此汽车仍为最主要增量市场。随着电动化单品红利逐步释放，产业增量主要来自于碳

化硅等新器件在汽车、数据中心、光储充打开增量空间；增量产能逐步走向BCD工艺等电源管理产品，产品从单一功率半导体逐步向产品解决方

案发展；覆盖市场从国内逐步向海外扩展以打开增长空间。我们认为在需求温和复苏背景下，各公司有望延续24年趋势稳步增长，建议关注相

关公司扬杰科技、新洁能、时代电气、华润微、士兰微、东微半导、斯达半导、宏微科技、捷捷微电、芯联集成在新器件、新工艺及新市场的

拓展。此外，碳化硅下游加速渗透，衬底进入6英寸向8英寸转换阶段，头部衬底企业有望受益，建议关注产业上游的天岳先进等公司。
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风险提示

一、行业周期性波动风险：半导体行业渗透于国民经济的各个领域，行业整体波动性与宏观经济形势具有一定的关联性。

工业控制及电源、新能源、变频白色家电等行业，如果宏观经济波动较大或长期处于低谷，上述行业的整体盈利能力会

受到不同程度的影响。

二、新能源市场波动风险：新能源市场作为一个新兴的市场，可能存在较大市场波动的风险。若产业政策变化、供应链

器件配套、相关设施建设和推广速度以及客户认可度等因素影响，导致新能源市场需求出现较大波动。

三、全球供应链不确定性。海外的采购与销售业务，通常以欧元、瑞士法郎、美元等外币定价并结算，外汇市场汇率的

波动会影响公司所持货币资金的价值，从而影响公司的资产价值。同时全球半导体供应链受贸易限制等多方面影响将会

带来供应链成本的上升。
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