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෇ᆇྑԤ 

٤ഓಾڳઝকຕԅIDM੦಴͖ӽ඘୲ྜē࡮΁໩ଫಁ࠶、ޙၕᄥႏۤןᅭЉೋ

ԉ௦Сྜढ़ྡྷ඘࠼ܤ࿯ટॏ。ٔ࡬ᄯ͖ڳӽ඘໻ྜ໘ݖ೴࡬ē٤ഓಾ2018ભᄯڳԛ

ಥӖ͖ӽ඘୲ྜ（஍ಥ੠ᄯทྡྷIDM੦಴୲ྜ）ē࿇ಾڳઝڟ੦ᆫӖԅٟ৑୶ߑ୲

ԅюЩ໿ēۚࠀဟٟ৑͖ӽ඘໻ྜ೓࿍ဟ໭ટၗۤԛసӝ͖ӽ඘ϫॸζຣѻߋ。ྜ

Կަࢩৎ٤ഓ೓࿍ဟڳС඙ӝ௔ಽюЩࣶڜ޷ࣂēٹۦࠒᄔ੦໸ēϵࢶࢩΑ٤ഓٹ

ᄔ ē แ ਬٓ ိ٤ഓ 2020ભ सۦ ᄔٹ 70-90Ϳ PE ē ճ࿫ ਤڂ सޮۦ ᄔ௕޷ น

29.40~37.80၍。 

 

 ๥ġדᄔٹ

แਬ၇21~2019ޙભ٤ഓೌదדιน58.14/71.72/88.08࿁၍ēճ࿫ලΑ႙മד

ιน-7.3%/23.3%/22.8%ē၇ڢޙ੻ॆࡊమדι3.74/5.12/8.00࿁၍ēճ࿫IPO֟໻

 。ڂ/ιน0.31/0.42/0.66၍דԅEPS·ڂᆙ܊

ϵࢶࢩΑ٤ഓٹᄔഃ଼ēճ࿫2020ભྜࢡࣿݻಶइฑPEน175xēླྀޏࢳࠍน

52xēࠎࠎฑԨน59xē଼࢈ᄔ95xēມᅗЕ࿓ၐ࿙ၽဟಶइฑ࿺ပ8ӊ࠶ၕСຬ຺೓

ၕಓСຬēωய࠶΁8ӊ࡮Α٤ഓᄯēแਬఊนಶइฑဎဟලྂࢶޥᄔ。సٹغٗ

MOSFETྜ๠඘२ٗӖē࿙Үୣٹᄔճဟ٤ഓٗ࡮΁ϵࢩ໿。ࢩৎ٤ഓนڳઝٟ৑

୶ߑণ෈୲ྜē໻ྜ೓࿍ဟ໭ટၗкۤԛసӝ͖ӽ඘ϫॸяຣѻۚࠀԅюЩ໿ēω

யڳС඙ӝࣶڜ޷ࣂēแਬఊนྻ2020ભྜݻ（ճ࿫IPO֟໻܊ᆙڂ·ԅEPSน0.42

၍ น޷सޮᄔ௕ۦڂसԅēճ࿫ԅਤۦᄔಾٹ٤ഓ70~90ͿPEိٓࢡࣿ（ڂ/

29.40~37.80၍。 

 

ᄆћแਬ෇ᆇߙ࿐ԅߏڑ໿࿙ഭġ 

（1）٤ഓಾڳઝڟ੦ᆫӖԅIDM͖ӽ඘୲ྜٟۤ৑͖ӽ඘୲ྜĢ 

（2）ٟ৑͖ӽ඘໻ྜ೓࿍ဟ໭ટၗۤԛసӝ͖ӽ඘ϫॸζຣѻ॥ۚ႙ЩஎॏĢ  

 。ࣶڜ޷ࣂС඙ӝڳઝٟ৑͖ӽ඘໻ྜڳ（3）

 

 

 ຢඔವġפ

໻ྜᄻ୙໿ۤ٤ഓೌదϏՎפຢĢ 

รࣿћ༣࡭֍ᆇࠡ෇దפຢĢ 

 ຢԉĢפჺࡉຢē໻ྜפਘ྾੩Ϩޝڳ

໻ྜࡉჺפຢĢ 

 。ຢԉפԅ࡯೬ЕޏকຕЬ౥Ӊၽޝڳူ
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 ζ4ġ٤ഓٟ৑ICСଶெࣣ 

Сଶफ໸ Сଶ੍೭ ߏڑ࿫ဈক့ 

AC-DC ᅧܰࣅᄥ୶、ලϤჼঠࣅᄥ୶、ࣙമѩԨ໘࿐໩ଫԉ ່׎Ԩᆐ、ٝྜࣅᄥԉ 

LED ௚Վ IC ზੜ௚Վ໩ଫူມವୀͼڛ௚Վ໩ଫԉ ᄦݐზੜ、່׎Ԩᆐ、ٝྜࣅᄥ 

BMSIC ᨶԨڕस໩ଫēСଶပ࿷ܙͬߑ໩ଫ、੦થ஍ժ໩ଫԉ ່׎Ԩᆐ、ٝྜࣅᄥԉ 
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 ෍1ġ2008-2018ભ٤ഓߏڑСଶူٝྼ֟Ⴚெࣣ 

 

೴ࣿ࡬ၗġ٤ഓბڂഊੜೠ（ᅟЈـ）ē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

 ఻דٲࠒܜࢺēغԨᆐႽΑᆫ׎ெࣣġ່ܜࢺ（֝）

 

٤ഓСଶԅຏဓ࿫ဈᅖྑน່׎Ԩᆐ、Ԩၗ、ٝྜ、ԨՎᆑ໻кԉক့ē່׎

Ԩᆐಾ٤ഓં஍ᆫᅖྑԅຏဓ࿫ဈক့。٤ഓၽ؞ক့࿺ပDiodesIncorporated、

MPSInternational,Ltd、ํ๬໩ଔฑԨᆐ、ಇጊೇؖਁԨᆐ、౨̗ںนԨᆐԉܜࢺ。 
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 ζ13ġ٤ഓᅖྑຏဓক့ރᆫᄴܜࢺெࣣ 

ᅖྑຏဓ࿫ဈক့ ӝζ໿ԅᆫᄴܜࢺ 

 Ԩᆐক့׎່

ပຫ٤ഓ、TCLךڂූނ٤ഓ、ਥԅූނ֚ں 、ပຫ٤ഓූނ໰ں、ပຫ٤ഓךڂූނ

җปූނပຫ٤ഓ、ךڂཽࡔပຫ٤ഓ、ोӒ໰ზੜךڂပຫ٤ഓ、૘୔ზੜךڂပ

ຫ٤ഓ、ფڛཽߞზੜԨ୶ךڂූނပຫ٤ഓԉ 

Ԩၗক့ 

ష֚ޏࢢ೬（ಇጊ）ပຫ٤ഓ、ٲݯޡ۔ပຫ٤ഓ、ූނͯڛပຫ٤ഓ、௵ڛԨᆐڂ

ပຫ٤ഓ、ඟͯԨޏࢳں̭、ပຫ٤ഓޝڳပຫ٤ഓ、ฟҗॏޏࢳೝࢢ、ပຫ٤ഓך

ᆐပຫ٤ഓԉ 

ٝྜক့ 
ϐಷූނပຫ٤ഓ、җූނࢳပຫ٤ഓ（TTi）、ౖඋԨᆐ（ಇጊ）ပຫ٤ഓ、ԃמԨ

ྜပຫ٤ഓԉ 

ԨՎᆑ໻кক့ 
ํ๬ೇݘ࠶Ԩᆐပຫ٤ഓ、ํ๬঑ϐԨᆐޏ೬ပຫ٤ഓ、ᅈں࿧ϒ֚Ԩ୷ךڂပຫ٤

ഓԉ 
 

೴ࣿ࡬ၗġ٤ഓბڂഊੜೠ（ᅟЈـ）ē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

（స）໻ྜԙสġ͖ӽ඘ক့ڳઝԛಥēٟ৑୶ڟߑ੦ڳઝԛྡྷ 

 

٤ഓᆑ2004ભ୯ॕ༣΄ٝ໰ϦିนᄯڳԨᆐ໰๯̈́ஜ୲ྜ。ٔ࡬ᄯ͖ڳӽ඘໻

ྜ໘ݖ೴࡬ē̟2018ભ໇೒֍ē٤ഓၽᄯ͖ڳӽ඘୲ྜᄯสॹԛಥēಾ஍ಥ੠୲ྜ

ᄯทྡྷྡྷྻޥIDM੦಴นᅖၮ࿯ԅ͖ӽ඘୲ྜē࿇ಾڳઝڟ੦ᆫӖԅٟ৑୶ߑ୲ྜ。 

 

ζ14ġ2018ભڳઝ͖ӽ඘୲ྜ໇೒ࠡ֍ெࣣރ૦੠ 

૦੠ ୲ྜ 2018 ભ໇೒֍（࿁၍） ྜ๠੦಴ 

1 
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 ෍2ġ٤ഓڂ௣ٲࠒ（೴ࠉ࡬ᄠბڂೠஆ೧ఐ） 

 
೴ࣿ࡬ၗġ٤ഓბڂഊੜೠ（ᅟЈـ）ē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

෍3ġ٤ഓಬࣅޝᄥఆٲࠒ（೴ࠉ࡬ᄠბڂೠஆ೧ఐ） 

 
೴ࣿ࡬ၗġ٤ഓბڂഊੜೠ（ᅟЈـ）ē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 
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෍12ġ2017ભ௦௏ٟ৑͖ӽ඘ೇЦСଶٲࠒ  ෍13ġ2018ભᄯٟڳ৑͖ӽ඘ೇЦСଶٲࠒ 

 

 

 

೴ࣿ࡬ၗġYole、IHS、Gartnerē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯  ೴ࣿ࡬ၗġIHS Markitē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

（1）ԨၗڕसIC 

ԨၗڕसICၽԨᆐಁ΁ᄯѕӤέܰ、דଅ、޿ЉԉԨટڕसٟટēပඔಖނю

է、੦ࣖܤ、೴ᆓܤԅ֟Ⴚ௔ಽēලನGaN、SiCԉ໭໸ϫॸཙ֟ူ࿫ဈྙนԨၗڕ

सIC֟Ⴚᅟద௦໭Վॏ。Ԅ࿍ဟຏဓ່׎Ԩᆐ、໭ટၗ୺к、ඹ༿໻ྜ࠭ދભԅࣙ

മ֟ႺēԨၗڕस ICೇЦ࠭ދભћืߒ႙Щԅൟಽ。ٔ٤࡬ഓბڂೠ࿤ဈԅ

IHSMarkitහޙē2018ભแڳԨၗڕसICೇЦڟ੦น84.3࿁ਥ၍ē2016-2018ભ୙޷

ԅ؏ۦભ႙Щ৑น2.88%。
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෍14ġٟ৑͖ӽ඘Сྜֳถವ࿉෍ 

 
೴ࣿ࡬ၗġIHSē٤ഓბڂഊੜೠ（ᅟЈـ）ē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

（֝）೓ຏဓ໭ટၗԉೇЦࣸՎēٟ৑͖ӽ඘ೇЦ޷ࣂћ༣ӕࢗ  

 

࠭ભࣿēٟ৑͖ӽ඘ԅ࿫ဈক့ྸҶٝྜࣅᄥ່ۤ׎Ԩᆐ෩Ⴚᄠ໭ટၗ、ڥԁ

߬ඹ、ᄦટԨฉ、έ଴ޥԨԉᅍտೇЦēຏဓ࿫ဈক့Ϣծ෩ࣚ。ٔ࡬IHSMarkit೴

ႽΑ20%ē୺кԨᆐႽݯസޙԨᆐႽΑ20%ē׎ᄥႽΑ23%ē່ࣅē2017ભٝྜ࡬

Α18%ēฉ৮ඹ༿ႽΑ18%。 

 

෍15ġ2017ભ௦௏ٟ৑͖ӽ඘ೇЦຏဓٲࠒ 

 

೴ࣿ࡬ၗġIHS Markitē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 
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（1）໭ટၗ୺к 

୺кԨᆐক့ᄯēອΑဟҎහ୺кē໭ટၗ୺к༓ྑဈӾٗտҎث୶ူᄥՎނ

юԨা。͖ӽ඘ٟ৑୶ৢํߑಾၽ୺к࿤௃ᄯԅགॏҎث୶ēݧრ௚Վຂහᄯԅᅧ

຿、έമ、ᄥՎē྽ݧಾкԇ、ྮζ૭ԉྮ୶ԅၮᆴࣅᄥᄯ՛ပ࿫ဈ。MOSFETၽ

ԨՎ৴Ӓ؃ᅙ௚Վ、ԨՎᅙॏᅧ຿ރԨᄥՎԉՎॏࣅᄥຂහēྻރԨѝڕसຂහԉ

ٟ৑έܰ੦ࣖক့݈֟࢈ᄷྑᆴဈ。IGBTಾԨࣅຂහۤᄐঠѩԨᅫԅۢ໯୶ߑ。 

໭ટၗ୺кӦк͖ӽ඘ޮᄔߜӒӾҎහ୺кԅ०Ϳēලನٟ৑͖ӽ඘ဈ२Αै

ྙҶ20%ඔಖӾ࠭50%。ٔ࡬McKinsey&CompanyහޙēҢԨՎ୺кԅ͖ӽ඘ю·

น704ਥ၍ēಾҎහ୺кԅ350ਥ၍ԅ2Ϳēୣ ᄯٟ৑୶ߑю·غӒ387ਥ၍ēႽ55%。

ҢԨՎ୺кອΑҎහ୺к໭႙ԅ͖ӽ඘ю·ᄯēٟ ৑୶ߑю·ၟน269ਥ၍ēႽ໭႙

ю·ԅ76%。 

໭ટၗ୺к໻ྜԅࣙമ֟Ⴚēߜћ༣ࣸՎ୺кক့ٟ৑͖ӽ඘ೇЦڟ੦。࡬IHS

೴࡬ēҶ2016ભӾ2023ભē୺кক့ٟ৑͖ӽ඘ೇЦڟ੦ߜҶ78.86࿁ਥ၍႙ЩӾ

136.3࿁ਥ၍ēભ؏ۦ႙Щ৑น8%。 

෍16ġ୺кٟ৑͖ӽ඘ೇЦڟ੦ 

 

೴ࣿ࡬ၗġIHSē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

（2）ٝྜᆑՎܤ 

ٝྜᆑՎܤಾٟ৑͖ӽ඘ԅᄷྑক့ēآ؍૴Ӗԅٟ৑͖ӽ඘ೇЦ。ဎဟٝྜ

ᆑՎܤԅћ༣෗ࠩēူᄍອڑԅԨၗ、ࣅᄥ、௚ՎԨাߜћ༣෗ಖٟ৑͖ӽ඘ԅ࿫

ဈ。ٔ࡬஍ႱСྜཙࡎၝ၇ޙē2025ભแڳᄥႏྜᄷԤক့ߜ௦ੋಬຣᄦટܤ。ٟ
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෍18ġ2014-2021ᄯٟڳ৑͖ӽ඘ೇЦڟ੦ރ႙Щ၇Љ 

 

೴ࣿ࡬ၗġIHSē٤ഓბڂഊੜೠ（ᅟЈـ）ē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

 

（స）ԛసӝ͖ӽ඘ϫॸน໻ྜ႙Щӛࣿ໭ݯျ 

 

ٟ৑͖ӽ඘ڶ࠼Щ୙֟ႺēСଶϢծд຿ٟغ৑ۤغ଴৑ক့෩Ⴚ。ં஍ēၽ

ٟ৑דो୶ߑᄯē࠶Ⴃڕᅖྑ࿫ဈဟԎ଴ক့ēൎટѕ೓ԅԨགֳถڕݾ֝。ڜࠀ

୶ંߑ஍ܮಾ࿫ဈဟԎ଴৑、Ԏٟ৑ক့。IGBT ୶ߑ࿫ဈဟᄯ଴ক့ēωϢծ຿

ྻ。଴৑ֺ຿֟Ⴚغ႕ಾ࿫ဈဟᄯٟ৑ক့ēωϢծ຿ߑ৑ཛྷಅēMOSFET ୶ٟغ

SiC ۤGaN นӝζԅԛసӝٟ৑͖ӽ඘ટು࿫ٗغ଴、ัغԅٝᆴࡂܬēဎဟୣඋ

೙ԅϫॸ໿ᄩēߜюน͖ӽ඘୶ߑ෩Ⴚ࿫ဈক့ԅۢ໯ϫॸēӕٟࢗ৑͖ӽ඘ԅ໿

ટඟ͐ܝ。 

෍19ġٟ৑͖ӽ඘Сଶ໿ટדٲࠒϣ 

 

೴ࣿ࡬ၗġ࿧׆঑ڒฉē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 
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 ͖ӽ඘໻ྜ࠭ڶ࠼ঢಥભԅ֟Ⴚēં஍ྸ֟࠼Ⴚ໹юॴసӝ͖ӽ඘ϫॸġ 

 ԛྡྷӝ͖ӽ඘ϫॸġს、ڡԉӦ͖࠶ӽ඘ϫॸēڡϫॸပᆂ1.1eV ԅࠬӛ

ࣚէྻރઐཾܤԅඋ໿。 

 ԛ֝ӝ͖ӽ඘ϫॸġಂ᩠ܤ、ඓܤᨡԉۦܤ๞͖ӽ඘ϫॸēಂ᩠ܤ࿺ပ1.4

Ԩᆐ׹උԅࠬӛࣚէྻރΑغڡ๔ͿԅԨᆐஅྭ৑。 

 ԛసӝ͖ӽ඘ϫॸġྻ൯ڡܤ、ӫ᩠ܤนӝζԅࣚࠬӛ͖ӽ඘ϫॸēပٗ

、ัغ、Ӗٟ৑ۦҌԨགԉ෌ѻညԤēುݬԅং࠘غମྭമէۤٗۤͮغ

 。ۦზ࿫ဈЦ׵ࢦ、଴غ

ԛసӝ͖ӽ඘ϫॸਁྻࢶᆠຣӝಀݖճٟغ、ัغ৑、غག、غ଴ྻ׵ࢦރ౽

ԉ໭ྑௐēயୣ࿺ပ඘໌ݲ、๊௹౲、ၮ໻൅ۛԎԉͬܬۤޖ࠼໒࿍ē࿙Үԛసӝ

͖ӽ඘ϫॸჾᅏϤюน֟Ⴚԅᄷ໯。Ӳ஍ᅖঠԅԛసӝ͖ӽ඘ϫॸนSiC ူGaNē

஍რտဈဟغགЦۦఢᄦટԨฉ、ڥԁ߬ඹĢ܊რ႕ၽغ଴ক့ပٗӖԅ࿫ဈ（5G

ԉ）。รࣿē഻ᆂԛసӝ͖ӽ඘ϫॸԅю·࿙ಓСޏ೬ԅϢծඔಖ֗ຏߦēୣ࿫ဈ

ೇЦྙߜ࿲ࣿ͵֟಴႙Щēٟٓ৑͖ӽ඘໻ྜӛࣿ໭ԅ֟Ⴚݯျ。 

ζ16ġసӝ͖ӽ඘ϫॸඋԤူ࿫ဈྡྷऋ 

͖ӽ඘ϫॸ 

 
ӛ຃（eV） ఖԤ（K） ᅖྑ࿫ဈ 

ԛྡྷӝ 
ს 1.1 1221 

Ԏག、Ԏ଴、ᄯٟ৑࠶඘ڛ、ڕԨ൰Љ୶ 
 1678 0.7 ڡ

ԛ֝ӝ ಂ1511 1.4 ᩠ܤ ฑϏ、਼ۘϏ୶ڛ֟、ߑ୶ߑ 

ԛసӝ 

൯2826 3.05 ڡܤ 

ڛĢ֟ߑӖٟ৑୶、౽׵ࢦ、଴غ、ัغ

 ୶ڛݷē͖ӽ඘ڕݾ֝

ӫ᩠ܤ 
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෍20ġSiC ٟ৑͖ӽ඘ೇЦڟ੦၇Љ 

 

೴ࣿ࡬ၗġIHSē࿧׆঑ڒฉē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

෍21ġGaNೇЦڟ੦၇Љ 

 

೴ࣿ࡬ၗġYoleē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

ອΑဟSiCēGaN ҂ॴ࡮ပغং࠘ҨЦ、غԨᆐͮԅඋԤෳē࡮ܮ΁غݾԅԨ

ᆐஅྭ৑ēಾбغ଴୶ߑԅޤݾ༪႔ēುဈဟ5G ඹ໰、ฑϏ౽଴ԉ࿫ဈক့。 

഻ᆂ5G ฉ৮ԅူಁߙ୔ރēGaN ᆴน౽଴ক့ԅညᄩϫॸပฌݦԄ֟Ⴚ୴ݯ。

ҮෳēGaN ၽࣙѩক့ྙပᆂည॥ζຣē໭ྡྷӝӫ᩠ܤѩԨ୶ēྻࢶၽб໌ԅ඘ݲ

౨ಬຣӖٟ৑೛ѻē30W೛ѻٟ৑ēѩԨ୶඘ݲΑApple ၐЬѩԨ୶඘40໌ݲ%ē

ࣙѩ໻ྜԅࣙമ֟Ⴚྙပฌ෗Վ GaNԅ࿫ဈೇЦ。2016 ભӫ᩠ٟܤ৑ᆦߑСྜڟ

੦ၟน1,200 ฃਥ၍ēٔ࡬Yole ၇ЉēӾ2022 ભēGaN ٟ৑୶ߑೇЦڟ੦ပฌ

ӒӾ4.6 ࿁ਥ၍ēભ؏ۦ႙Щ৑น79%。 

 

ᆘྻۦ౨ēแਬఊนອճΑҎහ͖ӽ඘ϫॸēԛసӝ͖ӽ඘ϫॸԅ࿫ဈટٴӕ

੦႙Щԅখྡྷڟಾ໻ྜߜēྙ޷ࣂ໭ԅ࿫ဈࢗēӕ͐ܝ৑͖ӽ඘Сଶ໿ટԅඟٟࢗ
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ၽMOSFETক့ēٔ࡬iHS೴࡬ēೌద஍๔ӖЬ౥דغιน࿧׆঑、̝ెਥ、

ఫళ、Պᄄۤ࿉֥͖ӽ඘ēೇႽ৑ޙۦน62%ēނᄯէغࠀē࿧׆঑ྻ27% ԅೇႽ

৑ࡢغ໻ྜণ෈ԙส。ં஍ēڳЬ౥ဎဟޏ೬৫܊ēᅖྑၽԎགক့ϣࡥēၽᄯغ

གক့ܮ·ݮಾෳڳ୲ྜ҉ဟᅖӽԙส。 

෍24ġ2018ભ௦௏MOSFETೇЦٌࡥ 

 

೴ࣿ࡬ၗġIHSē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

ၽIGBTক့ēٔ࡬IHS೴࡬ē2018ભ௦௏IGBT ೇЦೌద஍๔Ӗ٢࿫౥דιน

࿧׆঑、సঋ、ؖಶݯԨ、ష਼ࣅ、ฏࢳԨᆐē๔ޥ୲ྜೇЦך֍น67%ēႽΑࠀ

Ӗ。ୣᄯē࿧׆঑ྡྷޥೇႽ৑غ࡜Ӓ34%。ҶԨགדफԅ຅דক့ࣿࢡēޝڳণ෈

࿧׆঑ၽّْԨགক့՛ပϣࡥēωயၽ600 Ӿ1700V ့ೇЦך֍ྊྊকຕ。̝ ె

ਥ͖ӽ඘ᅖྑϣࡥၽ650V ྻຏԅক့ēωၽ400V ক့҉ဟকຕԙส。సঋ、ؖಶ

ઝ୲ྜڳ。Ԩགক့҉ဟণ෈ԙสغԨགক့ēసঋၽغဟᄯࡥԨۤఐोᅖྑϣݯ
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 ೬ޏ΁ۢ໯࡮ē٤ഓᆑᅖཙࣶ֟ڜ޷ࣂС඙ӝڳ（֝）

 

ᄯྸڳюЩนಷ࠘ᆫӖٟ৑͖ӽ඘່ڳ׎ēӬೇЦܮಾෳڳ୲ྜႽᅖӽԙส。

2018 ભēٔ࡬IHS೴࡬ēᄯٟڳ৑͖ӽ඘ೇЦڟ੦ྸӒ138࿁ਥ၍ē֗௦௏ԅೇЦ

ٟڳભᄯ 2018。ޥڳӒ35%ēၙбୣ൐غ࠼ೇЦԅႽΑྸڳ੦น391࿁ਥ၍ēᄯڟ

৑͖ӽ඘ೇЦೌద஍๔Ӗ٢࿫౥דιน࿧׆঑、̝ ెਥ、ԃᄼྮ୶、غඹۤDialogē

 。೎สࡢ঑ଽ࠙14% ԅೇႽ৑ส׆น42%ē࿧֍ךೇЦޙۦ

 

෍26ġ2018ભᄯٟڳ৑͖ӽ඘ೇЦٌࡥ 

 

http://www.hibor.com.cn


  

识别风险，发现价值                                                       请务必阅读末页的免责声明 

30 / 40 

 
[Table_PageText] 

华润微|新股分析 

  

 

ζ17ġ٤ഓჇไԅٟ৑͖ӽ඘ອۢڑ໯ޏ೬ 

Сଶफι ۢ໯ޏ೬੠ы ޏ೬/СଶඋԤ ճྜ๠ԅᆴဈރ٪຤ ຕࠩёէ 

MOSFET 

ЂႥٮ MOS ୶ޙಁߑ

 ೬ޏྼٝރ

ညᄔຂ೴（FOM）ĢރӽඹԨᆥᄔݲညԅӦสੋࠀ（1

 غ໿ࢬࢶ（իাટॏஜĢ3ࢦ（2

ЂႥٮ࿫ဈဟַڜ MOS୶ߑСଶ,ωᆴน MOSFET

 ༣Сଶཙ֟ඔ٢ᄆъ܊೬นޏᄥႏރޙಁ҄ݮ
 ઝকຕڳ

଼ੋႥ VDMOS ޙಁ

 ೬ޏྼٝୣރ

ࠀ（ညᄔຂ೴（FOM）Ģ2ރԨᆥݲညԅӦสੋࠀ（1

ညԅ༲Ήઐ२（UIS）Ģ3）ࠀԎԅ EMI උ໿ 

࿫ဈဟ଼ੋႥַڜ VDMOS ୶ߑСଶēඔಖСଶԅ

 ჺॏࡉۦᆘރ໿、࿫ဈ໒৑ࢬࢶ
 ઝকຕڳ

տЊෳཛྷбࠒ MOS ୶

 ೬ޏྼٝރޙಁߑ

1）ϰဈտЊෳཛྷޏ೬Ģ2）ࠀညԅӦสੋݲӽඹԨᆥ

ᄔރညᄔຂ೴（FOM）Ģ3）ࢬࢶ໿غ、ುဈ໿ஜ 

ࠒ࿫ဈဟбַڜ MOS ୶ޙಁߑ、ᄥႏٝྼēඔಖ

Сଶϵ೴ྡྷᄡ໿ۤюଶ৑ēωน໭ྡྷӝ଼൛ރСଶ

 ඔ٢ᄆъ֟ࢗ

 ઝকຕڳ

IGBT IGBT  ೬ޏྼٝރޙಁ
1）ϰဈ Trench-FS ೬Ģ2）ӽޏၕަٝ࠶бͪރྼٝ

ඹԨགԎ、ڑࢗ൅ۛ໌Ģ3）ࢬࢶ໿غ、ುဈ໿ஜ 

࿫ဈဟַڜ IGBT ୶ޏྼٝރޙಁߑ೬ēඔಖСଶ
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 ંēωϵူॴ2ົޏࢳޥڳᄷӖᅥົົં。Үෳēࠉᄠ2019ભ6ၥ30ఐē٤ഓ4ّཙ

৑ٟމēୣᄯ೑ိಘٲݯཙ֟މჿ؉೑ိ8ົᆇᄩēఊՇนಘ、ೇ、௕މْ΄ٲݯ֟

͖ӽ඘ޏ೬җ໭ᄯ໯1ົēಘމᄷԤಬི೉1ົēಘމ୲ྜޏ೬ᄯ໯1ົēಘٝމёޏ

೬ཙࡎᄯ໯1ົēೇމཙ֟ރ3ົٲݯ௕މཙ֟1ົٲݯ。ලನē٤ഓူڳઝտޥᄉ੠

܊ಬི೉ēω࿺ပ2ّϐಶۦᆴюोॴС༰ཙ॓ۦӖ༰ԉߞԉၝ໎ఢՊ઒Ӗ༰、ფغ

ٝᆴႿ。 

ζ18ġ٤ഓჾၽҶಹԅٟ৑͖ӽ඘ཙ֟ົંࠩރႺெࣣ 

ົં੠ы ཙ֟ંγ ޏ೬ࣿၗ ཙ֟ࠩէ ޏ೬ഃ଼ ཙ֟ఆၔ 
ཙ֟ఆၔ೴

२ 

ݮڡ GaN ٟ৑୶ߑཙ֟ 

ݮڡोߙ GaN ୶ۤߑϫॸަ଼ٝ൛ē

ཙ֟ݮڡ GaN ٟ৑୶ߑԅϫॸ、ಁ 、ޙ

ܤ೬ē໹юຂॹޏᅭЉೋןၕަٝۤ࠶

ԅСଶ 

ᆑᅖཙ֟
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 。ჺॏࡉ೬ēྻඔಖ٤ഓၽ͖ӽ඘໻ྜԅჼ඘ޏຣပԅۢ໯ܤஜٴēලನટٲ 

（4）Ϡѩ࿯ၮᆇࠡ 

٤ഓ2019-2021ભ࿯ၮᆇࠡ༓ௐޙۦน72,555.35ฃ၍ēбڶॴ·ұ੿ނᆇࠡથ

ဈဟϠѩঠՎᆇࠡԅࠡ֍60,000.00ฃ၍。٤ഓ·ұඹ֟ࢗ٤ڶ໻ڂର੿ނᆇࠡဈဟ

ϠѩঠՎᆇࠡပॆဟ٤ࠓܯഓఐШಓС࠼࿯ੋংԅᆇࠡགॏ。 
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๔、࿴ॆ၇Љ 

 

٤ഓᅖ࿯ྜ๠דྻࢶюᄥႏူ׻๠（ӝٝྜ๠）ۤСଶူֺ̣（IDMྜ๠）०

Ӗफēୣᄯᄥႏူ׻๠ྜ๠דน࠶ၕᄥႏ、ןᅭЉೋ、ལ੦ᄥႏୣރ൐సّ຅͐ד

ࣖĢСଶူֺ̣ྜ๠דนٟ৑͖ӽ඘、ᄦટҎث୶、ᄦટࣅᄥۤୣ൐ICСଶങّ຅

 。ࣖ͐ד

ζ20ġ٤ഓྜד๠ೌదਐॆ၇Љ 

 

೴ࣿ࡬ၗġ٤ഓბڂ࿉຿ೠē֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

 

٤ഓᄥႏူ׻๠ྜ๠ူ͖ӽ඘໻ྜჼ඘࠿୷էອ2019。ڑભ஍సޑէ͖ӽ඘໻

ྜჼ඘࠿୷էࠀนԎਹē༓ௐѕགᅱࣣຏຏဓࠩ໻௠࣏ӉԸჼēӬQ4ࢗಳѻຣੜມ

Ӧสġ̈́ฃఆ੖Λ 2016 2017 2018 2019E 2020E 2021E

ᆙޙ ࿯ྜೌద 4,397        5,876        6,271        5,814        7,172        8,808        

YoY 33.6% 6.7% -7.3% 23.3% 22.8%

ਐॆ 637          1,035        1,581        1,265        1,766        2,304        

ਐॆ৑ 14.5% 17.6% 25.2% 21.7% 24.6% 26.2%

ᄥႏူ׻๠ ࿯ྜೌద 3,032        3,520        3,572        2,847        3,024        3,213        

YoY 16.1% 1.5% -20.3% 6.2% 6.3%

ਐॆ 300          575          663          417          501          598          

ਐॆ৑ 9.9% 16.3% 18.6% 14.6% 16.6% 18.6%

ၕᄥႏ࠶ ࿯ྜೌద 2,188        2,563        2,674          

 16.1%
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୞、פຢඔವ 

 

（ྡྷ）໻ྜᄻ୙໿٤ރഓೌదϏՎפຢ 

٤ഓᅖྑСଶٟͧࣳ৑͖ӽ඘、ᄦટҎث୶ူᄦટࣅᄥСଶē٤ഓСଶַڜ࿫ဈဟ

ჼ඘֟Ⴚ࿇ੁޖ࠼ڔ܁ஜԅᄻ୙໿උჸēူࠀပ࡮ক့。͖ӽ඘໻ྜّْޖ࠼੖ڳ

஭ອڑ。ఢޖ࠼ڔ܁ڴϏՎࠀӖݧЩ୙҉ဟԎځē͖ӽ඘໻ྜԅೇЦ༓ௐྙ഻ߜᄍ

೓Ӿ࿵ູĢຏဓೇЦԅϏՎۤԎਹ࿇ݖӽᄡճ͖ӽ඘Сଶԅ༓ௐຏߦēࠩ֗࿵ູ͖

ӽ඘໻ྜ٤ഓԅ࿴ॆટॏ。ఢڴဎဟਘ྾੩Ϩԉ࿙ഭ࿤ᄡຏဓೇЦჼ඘ϏՎēߜճ

ͧࣳ٤ഓၽઝԅ໻ྜઝ୲ྜԅ࠼࿯ྜݻႏюྡྷՇԅ࿵ູ。 

2016ભᄠ2018ભē٤ഓಬຣ࿯ྜೌద
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 ෗Վॴ໻ྜԅࣙമ֟Ⴚēྙ๫࿤ॴڳઝෳ୲ྜࠩదೇЦēࡉჺఐ௔ݷॻ。ྡྷֺੋē

ೇЦఐ࿍ڳෳকຕԅ͖ӽ඘୲ྜճᄯڳઝ͖ӽ඘୲ྜ೴२Ϣծ႙ަĢখྡྷֺੋēڳ

ᄷೊ。ၽఐ௔ݷॻԅೇЦࡉჺࡂܬຏēఢ٤ڴഓϢટћ༣ࠩ໻ޏ೬ಖމ、ඔغСଶ

໿ટူ׻๠ᄩ२、ߦԎю·ူညܤ࿯໇ฉ৮ē႕ࢶટӽᄡ٤ഓСଶಞ௠ೇЦࡉჺॏē

Ҷ֗ճ٤ഓћ༣࿴ॆટॏႏюϢॆ࿵ູ。 

 

（๔）ူޝڳকຕЬ౥Ӊၽޏ೬Е࡯ԅפຢ 

ӽ඘໻͖ڳෳ٤ഓēᄯںน࢈IHS Markitē2018ભಷ࠘஍ಥӖٟ৑͖ӽ඘୲ྜ࡬ٔ

ྜ౩௬֣࡮ပޝڳ࿵ູॏԅ·ිٟ৑͖ӽ඘কࢋ୲ྜ。ં஍٤ഓၽϦغדժೇЦԅ

ཙ֟ಬॏ、ٝྼݲद、Сଶಁူޙᄥႏટॏރଶ૧ᄉ੠էԉֺْੋူ࿧׆঑、̝ె

ਥԉޝڳকຕЬ౥ອΑӉၽޏ೬Е؞。࡯ԉޏ೬Еݖ࡯ӽᄡ٤ഓၽಓС࠼࿯ᄯອࠀ

੦、Сଶຏဓ࿫ဈক့ԅڟёէ、२СؖמকຕЬ౥ၽСଶ໿ટඋ໿、Сଶຬޝڳ

ჺēய༓ྑЩࡉॻԅೇЦݷԙสēರ٤ഓၽի୙ઝੋংت໿ԉᅍտֺੋ҉ဟᅴַڜ

୙ͬћћ༣ཙ֟෇దൊ໌ူޝڳকຕЬ౥ԅޏ೬Е࡯。ఢ٤ഓћ༣ԅཙ֟෇దรટ

ൊիူޝڳকຕഃ଼ԅޏ೬Е࡯ēயူޝڳকຕЬ౥ԅೇЦࡉჺࠩྡྷϤަࡶē႕ݖ

ճћ༣࿴ॆટॏႏюϢॆ࿵ູ。 
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 [Table_FinanceDetail] 

 

ᆇСؕႯζ Ӧสġ̈́ฃ၍  ຣࠡঠ२ζ Ӧสġ̈́ฃ၍ 

ᄠ 12 ၥ 31 ఐ 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E  ᄠ 12 ၥ 31 ఐ 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

ঠՎᆇС 4,598 5,106 5,191 10,140 11,579  
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[Table_ResearchTeam] ֟ڜᄃ௪Ԩᆐ၍୶͖ۤߑӽ඘ཙ໌ࡎᆦ 

༘ ໶ юഋಶē2012ނ๥ူדӖ༰ຂහߞ༰ူٝё༰ಶēფࢳӖ༰ຂහߞ๥ಝēფדġ ೎๼ ࢋ ભަద֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ēӛক

ූղఔݦ 2019 ભ໭ϭؖԨᆐ໻ྜԛྡྷ੠。 

ฆ   ४ ġ ᆇಇד๥ಝē؏ӪӖ༰ޖ࠼༰ഋಶē2014 ભަద֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯ 

ฆ   ឪ ġ ᆇಇד๥ಝē؏ӪӖ༰ฑԨᆐူڅ඘Ԩᆐ༰ഋಶē2015 ભަద֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯。 

ဥ ਘ྾༰ഋಶē2015ޝڳ๥ಝē؏ӪӖ༰๞स༰༰ಶē؏ӪӖ༰דġ ᆇಇ غ   ભަద֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯。 

଎   ๜ ġ ᆇಇד๥ಝē؏ӪӖ༰ฑԨᆐူڅ඘Ԩᆐ༰ഋಶē2016 ભަద֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯。 

ฆ გ ༰ူٝёഋಶē2018ࢳඹӖ༰ϫॸ߬ں༰ူٝё༰ಶē౨ࢳӖ༰ϫॸߞᅙसēფࡎġ ཙ ڛ ભަద֟ڜᄃ௪֟Ⴚཙࡎᄯ໯。 
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[Table_ImportantNotices] ᄷྑಒੜ 

ୣރပຫ٤ഓךڂᄃ௪֟ڜৎࢩຂē࿙Үē෇ᆇრ࿫Ӳڑोྜ๠ߙჾၽݧԅ٤ഓ༹ௐރᄯඔفટူ·ͱࢶٲݯ॓ڑୣރပຫ٤ഓךڂᄃ௪֟ڜ

 。Іࢅ෇ᆇۥઝఘᆴѻఉفͱ·࡬ԅ՟ो໿Сಓ࿵ູ。෇ᆇრϢ࿫ࠧྦྷفટӉၽԅஎၽॆ࿍Ѫ෌֗ճ·ͱࢶ࿙ٲݯ॓ڑ

·ͱف೧੠ཙࡎఆၔ、॓ຂఆ（ྻຏ߅࢈ы“ཙࡎఆၔ”）წճ·ͱفᄯອ٤ڑഓݧᄃ௪ԅཙדࡎ๥ઝఘēၽҮಒੜġ（1）·ͱفԅ௦Ϧד๥

ᄃ௪ԅोЦĢ（2֟ڜԤēωϢӝζڔᄃ௪ԅൎပّఆݧ٤ഓڑဟອڑѻӲఐԅ֟فఆၔဟ·ͱࡎ௲ֱ࿸ཙ࠺࢈Ԥڔࡎཙ、ৢࠒ

http://www.hibor.com.cn

