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1. ᵋ Ѹ Ḳ ᾪ őѸ

40%+ 

ṷ ᾀҪ‏וּ Ḳ ו ᾪ ş 

ō1Ŏṷ № Ѱ ᵟו ᾙ ϐ ׆֚  ≈ ő ≈Ә

őב וּ ≈ᶮ ♠‏ ⱦ ᴧמ ¢ 

ō2ŎỐ ῒ ỉѰ ֥₭Ҡőṷ Ѱ Ә έḢ

őב ᴮ֣‏וּ ₭ г ṍ¢ 

ō3Ŏԅ Ѹ ṷ ᵿ őṷ◒וּ ‏ ṍ IDM ő

₅ẅ ὄ ṷ ¢ ő ἂ״ ↕ ő

ῒṷ Ѱ ₭ г ꜘὄ ᵿ ő ◒Ự IDM

⁶őṷ ‏ ו ὐ¢ 

 

п ỉ Ṳ ῄἀ֥Ṱ ו ἀ IDM

ṷ Ᵽῦוф◦őИ◦ ṷ׆ IDM Ϡ ᶅ֚׆

100%ő ṷ Ѱ ф◦ṷו ῦб ő ῄ Ѹוּ

40%+¢ 

 

 

1.1. ≈Ә őב Ә‏וּ מ  

 

őṷ
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וּ┼  şṷ ṷṔőỉ █͛ וּ┼   ∏ şṷ ṷṔőỉ █͛ ∏ 
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 58%¢ 

 

ִ Ἷ IDM Ϡбᾀ ׆ 100%ő ◦ ṥῑṷ׆

ῦѰ б ő ῄṷ Ѹ

40%+¢ 

 

 7şἿ Ѹוּ ׆֚ 40%+  

 

 

וּ┼ şṥṷ οőỉ █͛ ∏ ϐ şō1ŎṲ ֥Ṱ

ἿἜΤׅ ф Šō2ŎṲ ῄ ֚Τׅἀ ₄

╫ ф Šō3Ŏ ₄ ṷв 2019 ő ӽ 2019 Ṳ

ῄ ῄ ỌҠ őп ו ₄ 2019H1 мו ┼ 

 

 

 

2. Ṱ őṲ ӝḾ שׁ  

 

ṷ ║ ҝ ϐו Ṱ Ѱ ő ֺ וה ỉ֞

Ṱ őИ Ṳ ӝḾ ֞ᶚ бᵎׁש Ξ ¢

ṷ Ṱ ┬„Ṳ Τׅ ἀ ӝḾ ו ֞ ¢ ᾜᾨ

ὄѰ ṷ őИᾜᾨῒꜛ IGBT¡װ ֥ὄἂ Τׅ י Ѱ

Ṱ ו ᵿἀ ѵὄ₭ᵇő ỉ֞ Ṱ ¢ 

 

ō1Ŏ Ṳ Τׅ őṷ Ѱ
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 őIDM ᴄ şōaŎ ὄ ῄ ὐ

⁹ő ᵋѰ Җӊ ¢ōbŎṪ ῄἀ Ṱ ᾜו őҕ

ᴎѰ Ὰ ¢ōcŎ ₭ ṍ ו Ṱ ᴧ ő Ѱ ḫῒ

¢ 

 

 

2.1. IGBT Ὰ Ҫ ő ꜘὄṲ Ѱ ₭ гᶾḩ 

 

ṷ ו IGBT ֮ẫѰ ő ᶮ Ώᴈ ᾭ

Ṱ ő ṷוּ Ή‏ ᵓ IGBT Ὰו ᾳИ֞ ᵿ IGBT ꜘ

ὄѰ ¢ṷ ᵿו IGBT п  Trench-FS Ṱ ő Ѱ

ו IGBT Ὰ ᶦ IGBT װ ֥Ѱ ő ֥ IGBT Ὰ

ᵿ ¢ 

 

ṷ IGBT ỌᾺ ₭ἀἂ ▲ᵿő ₑ ₭ ᵒוⅎ ἀ

Ὰ őꜛ ‌ 8 ֒ IGBT Ṱ Ὰ ő‏ IGBT Ѱ ԅ 6 ֒

ᾳ 8 ֒ő▲ᵿӊ ỉΈ Ѱ ║ ↕ IGBT Ѱ ו ő

׆֚ ₑ ¢ ṷ бᵎᵿ‏ IGBT ו ꜘὄѰ ő ꜘὄ

ἪוѰ ‏ וṪẲוּ őИ₭ г ṷ ¢ 

 

 

 8şIGBT Ὰ ᴝ֥ Ꞌ  

 

 

וּ┼ ş ᶦ Ṱ Τׅ ṷ Ỳ  
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 ầוᾺ ő Ὰ ⅎỌѸ ו ῄᶚ͡ Ṱ ἂő║ ⁪ṍו

ῼőϓ ↕ ֥♠ IGBT ᵓ¢מ⁪ ☼♠ו

⁪ṍő ῄ ф ᴘ ὄ ᶳ ἀḢ őѰ ᵿἀ ѵ▲

Ѹő ӽ ₭ ו ₥ ═֞¢ṷ Ѱ

ᾜ ֞ ῄ Ὰ ᾭ ᶿ ꜘᶿ Ὰ őᾘ

ו ҝ ᵟ  IGBT Ѱ ầוᾺ őḱ Ὰ ⅎỌѸ

ו ῄᶚ͡ Ṱ ἂő║ ⁪ṍו ῼ¢ ṷ IGBT  

ἀ Ṱ ᵿ  76  ō ⅞  21 Ŏ¡ Ẫ

ῄ  2 Š  82 ᵿ  ō ⅞  53 Ŏő

Ḡḵ  600V-6500V ᵟṤᴈ ᵟי  IGBT  ₅ẅἀṰ

Ҡő ẇ Ѱ ♠☼ ᾭѰ ¢ 

 

Ѕ 4şIGBT ͝ᴈ ᾳᶳי ♠ б  

ᴈ   ᾳי

Ҁמ <600V ῑᴈ/ᴈụᾙ 

650V ҉/ῑᴈ/Ṱ ϼ  

1200V ằḌ/ᴈӷ /ῑᴈ/ᴈụᾙ/Ṱ ϼ / ҉ 

1700V ᷄ᴈ/  

3300V ש / ẻ/ṍ  

4500V ṍ ᴈ 

6500V ṍ /ᴮ҉/Ṱ ᴈᾙ/ ᴈ  

וּ┼ şᾬ őỉ █͛ ∏ 

 

ṷ ᾘ IGBT Ὰ ו ő ₭ г Ṳ ꜘѰ

IPM ֞Ṳ Ѱו в┐¢ 

 

ṷ ҝ MOSFET ו  Ṳ Ѱ ו Ѱő

᷄ őБ ῑᴈ¢ᵷי IGBT ו  ֞Ṳ  IPM Ѱ

ᴄ♩Ἴϼ Ᵽᴘ ׆ה ¢ ṷ Ṳו ꜘѰ IPMő

ᾱ Ṳ ꜘő ṍ ẫוṲựמ ἀ ὄו ᾨ ᴮᴈ ᾭꜛ

κἹᴈ ẅҝő Ṳ IPM Λ MOSFETő ֞Ṳ IPM Λ

 IGBT¢ṷ Ṳ ו IPM Ѱ б Ỳő ᵟṤꜛ έ

ḢṲ MOSFET ᾭꜛέḢᵽᾨẫő║ϐṍ♠☼ őṍῨ őИ Ḿ

ј ᵇ¢ṷ ֞Ṳ ו IPM Ѱ ő IGBTő

Ҫᴈ 600Vő Ҫᴈ 15A¢ṧ┼ṷ 2019 ο őṷ ו

IPM Ṳ ꜘ▲ᵿᾺ ỉ ₭ő ҝ

MOSFET ו  Ṳ  IPM 500V 5A ὄѰ ו Ѱő

᷄ őБ ῑᴈ¢ᵷי IGBT ו  ֞Ṳ  IPM ֥ЅѰ  600V 

15A ᴄ♩Ἴϼ Ᵽᴘ ׆ה ¢ ṷוּ ₭‏ г ӊ

1200V ו IPM Ѱ ᾭ ו ᴮ IC ἀṲ  ő Ώᴈ

ᾙἀ᷄ᾙϼ ő ᴈᾙ ᴮי ѵ׆ה ¢ 

 

Ѕ 5: ṷ Ṳ IPM ꜘѰ Ṫῒ ő ϼ Ώᴈ  

Ѱ Ỳ Ѱ  ẵṟ  Ṳ      

CS5755MT Ṳ IPM ꜘ 5A/500V MOSFET ᷄ ¡Б   ῑᴈי

CS5753AT Ṳ IPM ꜘ 3A/500V MOSFET ᷄ ¡Б   ῑᴈי

DPM31560 ֞Ṳ IPM ꜘ 15A/600V IGBT Ᵽᴘ¡ ᾙיῑᴈ  
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ו  ᴄő Ҁṍ ᾨῐו  ő  5G ¡ О

י ו ¢ װ ֥Τׅ к ҝϖו ѰᾺ бᵎו ᵷ

‚ő ѵ ‏ σᵿוּ ѸőṦΤׅ וּ֣ ᵿו ᾙ

¢ṧ┼ 
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ằᴈӝḾѰ  

ằᴈ ἂἀӝḾ №őỚḵי ẫằ ¡

ằ ¡ṍ ằ ¡ṍ ằ ¡ằΉᴈ י

ằᴈ ἂ  ¡ ằӝḾ  י

҉ᴈ ¡ ᶮᴈ ¡Ṱ ⱦ ¡

 י

וּ┼ şṷ ẕ őỉ █͛ ∏ 

 

 15ş IDM ő ӝḾ ṍ 

 

וּ┼ şWindőṷ οőỉ █͛ ∏  

 

公司 IDM 产业链的技术积累有益于提供传感器的技术竞争力。在设计、

制造及封测三大环节上，MEMS 传感器具有更高的要求，制造工艺也会

更加复杂。目前，高端的 MEMS 传感器生产厂商大都是在设计、制造层

面都具有深厚积累的 IDM 企业。根据 Yole Development，2017 年全球前

十大 MEMS 厂商中八家为 IDM 企业。 

 

ṷ MEMS Ṱ бᵎԅ 6 ֒ 8 ֒ ᾳőᾺ ἀ Ѱ

Ҫ ő ԅ ᵊ Ἲ ¢ ṷ 23.1

Ҹשׁ 8 ֒ BCD/MEMS Ѱ ő ῒ BCD ἀ MEMS Ṱ Ѱ

1.6 ő MEMS  6 ‏ 吋 ᾳ  8 吋¢⁷ 2019

őṷר 8 ֒ MEMS Ṱ ▲ᵿ őằᴈӝḾ Ṱ Ὰ Ђ֚

ỉ׆ ő ▲ᵿ ҝ 3 ♄ằᴈӝḾ Ѱ ő Ọ♩Ἴ őИ

Ѱő6 ֒ ᾳ׆ 8 ֒֞ḉᵇ ḱṰ Ὰו

ἀ↕ ő ԅ ᵊ Ἲ ¢ 

 

 

¡5G ¡ Ṱ י Ὰ бᵎҝו ő ᶮᴈ ¡Ṱ

ⱦ ¡ ҉ᴈ Τׅי Ѱו ᾳ₭ҠῒꜛőӝḾ

₭ṥ ṥ ¢ṧ┼ Gartner ו јő ϐ‏ԅ 2014 

ו ׆ 37.5 ו 2020 250 ő Ḣἂ Ѹ 137.2%ő

ҝҀỌ ו 3,000 ѵẵ ¢ ו ҝϖᾬ MCU¡

ἀӝḾ ő Ṿ Ϡṍ֚ 60%-70%¢ṷ

ε+ ο⅔ IC ἀ MEMS Ỳп Ә Sensor Hub IC¢ őṷוּ

‏ Ἷ ᾬ еᶾḩו ѵ⅛őԅ ᵊӊᵿő֣ᴮỸ

ᾭ ꜘѰ ו ᵿő ᴮṷ Ѱ ԅ ᶮᴈ ₭ г Ṱ

ⱦ ¡ ҉ᴈ ᵿ ¢ 
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  16ş ϐ 2014-2020 CAGR=137.2%  

 

וּ┼ şGartner
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数据来源：Yole，公司招股说明书，国泰君安证券研究  数据来源：赛迪顾问，公司招股说明书，国泰君安证券研究 

 

 

3. 12 ֒ ṵѸ Ѱ ָ ő ὄῺ

≈   

 

ṷ в┐ 12 ֒Ṳ Τׅ Ѱ ő Ѱ ᴧ őбИ

ṷ οЅőбᾀṦṷ ו ᵭוּ֣ ¢ӑӽ ő12

֒Ѱ ‏‌ҝו
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12 ֒Ѱ ♠ ṍѰ őИ‚מ ҝϖő║ϐṪṍו ᴮὄ ¢

ō1Ŏ ṍ Ѱ ἀѰ ş ֮ № ᵓϠő12 ֒№ ו ᾜ 8 ֒

№ ᾜו 2.25 ύő ו Ꞌ ő 12 ֒№ ו Ѱ

8 ֒№ ו 2.25 ύ Šō2Ŏ⁹ ҝϖş 12 ֒Ѱ ṷ
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 毛利率（%） 14.00% 28.46% 10.04% - - - 

综合收入（百万元） 5875.59 6270.80 5742.78 6440.23 7406.26 8887.52 

增速（%
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募投项目不及预期的风险。公司募资研发前瞻性技术存在一定不确定性，

建设项目可能不能如期完成。若募投项目进展不及预期，可能对公司产

能及产品技术先进性产生不利影响，进而影响公司业绩。 

 

下游需求波动的风险。公司业务覆盖半导体产业链，半导体行业的景气

度与需求波动对公司影响较大。若未来发生贸易纠纷或行业冲击，将对

公司业绩产生不利冲击¢ 

 

境外法律变动的风险。公司根据《开曼群岛公司法》设立，通过境内控

股子公司于中国境内开展经营，须遵守开曼群岛相关法律的规定。若开

曼群岛的法律制度和相关政策发生变化，则公司进行股利分配时可能被

征收相关税费，进而可能对投资者获取投资回报造成不利影响。 
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Ὲ ΐ Ҭ ᴪ ‰ ├ ҙⱵ  

№  

ᵬ ΐ Ҭ ├ҙ ᴪ ԇ ├ ҙ Ғҙ ᴋ ⱬ̆Ḡ ̆№

ԍᵬ ҙ ̆ ‰ ԅᵬ ̆ⱬ ȁ Ὲ ̆ Ҍ ᴋᵥ ҈

̆ Ȃ 

 

ᾧ  

ֽᶫ ├ ᴍ Ὲ Ҋץ̂ ľ Ὲ Ŀ̃ ᶏ Ȃ Ὲ Ҍᴪ ֲ ⌠ ῒҹ Ὲ

Ȃ ֽ ῏ ’Ҋ ̆ ֽҹ ᶫḤ ̆ Ҍ ᴋᵥ Ȃ 

 

Ḥ ԍ Ὲ ̆ Ὲ Ḥ ‰ ȁ Ҍᵬᴋᵥ Ҍ ᴋᵥ Ȃ
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