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 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

ōΑ Ŏ 5743  6977  9280  10672  12593  

(+/-%) -8.4% 21.5% 33.0% 15.0% 18.0% 

Ẹ ↨ ōΑ Ŏ 401  964  1831  2112  2468  

(+/-%) -6.7% 140.5% 90.0% 15.4% 16.8% 

θ EPSō /ẕŎ 0.30 0.73 1.39 1.60 1.87 

PE 209  87  46  40  34  

וּ şѸқ ∏  

 

◼   

1. ṷ ṷв 2020 οő2020 69.77 ő Ϡ Ѹ 21.50%Š

Ẹ ↨ 9.64 ő Ϡ Ѹ 140.46%ŠⱩᶤẸ ↨ 8.53 ő

Ϡ Ѹ 313.52%¢2020Q4֮ᾼᵇ 20.88 ő Ϡ Ѹ 29.65%ő

ὐϠ Ѹ 14.35%ŠẸ ↨ 2.77 ő Ϡ Ѹ 111.38%őὐϠ ‚

2.46%ŠⱩᶤẸ ↨ 2.52 ő Ϡ Ѹ 238.69%őὐϠ ‚ 1.56%  

2. 2021Q1ṷ 20.45 ő Ϡ Ѹ 47.92%őὐϠ ‚ 2.06%ŠẸ

↨ 4 ő Ϡ Ѹ 251.85%őὐϠ Ѹ 44.40%ŠⱩᶤἪẸ ↨

3.71 ő Ϡ Ѹ 311.45%őὐϠ Ѹ 47.22%¢ 

◼ Ѱ ֞ḉ ő Ḳ şṷ 2020 Ẹ ↨ Ϡ

֞ḉ Ѹő ⅛ ᵇṍőṷ ᴨ֮μ ő Ѱ ṍ¢

֞ḉ 4.63pctő Ḏ ΝꜘѰ

֞¢ԅ Ѧᶳּו◒őṷ Ѱ ᶚ͡ 31.04 ő

Ϡ 44.8%ő ׆֚ 30.86%ő Ϡ Ѹ 1.38pctŠ Ḏ Ν

ꜘ 38.27 ő Ϡ Ѹ 20.2%ő ׆֚ 24.56%ő Ϡ

Ѹ 6.8pct¢ԅ ῦᶮ ő◒וּ ᶮ ¡ẫ ᶮ ἀм ᶮ ϠᶳЈ

Ὼ 5.41%ő1.84%ἀ 486.94%ő м ᶮ ֞ḉ‚מ ᾂᵑ

9761 ő 5005 ¢ԅ 21Q1֮ᾼᵇּו◒őQ1

31.47%ő Ϡ 6.55pct, ὐϠ 5.54pctő↨ 19.92%ő Ϡ

10.83pctőὐϠ 5.45pct¢ ᾼᵇѰ ῝ ő ᾭ↨

ő ῝ ő Ḳ ¢ 

◼ 8 ֒№ ֥ṰѰ Ҫ ₩ őIDM ş Ṳ Τׅ

⅛ ᵇҪ ő8 ֒ἀ 12 ֒№ ֥ṰѰ ₩ őṲ Ѱ Ҟ ṵб

őИ ῄṲ Τׅ ṵ ₩ ֞ḳ Ҫ ¢Ѱ ᶚ ő

ṷ 6 ֒№ Ѱ 248 / ő8 ֒№ Ѱ

144 / ő║ ᴧוѰ ¢ӽ őṷ ᾜᾨ₭ Ѱ שׁ őИ



 

ṷ ᴮ ᴄ  

 

Ѹқ 2 ф◦ Ἢ ᾳ ᾭ  

 

ᾼᵇ₭ Ѱ ῝ő ḉ֞׆ה ¢ ỉ IDM Ṳ Τׅ

őṷ ӽԀѰ ᶢἀ ἣווּ֣῝ ő ῝ ő

ᾥָ ₭ г ᶢ¢ 

◼ Ṳ Τׅ Ὰ őװ ֥Τׅ ᵇв┐şMOSFET ᶚ őṷ

ỉ MOSFET ѵ װ ő₫Ԁ ᶦ ἀ͛ ő ỉϖ

MOSFETѻו֞ ¢ṷ מ Ṳ SGT MOSFETѰ ầ Ỹ

Ὰ ő   ỉΈ׆֚ ₭ ¢IGBT ᶚ őIGBT Ὰ ԅ 6

֒ ᾳ׆ 8 ֒ő ᵿו 8 ֒ 1200V¡650V IGBTṰ 

ҝ¢װ ֥Τׅ ᶚ őṷ ᾜᾨв┐ꜜ₰֣Τׅ  ő ѵᵿв

װ ֥ SiCṰ ᾳ ᾘᵽᾨẫ(1200V¡650V) Ѱ őѰ ầ 

 ф ↕ ᵓ ו ¢ӽ őṷ ỉ 6 ֒

SiC№ Ѱ ѰőИᾐה ᴨ֮ἀӊᾔ¢ 

◼ Ṧ ¯ Ҫ° ᾳş ◒Ự Ṳ Τׅ Ҫ Ѹ ᾭỉѰ ֥ 

ווּ֣ ѵ őṷ ỉ Τׅ  IDM ו őѰ ┬„Ṳ Τׅ  

ő ₵¡Ѱ ₅ẅ ὄ ᾭѰ ווּ֣ ᾥ 

Ѹő ᴘ јő Ẍṷ 2021 -2023 Ẹ ↨ 18.31 ¡

21.12 ¡24.68 őEPSᶳЈ 1.39 ¡1.60 ¡1.87 őᵓ PE

ᶳЈ 46X¡40X¡34X¢  

◼ ᷄ şṲ Τׅ бᾭ ő ᵿ₭ᵇбᾭ őѰ שׁ бᾭ 

őỉѰ ֥бᾭ ¡Ѱ ῝ṟбᾭ ¢ 
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ḫş јЅ 

利润表（百万） 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  主要财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 5742.78  6977.26  9279.75  10671.72  12592.63   成长性           

营业成本 4431.29  5060.61  6124.64  7043.33  8311.13   营业收入增长 -8.4% 21.5% 33.0% 15.0% 18.0% 
销售费用 112.02  105.96  157.76  170.75  201.48   营业成本增长 -5.5% 14.2% 21.0% 15.0% 18.0% 
管理费用 376.84  369.92  528.95  544.26  642.22   营业利润增长 -18.4% 124.3% 78.2% 18.1% 17.0% 
研发费用 482.62  566.08  751.66  864.41  1020.00   利润总额增长 -14.3% 114.6% 78.3% 17.8% 16.8% 
财务费用 30.99  -119.93  -177.29  -205.70  -242.53   归母净利润增长 -6.7% 140.5% 90.0% 15.4% 16.8% 
其他收益 238.78  127.08  120.00  120.00  120.00   盈利能力           

投资净收益 -0.03  27.77  0.00  0.00  0.00   毛利率 22.8% 27.5% 34.0% 34.0% 34.0% 
营业利润 477.76  1071.69  1910.11  2255.15  2639.27   销售净利率 8.9% 15.2% 20.0% 20.1% 19.9% 

营业外收支 28.19  13.96  26.00  26.00  26.00   ROE 8.0% 9.0% 12.4% 12.6% 12.8% 
利润总额 505.95  1085.65  1936.11  2281.15  2665.27   ROIC 12.8% 23.3% 27.6% 26.1% 28.2% 

所得税 -6.47  25.94  77.44  136.87  159.92   营运效率           
少数股东损益 111.67  96.05  27.88  32.16  37.58   销售费用/营业收入 2.0% 1.5% 1.7% 1.6% 1.6% 

归母净利润 400.76  963.66  1830.79  2112.11  2467.78   管理费用/营业收入 6.6% 5.3% 5.7% 5.1% 5.1% 

资产负债表     （百万）   研发费用/营业收入 8.4% 8.1% 8.1% 8.1% 8.1% 
流动资产 5092.50  10914.2

5  

12823.95  13841.98  16109.16   财务费用/营业收入 0.5% -1.7% -1.9% -1.9% -1.9% 
货币资金 1930.67  6865.69  7833.67  8124.94  9654.25   投资收益/营业利润 0.0% 2.6% 0.0% 0.0% 0.0% 

应收票据及应收账款合计 1005.96  1269.88  1746.04  2563.69  2521.79   所得税/利润总额 -1.3% 2.4% 4.0% 6.0% 6.0% 
其他应收款 12.96  12.39  21.32  17.45  28.30   应收账款周转率 5.43  6.13  6.15  4.95  4.95  
存货 1054.76  1269.23  1675.78  1633.11  2316.79   存货周转率 3.96  4.36  4.16  4.26  4.21  

非流动资产 5002.79  5618.25  7186.04  7948.90  8525.09   流动资产周转率 1.13  0.87  0.78  0.80  0.84  
固定资产 3815.75  4366.80  5599.41  6171.92  6798.83   总资产周转率 0.57  0.52  0.51  0.51  0.54  

资产总计 10095.2

9  

16532.5

0  

20009.99  21790.88  24634.25   偿债能力           
流动负债 1978.72  3033.56  3820.42  3780.71  4451.20   资产负债率 36.7% 28.6% 26.1% 22.5% 21.4% 

短期借款 0.00  6.01  6.01  6.01  6.01   流动比率 2.57  3.60  3.36  3.66  3.62  
应付款项 848.46  1127.72  1594.34  1248.61  1709.44   速动比率 1.75  2.98  2.75  3.07  2.94  

非流动负债 1725.74  1698.17  1409.72  1121.27  832.82   每股指标（元）           
长期借款 1506.11  1442.24  1153.79  865.35  576.90   EPS 0.30  0.73  1.39  1.60  1.87  

负债合计 3704.47  4731.73  5230.14  4901.98  5284.02   每股净资产 4.11  8.02  10.40  11.97  13.81  
股东权益 6390.82  11800.7

6  

14976.11  17085.16  19546.49   每股经营现金流 1.47  1.04  1.51  1.52  2.43  
股本 829.72  1130.15  1320.09  1320.09  1320.09   每股经营现金/EPS 4.83  1.43  1.09  0.95  1.30  
留存收益 -1225.49  -301.95  2884.79  4925.35  7279.22         

少数股东权益 967.69  1217.98  1245.86  1278.02  1315.60   估值 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

负债和权益总计 10095.2

9  

16532.5

0  

20009.99  21790.88  24634.25   PE 209.17  86.99  45.79  39.69  33.97  

现金流量表     （百万）   PEG -0.95  -0.27  0.89  0.65  1.02  
经营活动现金流 576.26  1832.06  1987.38  2011.03  3206.57   PB 15.46  7.92  6.11  5.30  4.60  

其中营运资本减少  690.02  457.56  -345.12  -766.48  -67.37   EV/EBITDA 66.90  81.05  32.32  26.54  22.00  
投资活动现金流 -40.71  -1266.72  -2218.91  -1601.79  -1587.30   EV/SALES 14.64  11.33  8.41  7.26  6.01  

其中资本支出 612.31  572.64  1524.21  618.56  571.03   EV/IC 11.79  6.40  5.07  4.51  3.92  
融资活动现金流 -179.65  4452.88  185.71  -117.97  -89.95   ROIC/WACC 1.26  2.30  2.72  2.54  2.72  
净现金总变化 374.49  4952.44  -45.82  291.27  1529.31   REP 9.33  2.79  1.86  1.77  1.44  
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