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1. ẤѾӹ ֯₲ς Ὠ Ӎ Ӷ Ἱ  

1.1 Ѭᴣ ẤѾӹ ֯₲ςᵷ IDM ὨΚ̈ 

НՃ产ጳ、产ֶ࣋ࡍЛ᭧ᶲ᜻വԣ੿షᮗЏ。Ө๧ॲ௧中ڎᮗЏᄊવదᔇྟ᝺ᝠ、ః҄ړᤵ、࠰ᜉ

฾ត኎Л产业ᩗ一体ӑፃᖹᑟҧᄊӧ࠮体企业ᶲښ௄᩸、ງڢ、上๒、᧘ࣼ、ᯮມ、Լາ኎ڡܳڡ

దၷ产ԣ఩Ҭ᝺ஷ᷁વదࡍ࣋ 6-8 ᔮࠪఃړၷ产ጳ 5 ౎、࠰ᜉၷ产ጳ 2 ౎、ଏവၷ产ጳ 1 ౎᷁Ҫ

ဋ٨件வ᭧ᶲНՃҪဋ٨件ᖹஆ᜻വે፞ᡔ᣿ 20 亿ЋᶲڎښЯᮗЏ。НՃ产ֶ࣋ࡍЛ᭧ᶲ᜸ᄦ

MOSFET、IGBT、SJNFET、二ౝኮ/ః᫒ኮ኎产ֶᶲХ௧ڎЯ࠶஝ᑟܵଢ供 -100V ᒰ 1500V ᔵ

Я低、中、ᰴԍЛጇѵڊ MOSFET 产ֶᄊ企业ᶲՏ௑ښ SiC/GaN Ҫဋ٨件வ᭧也దЍѬ࣋ࡍ。൥

ܱᶲНՃ也为ழฝᑟ、ᔇనॲ኎Ҫဋӧ࠮体᝺ᝠНՃଢ供҄ᤵ代ࢺ఩Ҭ。 

НՃ下࡛产ֶ᝺ᝠ、ః҄ړᤵ、࠰ᜉ฾ត、ଏവ҄ᤵܸپ业Ҭ౜ڱѬѿႀ不ՏᄊߕНՃ᠇᠊ Хɸ中ᶲ

Ө๧ᆆޏ、Ө๧ᆆሙ、Ө๧ӧ࠮体主᜶从事ᔇྟ᝺ᝠᶲ௄᩸Ө๧上Ө为主᜶从事ః҄ړᤵ业ҬᶲӨ

๧߷ᄩ、Ө๧ᠿᎿሙ、ᆆᇘॲႃߕ主᜶从事࠰ᜉ฾ត业ҬᶲӨ๧Өః、᧘ࣼӨॲ从事Ҫဋӧ࠮体产

ֶᄊ᝺ᝠ、ᆑԧ、҄ᤵԣᩙ׬఩ҬᶲХ业Ҭ๘ԣ҂ᔇྟ᝺ᝠ、ః҄ړᤵ、࠰ᜉ฾តܳ个ဗᓬ。  

ấ 1 Ѭᴣӹת2019 ֯₲ς ᷿ ẤѾ ў  ấ 2 Ѭᴣ̝  ѬᴣᴃѴ̈ӻ Ạ 

 

 

 

ฌ᷀不ӊ઺乐ࡣ௄ጳ、ྊ东ॲႃߕ኎ 5-10 亿Ћᖹஆ᜻വᄊҪဋ٨件НՃ。 

஝૶౏ູ᷀wind、ᄱТНՃНշ、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

  

஝૶౏ູ᷀રᐧឭ௚书、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

Ҫဋӧ࠮体与ఃړ代ࢺ௧НՃ主᜶ஆК౏ູ。ᄬҒНՃ主ᖹ业ҬԻѬ为产ֶ与வವ、҄ ᤵ与఩Ҭ两

ܸ业Ҭ౜2020。ڱ ࣲ上ӧࣲ两ܸ业Ҭ౜ڱᖹஆӴඋѬѿ为 45%֗ 55%。产ֶ与வವ业Ҭவ᭧ᶲѬ

ቡ٨件௧主᜶ஆК౏ູᶲӴඋ 77%ᶲХ中主᜶为Ҫဋ٨件产ֶ᷁҄ᤵ与఩Ҭ业Ҭவ᭧ᶲః҄ړᤵ

௧主᜶ஆК౏ູᶲӴඋ 65%。 

22.7
20

16.6
11

7.7 6.7 5.9 5.3
0

5

10

15

20

25

2

0

1

9

-

r

‰

ä

(

b

$

’

¯

±

å

–

•

ò

B

Ð

g

œ

o

�

�

¾

 

B

_

�



 
 
 

Ө๧ॲᯫ൓ઑշ —— ງएԪᄞ于Ҫဋӧ࠮体ڎ产ణ代ᶲᄝѾᑟҧે፞ूܙ 

 

  
ѱһ Ⱳ ᵗ ᴱ һȋѴͻ І һ Ⱳ ̦ᴱ һ ˿ Έ ȋ+ ӕ ᵗ ᴱ˵ ѡ ȋ 

6 

ấ 3 Ѭᴣ 2020H1 ̈ ѩ һ 

 

஝૶౏ູ᷀НՃНշ、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

Ⱬ˻ת҂ּת9 1.2 ӈ Ӿ  

НՃ 1983 ࣲथቡ了ڎЯᯫ౎ 4 ᔮࠪఃړ产ֶጳᶲ1999 ࣲनѹ了中ܸڎᬆఃړ代ࢺവरᄊЏෲᶲ

2001 ࣲथቡ了Ө๧ႃߕ从事᝺ᝠ业Ҭ 2ɸ003 ࣲन઩了࠰฾业Ҭᶲࣳ थቡ了 6 ᔮࠪఃړၷ产ጳᶲࣳ

ᬤՑᄊښ 2004 ᯮມᐏ交ਫ਼上࣊ᶮ0597.HKᶯᶲ2008ښࣲ ࣲฌК上Өሙ੿ࣳఞՐ为Ө๧ॲႃߕᶲ

2009 ࣲथቡ了 8 ᔮࠪఃړၷ产ጳᶲ2011 ࣲ从ᯮມᐏ交ਫ਼ᤞ࣊ᶲ2017 ࣲ଍ᐧ中ᓈॲႃࣳߕఞՐ为

Ө๧ॲႃߕᶮ᧘ࣼᶯ઩࡙了Ҫဋӧ࠮体业Ҭ᜻വᶲ2018 ࣲ֗ 2019 ࣲԡሥౝन઩了᭧౜ጟ࠰ᜉ֗

ුᢼጟ࠰ᜉ੿షᶲ2020 ࣲᄆᬆሙѹ౜ᶲదమ借Ұӂᬷᠫ᧛ҫঌԧ࡙൦伐ᶲѹᤵੇ᫂ழүᑟ

㈀ấ
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ấ 5 Ѭᴣ  

 

஝૶౏ູ᷀wind、રᐧឭ௚书、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

1.3ὗẕ + Ӎ Ӷ Ἱ  

НՃᖹஆ᫂ܙᤉКঌᢼ᥋ᶲॆඇьѾ๧௭ᗃଢӤ。Ԫᄞ于ӧ࠮体ᛡ业ఀඡएᄊڀӤ֗ڎ产ణ代ᭊ

රᶲ2020 Ғ三ߣएНՃࠄဘᖹ业ஆК 48.9 亿Ћᶲᣗ上ࣲՏర᫂ܙ 18.3%᷁ॆඇьѾ๧வ᭧ᶲᬔ

2019 ࣲႀ于ᛡ业ட体ভ不ఀඡ႕ॲదਫ਼ѓܱ࠶ᶲட体上፥ે了ঌᤴ上ӤᄊᡖҹᶲНՃ 2020 Ғ三

ဘॆඇьѾ๧ࠄएߣ 6.9 亿Ћᶲᣗ上ࣲՏర᫂ܙ 155%。 

ấ 6 Ѭᴣ ̈ ѩ ὑ Ἱ   ấ 7 16-20ӡ˺‗ּתѬᴣ қӍ ҕ 

 

 

 

஝૶౏ູ᷀windᶲ东வ᝽҆ᆑቃਫ਼  ஝૶౏ູ᷀windᶲ东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 
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ấ 19 ӹ ֯₲ςἹ  

 
஝૶౏ູ᷀互ᐏᎪ、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

ấ 20 ӹ ֯₲ς ȊֵΖ ấ ˾‴Ѫ  

 

 
*ฌ᷀ڏ中 SiC MOSFET ᦊѬԻᜂ IGBT ణ代ᶲၹ᧚上ࣳ不ᄱՏ 

஝૶౏ູ᷀ROHM、߷೨Ꮏӧ࠮体、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼டေԣ฾ካ 

 

ᦊѬԻᜂᦊ
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 低ᤴႃүᢼ/ႃүᒭᛡᢼ᷀ᨥᦻႃ෉Քᩛႃ෉Ӥጟࣜ౏Ҫဋӧ࠮体ܸࢽᭊරܙ᧚ 

低ᤴႃүᢼᩛႃ෉优ҹ௚௭ᶲళ౏ழڎಖᄊѣԼదమҫᤴᩛႃ෉ຖᤩဋଢӤ。与ᨥᦻႃ෉ࠫඋ౏

ᄺᶲᩛႃ෉ᄊᑟ᧚ࠛए௧ᨥᦻᗨႃ෉ᄊ 2 倍以上ᶲႃ෉᧘᧚֗Ѝႃ௑ᫎ不ᡜᨥᦻᗨႃ෉ᄊ 1/2ᶲေ

᝷॰ဗ֑࠯ఞ௧Ի以᣺҂ᨥᦻᗨႃ෉ᄊ 3 倍以上ᶲ且ᬤᅌᩛႃ෉੿షᄊᤪ൦ੇྀᶲੇవቫ优ҹ也

దమᤪ൦௭ဘᶲੇ 为低ᤴႃүᢼႃ෉Ӥጟᡖҹ。ழڎಖదమੇ为᧘᜶催ӑҎ ᄬɸҒ低ᤴႃүᢼழڎ

ಖ൤ښՔᇫ会ढ़රਓ᜹ᶲᮕᝠ 2021 ࣲ଎ѣᶲࡓ௑低ᤴႃүᢼᄊڎಖ࠲从଎ᕛভԫ为ू҄ভᶲ଎ү

ᨥᦻႃ෉Քᩛႃ෉ᣁӑ。  

ấ 24 ѵὐѪ νΤԈ  ấ 25  ξ Ӿ Ấ Ằ  Ҳᴜת2021

指标 铅酸版 锂电版 

俼惎⫅ⶥ 34wh/kg 
70-100wh/kg漏LFP漐漓90-

120wh/kg漏NCM漐 

䐴㭟惌惎 210kg 80kg 

⁄䐴㓵擳 8-10h 3-5h漏0.5C ⁄䐴漐 

⺩䊮⫾⍼ 300-500 㨠 1500 㨠漏䌅媹ᴉ漐 

Ṿ䐧ㄏ㘫

漏5 ⵳漐 

8400 ⁂漏旿

㗳㉡᳿㨠漐 

7000-10500 ⁂漏1-1.2 ⁂

/wh漐漢6000 ⁂漏0.6-0.8 ⁂

/wh漐 
 

 

 ஝૶౏ູ᷀EVTank、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼  ஝૶౏ູ᷀互ᐏᎪ、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

低ᤴႃүᢼᩛႃ෉ຖᤩဋଢӤ଎үҪဋӧ࠮体ၹ᧚ܸࣨଢӤ。低ᤴႃүᢼவ᭧ ᭤ɸᩛႃႃүᢼ଍҄

ႃ᡹౜上ၹ҂ӡї个 MOSFETᶲҫКᩛႃ保ઐᤇᭊ᜶ၹ҂二ӡї个。ಪ૶ EVTank ᄊᮕ฾֗ੈ们

ᄊ฾ካᶲੈڎ低ᤴႃүᢼᩙ᧚ښ 2022 ࣲదమ᣺҂ 500 万ᣚᶲᩛႃ෉ຖᤩဋښ৬᜺、中ভ֗乐᜺ᄊ

ৱц下Ѭѿదమ᣺҂ 30%、50%、70%ᶲࠫऄ MOSFET ᭊරѬѿ为 1.13、1.38 ֗ 1.63 亿ᮤᶲᄱ

ᣗ 2019 ࣲѬѿଢӤ为Ԕ౏ᄊ 2.7、3.1 ֗ 3.5 倍。 

ấ 26 MOSFET ξ Ӿ Ἱ ᵷ ֬ ἹӺ 

年份 2019E 2020E 2021E 2022E 

ṍ弞䐴↧幥揿惎漏ᴆ庅漐 220 300 400 500 

搁䐴㭟㴖弎䊆 

⾱壁 15% 20% 25% 30% 

ᴬ⼦ 20% 30% 40% 50%50%

�,/&
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ấ 
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ืႃᣁ૱为׸ၹᮠဋᄊ交ืႃ。ܺ ᫺ᑟԧႃ中 Аɸ伏ᤤԫܺ࠲٨᫺ᑟႃ෉౜ၷ产ᄊႃҧᤉᛡ DC/AC

ᣁ૱。 

ấ 32 ӹ ֯₲ς ᴇ ̕ Ε̦˵ 

 

数据来源：英飞凌、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

ښᭊරܙ体ඈࣲழ࠮ЯழᑟູҪဋӧڎ 50 亿人ඟࣉ



 
 
 

Ө๧ॲᯫ൓ઑշ —— ງएԪᄞ于Ҫဋӧ࠮体ڎ产ణ代ᶲᄝѾᑟҧે፞ूܙ 

 

  
ѱһ Ⱳ ᵗ ᴱ һȋѴͻ І һ Ⱳ ̦ᴱ һ ˿ Έ ȋ+ ӕ ᵗ ᴱ˵ ѡ ȋ 

18 
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ႃવదᓬᑟࠒԫᮠ。ڤ᧚࣊ܙܸࢽ体ࣜ౏࠮ႃԫᮠӑᡖҹ为Ҫဋӧࠒ 低ɸ٪ᮃ኎优ҹ ԫ᷀ᮠቇូХ

ԍ᎖఻不会ᮠጓनթᶲட体ᓬᑟ᣺҂ 15%-30%ᄊ஍౧ᶲԫᮠฤᛨ఻ᰴᤴᑲඵ௑ႃ఻ܦ؋Իඋࠀᮠ

ฤᛨ఻ѓ࠶ 10 ᒰ 20 Ѭ᠅ᶲԫᮠтኸᄊᤴщᑟҧඋ௿ᤰтኸଢᰴ ႃຖᤩဋ᣾ࠒ൥ᶲԫᮠڂ。20%

ᤴ፞ે࠲ঌᤴଢӤ దɸమ从 2019 ࣲᄊ 57%ଢӤᒰ 2023 ࣲᄊ 88%。从 IPM ֗二ౝኮ、MOSFET、

IGBT ኎Ҫဋӧ࠮体ᄊၹ᧚౏ᄺᶲԫᮠࠒႃҪဋӧ࠮体价值ᄱඋ௿ᤰࠒႃ᫂ܙ 12 倍以上。Ԫᄞ于

上ᤘ᯶үᶲЛုࠒႃҪဋӧ࠮体᜻വదమ从 2019 ࣲᄊ 41 亿ᎿЋ᫂ܙᒰ 2023 ࣲᄊ 70 亿ᎿЋᶲ4

ࣲ CAGR ښ 14%以上。 

ấ 37 ᴋ ₅ ֵ ӹ ֯₲ς ₅ 13Е 

 

ấ 38 Ѫ ₅ ӹ ֯₲ςⱫẺ  
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中ᰴቫ产ֶᰴए依ᠻᤉ԰ ໸ɸښణ代ᭊරܸࢽ。从੿షᬲए౏ᄺᶲු ᢼ֗ࢺ业ఀڤᄱࠫ于ெ࣢ऄၹ

业ጟ产ֶᭊ᜶᣺҂ࢺᶲՏ௑Ꮽၹভᄊ᜶රఞᰴᶲాܭцఞ为ࢺ֗ܒ౏ឭᶲ使ၹဗఀڤ 125燠/150燠

䖃㗿槗䷒㴨⎋上万൓ᄊພए॰ဗև֗ᤃ 10 万൓ᄊҪဋ॰ဗևᶲᏫුᢼጟ产ֶ᜶᣺҂ 175燠䖃㗿槗

䷒㴨漓⎋㑯Ἄᶍⳤᴙ䶦ᶦ⏀䖃㴨ⶥ₱⃺Ȼ㴨ⶥ⺩䊮Ȼ↞䊆⺩䊮⍧㨠㑯漓㗾ᷢ施ⶥ㗳槗漓◟㩣䗭⅌⫸

廚⋢ẜ展䤊ⶥ㗳槗ȼ以Ҫဋ MOSFET 为例ᶲ2016 ࣲᶲڎЯԈ׸仅ښᣗ低ቫᄊረү᝺ܬ、ᮃᮠڏ

像、ࠒၹᮗ۫ࠄဘ了ڎ产ӑ ɸښ中ᰴቫᄊࢺ业、ුᢼ、ᝠካ/ߛ储኎ᮗ۫仍ཀྵ依ᠻᤉ԰ᶲళ౏仍ద᭤

 。产ణ代ᭊරቇᫎڎᄊܸࢽ࣢

ấ 41 ᴪ ἇӹ ֯₲ς Έ תּ ấ  ấ 42 ӹ MOSFET˼ Ấ͕֙ ҕ 2016  

 

 

 

஝૶౏ູ᷀互ᐏᎪ、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼  ஝૶౏ູ᷀东ॲӧ࠮体、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

Ⴏৱҫᤴڎ产ణ代ᤉሮ。



 
 
 

Ө๧ॲᯫ൓ઑշ —— ງएԪᄞ于Ҫဋӧ࠮体ڎ产ణ代ᶲᄝѾᑟҧે፞ूܙ 

 

  
ѱһ Ⱳ ᵗ ᴱ һȋѴͻ І һ Ⱳ ̦ᴱ һ ˿ Έ ȋ+ ӕ ᵗ ᴱ˵ ѡ ȋ 

21 

ấ 43 ְ ӹ ֯₲ςⱬ∆ָא 

厂商 MOSFET IGBT SJNFET 二极管/晶闸管 

≍㲥⺭ Ȗ Ȗ Ȗ Ȗ 

≍㲥⺭ Ȗ ȖȖȖ Ȗ  Ȗ 

 

 

Ȗ
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ႃࠒ֗ߕႃ੿షێܞᣗ低 Өɸ๧ॲ኎ڎЯԈ׸ड़ड़依૶൥为಩ॷᮗ۫ᶲࣳ Քదܙ᧚ᄊТᐏ产ֶɲ ݠ

ঌЍ֗௄ጳЍႃᶯԣࢺ଍֗ුᢼᮗ۫ழऄၹ઩࡙。 

ấ 47 ҡӹ ֯₲ς̈ӻ ấ 

 
஝૶౏ູ᷀ᔮᮻђᶲ东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

፬Ռ上ᤘੇ᫂᤿ᣤ֗ڎ产ӑᡖҹᶲੈ 们ᝣ为 ళɸ౏Ө๧ॲҪဋӧ࠮体业ҬஆК᫂ܙద三ܸ᯶үҧ᷀

1ᶯ੿షቊᆡᶲੇҪ઩࡙ᰴቫழऄၹᮗ۫ᶲᰴቫጺѬ࣊ڤѣ᠎ᤪ൦ᡑ᧚。2ᶯંଧ中低ቫܙ᧚࣊ڤᶲ

ሥౝએӴܙ᧚࣊ڤ份ᮩ。3ᶯܱ݀ڎᦊԈ׸ᐑཥᰴඐѾ业ҬᶲᝨѣᦊѬ中低ቫ传ፒऄၹ࣊ڤᶲڎЯ

݀ᦊԈ׸中低ቫ࣊࣊ڤӴဋᤉ一൦ଢӤ。 

 ᰴቫ࣊ڤவ᭧᷀ 

Ԫᄞ于ᢼԈ供ऄᩗڎ产ӑᭊරᶲНՃదమᤪ൦੪नᢼ᜻ጟ࣊ڤ。ѣ于供ऄᩗܳЋӑ、ੇవᏦᘽ、ڎ

产ӑ߷ЛভᄊᏦᘽᶲڎЯᢼԈ会ᤪ൦ܙҫڎЯԈ׸ᄊ产ֶඋ例。ಪ૶НՃઓ᭛ᶲᄬҒᶲНՃ൤ូښ

ᆑුᢼႃڤ࣊ߕ与ࠇਗ਼ᭊරᶲᐑཥුᢼᢼᣒ、ᢼᢶႃ఻଍҄٨ᶲᤉᛡழֶቡᮊनԧᶲࠇਗ਼᤟ನ与᧚

产供ऄ。ښНՃЦద优ҹᄊ MOS ኮᮗ۫ᶲНՃ产ֶࢺᓨ不லӤጟᶲᡔፇ MOS ֗෤യಕ MOS வ

᭧保ેᰴᮩᆑԧઆКᶲѬѿᝠѳઆК 2.2 亿Ћ֗ 5000 万Ћᶲ产ֶভᑟ࠲不லଢӤᶲᤠՌ OBC/Ѝ

ႃೈ኎ුᢼႃఀڤߕऄၹ。ᬤᅌНՃᄊઆК֗Ӥጟᶲුᢼႃ࠲ڤ࣊ߕᜂᤪ൦੪न。 

ấ 48 Ѭᴣ MOSṻΕ˾ ֬ כּ ἇᴴ ⱫẺ ≠ 

项目 拟投资额 进展 拟达到目标 应用前景 

岄䷒ MOS ╧᷵≆

䶦⋉䯺№∕ 
2.2 ᶾ⁂ 

⪋ㄏ 5A-43A 䯺№∕岄䷒ MOS ╧

᷵ᶦ⏀䖃ⷿ⋐漓⠙枖ᶦ⏀⪝䊯ㅸ惎

∕䐞ᶦȼ 

ḗ∕ᶦ⏀⎋ⳤ兹漓㋏≆

ᶦ⏀⼦俼漓➝↟ᶦ⏀ㅿ

㘮壃㜻漓⪝䊯ᶦ⏀䯺№

∕ȼ 

ᴬ⬎䐴㱀ᶦ⏀弁䐧ᶍ⻪⁄Ȼ弁恌╧Ȼ

䁦㔍㽮ⴁ☹漢⠦䐴㱀ᶦ⏀弁䐧ᶍ⠦↞

䊆弙Ỡ䐴㶏ȻOBC/⁄䐴㝨䩈ⴁ☹ȼ 
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业வ᭧ᶲԪᄞ于ࢺ。ஆКదమᤪ൦ஊ᧚ڤ଍/ழᑟູ࣊ࢺ IGBT ֶዝ઩࡙ᶲНՃ IGBT ٨件 2
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஝૶౏ູ᷀НՃНշ、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

信ৌᤰ信产业૝У会ԧ࣋ᄊߕႃڎག。ಪ૶᭾᫂ܙ为НՃ᧘᜶ੇ࠲ਗ਼ᶲࠇКֶྡ࠮ႃԫᮠ产ֶࠒ

ɸ《ႃ产业ဘ࿄࡙֗మઑշ书ࠒ》 ᮕᝠ中҄ڎᤵᄊࠒႃӴЛု产᧚ᄊඋ例ጞ 56.2% ɸڎЯԈ׸依੬

Я供ऄᩗࣜ౏ᄊ业፛ሉѾ。2019ڎӑᄊ优ҹᶲᑟܵЍѬ享Ԫژႃᮗ۫҄ᤵవࠒ ࣲНՃ࠵Ҫဋ IPM 

500V 5A ጇѵӑ产ֶनԧࠄࣃဘ᧚产ᶲ中Ҫဋ IPM 代᛫产ֶ 600V 15A ဘតၷ产。ᄬҒᶲНՃࠄ

Ҫဋ᯶ү֗ႃູኮေᄱТ产ֶ࠮ࣃКֶྡࠒႃࠇਗ਼ Х᷁中 ႃɸູ产ֶ࠮КڎЯֶྡቇូࠇਗ਼ ҫɸᤴ

੿షᆑԧவ᭧ᶲНՃၷ产ᄊҪဋڱᜉ֗വ࠰。产ణ代ڎ IPM വࣃڱፃښ᧘གࠇਗ਼ԫᮠቇូ中੻᧚

ऄၹ。 

ấ 51 Ѭᴣ IPM ệ ᴇ ≠ 

项目 拟投资额 进展 拟达到目标 应用前景 

IPM 㕹俼↞䊆㤠

♖ⷿ⋐ 
1.1 ᶾ⁂ 

⪋ㄏ⬎↞䊆 IPM 500V 5A 䯺№∕ᶦ

⏀ⷿ⋐⳱⪝䊯惎ᶦ漓ᴬ↞䊆 IPM ᷢ

坧ᶦ⏀ 600V 15A ⪝䊯嫔䐞ᶦȼ 

䜓⋐ 600VȻ1200V 䖃 IPM 䯺№
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ၹ于ႃүᒭᛡᢼ、ࣱᛦᢼᄊ 7 ᓬ、10 ᓬᆶ件保ઐ产ֶ PT6007B、PT6010ᶲࣳࠄဘЛጇѵᆶ件保

ઐ产ֶᶲஃેᨡᩛႃ෉ऄၹᶲదమࠫНՃ业፛产ၷ௭ᗃઢү作ၹ。 

3.3 ͕ Ӎ Ѓ ν 

НՃ专ฌ于ଢ供ྲᓤӑ与҄ࠀӑః҄ړᤵ఩Ҭᶲ௧ڎЯҒ三ᄊవژః҄ړᤵ企业。НՃ਀

ઐ产ֶᶲஃેᨡᩛႃ෉ऄၹ

33
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ấ 56 ֙ᴬ ֯₲ς ̈́ Ȋם Ȋ ♩ω ἲ 

 
数据来源：互ᐏᎪ、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

ழᑟູුᢼऄၹ中ᶲSiC Ҫဋӧ࠮体ᄱඋ于 Si ۳٨件Իࠄဘᣐ᧚ӑ֗ᰴ஍ဋ。SiC Ҫဋӧ࠮体Ի

ऄၹ于 DC/AC ᤤԫ٨、DC/DC ᣁ૱٨、ႃ఻᯶ү٨֗ᢼᣒЍႃ٨ɲ OBC ኎ɳ಩ॷᦊ件。ښ DC/AC

ᤤԫ٨ᄊ᝺ᝠ中ᶲSiC വጸ代ణ Si വጸᑟܵ௭ᗃᬌ低ᤤԫ٨ᄊ᧘᧚֗ࠪࡇᶲՏ௑做҂ᓬᑟ᷁ద஝

૶᛫௚ᶲښᄱᤃᄊҪဋ኎ጟ下 SɸiC വጸᤤԫ٨᧘᧚Իᬌ低 6kgᶲࠪࡇԻᬌ低 43%ᶲՏ௑नТ૯Ᏺ

ᬌ低 75%。ᄬҒᶲಪ૶ᔮᮻђᄊፒᝠ஝૶ᶲSiC ႃүුᢼ中ຖᤩဋጞ为ښ 3%ᶲᮕᝠ҂ 2025 ࣲԻ

以᣺҂ 20%ᶲ᫂ܙᤃ 6 倍。 

ấ 57 SiCӹ ṻΕ ὠ һ Ӿ Ε    

᐀ښ
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ᡔ᣿ 30%。Лု GaN ٨件࣊ڤ᜻വ࠲从 2019 ࣲᄊ 7.4 亿ᎿЋ᣺҂ 2025 ࣲᄊ 20 亿ᎿЋᶲCAGR

ጞ 12%。 

ấ 59 SiCⱫẺ ֵν ˸ њ   ấ 60 GaNⱫẺ  

 

 

 

஝૶౏ູ᷀Yole、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼  ஝૶౏ູ᷀Yole、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

НՃሥౝ࣋ࡍ SiC ֗ GaN Ҫဋ٨件ᶲదమѬ享࣊ڤঌᤴ᫂ܙሉѾ。НՃښ SiC ֗ GaN Ҫဋ٨件

ᆑԧᮗ۫ѬѿલઆК 1.42 亿Ћ、2.44 亿Ћ。ᄬҒ 6 ᔮࠪ 650V、1200V SiC JBS ጇѵ产ֶ൤रԧ

࣋ᶲழ一代 SiC JBS 产ֶ᝺ᝠ֗ࢺᓨनԧ߹ੇᶲ产ѣನֶᶲళ౏ᤇ࠲ॎੇጇѵӑᄊ MOSFET ٨件

产ֶ。GaN ٨件வ᭧ᶲᄬҒᒭ主नԧᄊ 650V ᆪ۳නӑ᪤٨件᭢গԠ஝᣺҂ܱࠫڎಖನֶඵࣱ᷁

MOCVD ܱणెநၷ产᝺ࣃܬ߹ੇ߷ᜉஈᤵ֗ូត。ళ౏НՃ SiC ֗ GaN 产ֶࣹ࠲ฅऄၹ于ழᑟ

 。኎ᮗ۫ᶲࣜ౏ࣹ᫫ੇ᫂ቇᫎߕ业、๗ᠠႃࢺ、ູ

ấ 61 Ѭᴣ ⱬ∆ ˺Έ֯₲ςӹ ṻΕ ≠  

杸䗭 ㇞㆔屃果 廚⭔ ㇞庽ℯ䗭㜆 ⶓ䐧⅌㕮 

SiC ↞䊆╧᷵

䖃ⷿ⋐ 
1.42 ᶾ⁂ 

6 凰⫷ 650VȻ1200V SiC JBS 䯺№ᶦ⏀

㩢⸎⋐ⴂ漢㒯᳿ᷢ SiC JBS ᶦ⏀媽媠⎋

ⳤ兹ⷿ⋐⪋ㄏ漓ᶦ⃹㜶⏀ȼ 

⪋ㄏ◚ᴩᷢ㨠 SiC JBS ᶦ⏀⋉⵲

晡⚊ MOSFET ᶦ⏀䖃䜓⋐漓ⷹ䧊

䗷ⶓ䖃ᶦ⏀媽媠Ȼ㕵★ℵ弟⎋⬀

埄㱊嫔俼↚ȼ 

ⶓ䐧ᶍ⁈Ḏ弅⋗╧Ȼ柍䐴弅⋗

╧ȻUPS 䐴㶏Ȼ䐴↧㭼幥Ȼ⁄

䐴㝨Ȼ幥幼⁄䐴╧漓幧归ᶣ弙

楰↧漓䐴Ỡ⎋㘌↠╧䐴㶏ȼ 

䝄⛹ GaN ↞

䊆╧᷵䜓⋐ 
2.44 ᶾ⁂ 

僩ᴺⷿ⋐䖃 650V 䝄⛹㬭∕摒╧᷵晘⼀

⋁㑯庽ℯ◼⠕⫸㜆㜶⏀㬳⵲漢MOCVD

⠕ⷵ㙏㒘䐞ᶦ媽⠆⳱⪋ㄏ⪈埄㐸弟⎋嬂

嫔漓⁶⠆䜓⋐㙠᷵ȼ 

⪋ㄏ 650V 䝄⛹㬭∕摒╧᷵䖃䜓

⋐漓ⷹ䧊䗷ⶓ䖃㙏㒘䐞ᶦȻᶦ⏀

媽媠Ȼ㕵★ℵ弟⎋⬀埄㱊嫔俼↚ 

ⶓ䐧ᶍㅊ㘹⁄䐴╧Ȼ䐴↧㭼幥

⁄䐴╧Ȼ䐴倐弁恌╧䩈枅⛞漓

⁶㘈ⳤṛ㑇䊆槗漓ᶦ⏀Ṓ䣮⬎

䩈ḗ↾ȼ 
 

஝૶౏ູ᷀НՃНշ、
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ڎੈ 2019 ښ᜻വጞڤࣲ࣊ 90 亿ᎿЋ Ӵɸ૶Лု࣊ڤ份ᮩᄊ 50%以上 且ɸܙᤴᰴ于Лု࣊ܙڤᤴ。

从ڎ产ӑဋ౏ᄺᶲᄬҒڎЯ MEMS 传ਖڎ٨产ӑဋ不ᡜ 40%ᶲЦదࣹ᫫ᄊڎ产ణ代ቇᫎ。 

ấ 62 Ѫ MEMSΪ ṻⱫẺӺ Ἱ   ấ 63 ̕Ấ MEMESΪ ṻⱫẺἹ ̈́Ѫ  

 

 

 

஝૶౏ູ᷀Yole、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼  ஝૶౏ູ᷀ᠿᤔఅः、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

Ԫᄞ于ڎ产ణ代֗੿షቊᆡ НɸՃᰴඐѾᄊ传ਖ٨业ҬᤉКሷࠀ上᧚రᶲે 。НՃᄝѾᑟҧूܙ፞

НՃ传ਖ٨产ֶ主᜶ӊ઺ MEMS 传ਖ٨、ཏᭉ传ਖ٨֗Аႃ传ਖ٨ᶲࣹ ฅऄၹ于ුᢼႃߕ、๗ᠠ、

业଍҄、ӞႥ、๗᫹኎ᮗ۫。ᄬҒࢺ НɸՃ MEMS 传ਖ٨产ֶ 8 ᔮࠪᆪ᳡Б᮳ࢺᓨ产ֶᰎ᝽ੇҪᶲ

6 ᔮࠪᰴ信٪උᆪ᳡Б᮳᧚产ᓢဋሷ൦ଢӤ᷁ཏᭉઑ᝝传ਖ٨产ֶࠇྡֶښਗ਼ሷࠀ上᧚᷁Аႃ

MEMS ᓨࣱԼ从ࢺ 6 ᔮࠪӤጟ҂ 8 ᔮࠪᶲࢺᓨࣱԼᄊ੿షඵࣱ֗ቤ争ᑟҧܸࣨଢӤ。传ਖ٨业Ҭ

2019 ࣲඐℨ䊆☧ 43%ᷤᴉ漓⠦ⵄ槗ᶍ⁫⋷㑳Ṓ㫚ℨ䊆㬳⵲漓斎䘿嫤忧℅ᴙ↠ᴌ㒬ᴉ惎漓⁫⋷䗇ℨ

俼↚㘈㘚㈀䷬⺖ℯ➝⸹ȼ 

ấ 64 Ѭᴣ̝ Ϊ ṻ͕ᶖᴃ ≠ 

产品类别 产品类型 关键应用领域 最新进展（2020H1） 

㕹俼ḟ〞╧ 

MEMS ḟ〞╧ 
㭼幥䐴⩏Ȼ㲇尸䐴⩏Ȼⳤ

ᴙ㊦ℵȻ∺䒖䩈 

8 凰⫷䝄涥⁊柍ⳤ兹ᶦ⏀榋嫀ㄏ↞漓6 凰⫷槗Ỡ╩㫓

䝄涥⁊柍惎ᶦ兮䊆䤲㩤㋏≆ȼ 

㿞旽ḟ〞╧ 㕹て㲇攱䩈 㿞旽ㆤ婥ḟ〞╧ᶦ⏀☧⏀䅋⪡ㄶ䤲⪙ᴉ惎ȼ 

⁈䐴ḟ〞╧ 
㭼幥䐴⩏Ȼ㲇尸䐴⩏Ȼⳤ

ᴙ㊦ℵȻ∺䒖䩈 

⁈䐴 MEMS ⳤ兹⵲⋯᷍ 6 凰⫷≆䶦ℯ 8 凰⫷漓⠦ⵄ

ⶥ㋏≆ᶅ嫤ⳤ兹⵲⋯䖃ㅿ㘮㬳⵲⎋䧝ᶈ俼↚ȼ 
 

஝૶౏ູ᷀રᐧឭ௚书、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

4.3 ў ₴ ˾ ᴉ  

 

2

ᰴඐѾᄊ

�Ì���C�\
��h���¶�ß�6�Ê
º���C�\
��h���¶�ß�6�Ê
º5
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供㗳幺Ȼ咃Ȼ䛬Ȼ⬎Ȼ槗⼦俼Ȼṍㄏ㘫䖃晡㙾䶦⬀埄ㅿ㘮壢₲㒸㝇ȼ㜸㉭⁫⋷⁫⍉ㆪ昱Ỡ⽮漓ᄬҒ

᭧౜ጟ࠰ᜉڎੇ߹ࣃЯ三ࠒᅼՐ᝺ᝠНՃᄊನֶ交付ᶲХ中两ࠒНՃᄊႃভᑟក估֗ፇ౞Իᛡভ

ᝣ᝽ࣃፃ߹ੇᶲ᷉⵳嫤杸䗭⬅廚⁤⬎ㅸ惎䐞ᶦ攵㪴ȼ 

ấ 65 Ѭᴣ̝ Ϊ ṻ͕ᶖᴃ ≠ 

项目 拟投资额 进展 拟达到目标 应用前景 

晡㙾䶦⬀埄ㅿ㘮 5.5 ᶾ⁂ 

⪋ㄏᶦ⏀㴨ⶥ⺩䊮䩈䶦 C ⋮晟

⼦㱊嫔漓ᷤ⋉ㅿ㘮㒸㝇ⶓ䐧ᶍ

岄槗槗㑢㿬╧᷵⬀埄䖃⋮坋⼦

嫃ḯ⋉嫔榋ⳤṛȼ 

ⷹ䧊ᴒ䐧䐞ᶦ䶾漓䜓⋐

槗⼦俼Ȼṍㄏ㘫䖃晡㙾

䶦⬀埄ㅿ㘮壢₲㒸㝇ȼ 

㋏ẚ㗳幺Ȼ咃Ȼ䛬Ȼ⬎䖃⬀

埄㒸㝇漓䐧ᶍᷢ㗾䊯㘈 FC 

QFN漓LGA ⬀埄⹡⸎漓㋏槗

ᶦ⏀⼦᷶㫓⎋⋮晟⼦ȼ 
 

஝૶౏ູ᷀રᐧឭ௚书、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

ஆ᠔ౕᏆႃߕᦊѬᐧి ѭɸКුᢼጟ࠰ᜉ业Ҭ。ౕ Ꮖႃߕ主᜶从事ුᢼጟ኎ᰴቫѬቡ٨件࠰ᜉ฾ត

业Ҭᶲ2020H1 НՃᏲᠫ 1.27 亿Ћஆ᠔ౕᏆႃߕሙ੿ᶮ东ᖁᶯదᬍНՃ 35%ᐧిᶲᤉ一൦ҫᆊᰴ

ቫුᢼ࠰ᜉ业Ҭ。上ӧࣲ࠮ࣃК两ුࠒᢼႃߕጟ产ֶࠇਗ਼ ᮕɸరᤪ൦ܙ᧚ ଢɸӤුᢼႃߕ产ֶӴඋ。 

 

લܙࠀᤉ一൦ҫᆊЏᤉ࠰ᜉ。为໘ᡜҪဋӧ࠮体࠰฾ᮗ۫不ல᫂ܙᄊᭊර НɸՃᝠѳᬷ中டՌဘద

Ҫဋӧ࠮体࠰ᜉ฾តᠫູᶲલᤰ᣿ࠀՔܙԧӂᬷ不ᡔ᣿ 50 亿Ћᶲښ᧘ࣼ᜵භॲႃߕ产业ڇӝழथ

Ҫဋӧ࠮体࠰฾۳ڡ ᤉɸ一൦ଢӤ࠰ښᜉ฾តဗᓬᄊࢺᓨ੿ష与҄ᤵᑟҧ。ស࠰฾۳ڡथ᝺ᮊᄬલ

આК 38 亿Ћӂᬷᠫ᧛ᶮ঴આᠫ 42 亿Ћᶯᶲళ౏࠲主᜶ၹ于࠰ᜉ฾តಖюҪဋӧ࠮体产ֶ、Џᤉ

᭧౜ጟҪဋ产ֶ、ྲ ᓤҪဋӧ࠮体产ֶ ၷ᷁产产ֶ主᜶ऄၹ于๗ᠠႃࢺ、ߕ业଍҄、ු ᢼႃ5、ߕG、

AIOT ኎ழ۳थᮗ۫ᶲదҰ于НՃ໘ᡜெᄞ᫂ܙᄊ下຤ᭊරᶲՏ௑ҰҧНՃښҪဋӧ࠮体࠰ᜉ฾ត

ᤈ一Ց᥋҄ᤵᮗ۫ᄊࢺᓨଢӤᶲूܙНՃ产ֶԣ఩Ҭᄊѹழᑟҧ与੿షඵࣱ。 
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Ӎ ˿  

Ӎ  

ੈ们ࠫНՃ 2020-2022 ࣲᄝѾᮕ฾做ݠ下假᝺᷀ 

1) НՃஆКᄊ᫂ܙ主᜶౏ᒭ于Ҫဋӧ࠮体产ֶᶮ产ֶ与வವᶯ。Ҫဋӧ࠮体业Ҭᄊ᯶үҧ

为低ᤴႃүᢼ、ࢺ业኎下຤௓ᄩᭊර֗ڎ产ణ代๎໽ᶲஆКԣӴඋదమঌᤴଢӤ。ఃړ

代ࢺ业ҬѷԪᄞ于产业ᩗڎ产ӑ产ᑟѾၹဋదమ፥ેᰴ位ᶲஆКదమሷ᫂ܙࠀ。 

2) ҄ᤵ与఩Ҭவ᭧ᶲ伴ᬤ 5G、ྭᐏᎪ኎ᡖҹᶲ下຤ᭊර௓ᄩᶲНՃ产ᑟѾၹဋదమ፥ે

ᰴ位ᶲՏ௑Ԫᄞ于ઉை҂రᶲඐѾဋదమે፞ଢӤᶲ20-22 ࣲ҄ᤵ与఩ҬඐѾဋѬѿ为

22.7%、23.3%֗ 23.7%。产ֶ与வವவ᭧ᶲ中ᰴቫҪဋӧ࠮体产ֶԩ४ቊᆡ、ઉைѓ

ඐѾဋ上ᛡᶲНՃڱᶲࣜүស౜࠶ 20-22 ࣲ产ֶ与வವඐѾဋѬѿ为 35.1%、35.7%֗

35.8%。Տ௑ᰴඐѾᄊ产ֶ与வವஆКӴඋ不லଢӤᶲᤉ一൦ઢᰴட体ඐѾဋඵࣱᶲН

Ճ 20-22 ࣲඐѾဋѬѿ为 28.3%、29.4%֗ 30.2%。 

3) ᬤᅌНՃஆКඵࣱᄊঌᤴ上ӤᶲНՃ 20-22 ᠠၹဋ为׬ᩙࣲ 1.64%、1.63%֗ 1.58%ᶲ1.

2 2%

。

2

GG

Տ௑ᰴശ⸀

1.

-

ࣲඐѾၐ踀-

20

上Ӥᶲ

2 、  
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ੈ们ᮕ฾НՃ 2020-2022 ࣲඈᐧஆᄞѬѿ为 0.83、1.07、1.25 ЋᶲԻඋНՃᤥԩՏ为ڎЯҪဋӧ

体࠮ IDM НՃ且ښ MOSFET、IGBT、二ౝኮᮗ۫کద࣋ࡍᄊӨॲႃܣ、ߕРॲ、ੴౕሙ੿᷁᧔ၹ

᝺ᝠ+࠰฾വरᄊڎЯ IGBT ᮗЏԈ׸ள᣺ӧ᷁࠮᧔ၹ IDM വरᄊЛု MOSFET ᮗЏԈ׸᫕ฑሙ

੿。ಪ૶ԻඋНՃ 2021 کࣱࣲ 72 倍 PE ᄊ估值ඵࣱᶲፌ与 77 Ћᄊᄬಖ价ᶲᯫ൓ፌ予买Кកጟ。 

ấ 66 ᴛ ѬᴣγШ 

 

஝૶౏ູ᷀య᫺භ፞、东வ᝽҆ᆑቃਫ਼ 

 

 

 

1ᶯᆑԧᮊᄬᤉए不ԣᮕర᷀ 

НՃᄬҒ以ऄၹښ๗ᠠႃߕᮗ۫ᄊ低ቫ MOSFET 为主ᶲ൤ښन࡙中ᰴቫ MOSFET、IGBT、ӑՌ

ྭӧ࠮体኎ᆑԧᮊᄬՔࢺ଍、ᑟູ、ුᢼ኎ᮗ۫઩࡙ᶲᤈ些ᮊᄬ࠲௧НՃళ౏ੇ᫂ᄊ᧘᜶үᑟᶲᔪ

ᆑԧᤉए不ԣᮕరᶲԻᑟ࠮ᒱНՃஆКܙᤴஊᎁ、ᄝѾᑟҧଢӤ不ԣᮕర。 

2ᶯጺѬ࣊ڤᭊරܙᤴ不ԣᮕర᷀ 

ಪ૶ੈ们ᄊટѬᶲళ౏ුᢼᮗ۫、ࠒႃԫᮠᮗ۫、ࢺ଍ᮗ۫኎کద௭ᗃܙ᧚ᶲНՃ优ҹᮗ۫——低

ᤴႃүᢼᮗ۫也ښӤጟ૱代之中 ᔪɸ上ᤘጺѬ࣊ڤᭊරܙᤴஊᎁ ɸ࠮࠲ᒱНՃ产ֶ与఩Ҭᮗ۫ஆК

 。ᤴஊᎁܙ

3ᶯ产ֶ࠮К中ᰴቫ࣊ڤԪ᫾᷀ 

ᄬҒళࠄဘڎ产ణ代ᄊᮗ۫主᜶௧ࢺ଍、ු ᢼ኎中ᰴቫᮗ۫ ɸڎЯҪဋӧ࠮体Ԉښ׸产ֶሷࠀভ֗

Ի᭥ভ上֗๒ܱԈ࠻׸దࣀᡰᶲ᧔ၹ

ᶯ
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ӻ ˿ һ  

͕ Ч        Ӎ       

ӭ位:ᄈ万Ћ 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E  ӭ位:ᄈ万Ћ 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

 ᠫ᧛ 1,538 1,931 8,353 9,295 10,022  ᖹ业ஆК 6,271 5,743ࣉ᠎
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Tabl e_Disclai mer 

 

һ Ⱳ  

ඈ位᠇᠊୩иవᆑቃઑշЛᦊੋᦊѬЯࠔᄊᆑቃѬౢ࣎ښ൥作以下ܦ௚᷀ 

Ѭౢ࣎ښవઑշ中ࠫਫ਼ଢԣᄊ᝽҆ੋԧᛡ人ԧ᛫ᄊ任何थᝬ֗᜺གکюᆸڡԦ௢了Х个人ࠫស᝽

҆ੋԧᛡ人ᄊᄺข֗Ѽல Ѭ᷁ౢ࣎ᘡᦱᄊ任何ጸੇᦊѬ௄᝷௧ښ᣿ԝ、ဘښԣ࠲౏ ɸک与Хښవᆑ

ቃઑշ中ਫ਼᛫ᤘᄊЦ体थᝬੋ᜺ག௄任何ᄰଌੋᫎଌᄊТጇ。 

ᵷ ѱ⁪̥ 

ઑշԧ࣋ெՑᄊ 12 个థЯᄊНՃᄊ๩ᡨࣨᄱࠫՏరᄊ上᝽ૉ஝/ງ᝽ੇૉᄊ๩ᡨࣨ为۳ю᷁ 

НՃઆᠫកጟᄊ᧚ӑಖю 

买К᷀ᄱࠫू于࣊۳ڤюૉ஝ஆᄞဋ 15%以上᷁ 

۳юૉ஝ஆᄞဋڤᄱࠫू于࣊᷀ેܙ 5%Ḅ15%᷁ 

中ভ᷀ᄱࠫ于࣊۳ڤюૉ஝ஆᄞဋ5-ښ%Ḅ+5%之ᫎฉү᷁ 

ѓે᷀ᄱࠫी于࣊۳ڤюૉ஝ஆᄞဋ5-ښ%以下。 

ళកጟ —— ႀ于ښઑշԧѣ之௑សᐧᇾ不ښవНՃᆑቃ᜸ᄦᔵڊЯᶲѬౢ࣎۳于े௑ࠫស

ᐧᇾᄊᆑቃ࿄цᶲళፌ予આᠫកጟᄱТ信ৌ。 

ఇ停កጟ —— ಪ૶ᄣኮ҄एԣవНՃᄱТ᜻ࠀᶲᆑቃઑշԧ࣋之௑សઆᠫࠫ៶Իᑟ与వН

Ճښߛ໸ښᄊѾᄞфቊৱॎ᷁亦ੋ௧ᆑቃઑշԧ࣋े௑សᐧᇾᄊ价值֗价ಫѬౢښߛ᧘ܸ不

ᆸࠀভ Ꭵɸ乏ᡜܵᄊᆑቃ依૶ஃેѬౢ࣎ፌѣ௚ᆸઆᠫកጟ Ѭ᷁ౢ࣎ښ上ᤘৱц下ఇ停ࠫសᐧ

ᇾፌ予આᠫកጟ኎信ৌ આɸᠫᏨᭊ᜶ฌਓښ൥ઑշԧ࣋之Ғఢፌ予សᐧᇾᄊઆᠫកጟ、ᄝѾᮕ

฾ԣᄬಖ价ಫ኎信ৌ不гద஍。 

ᛡ业આᠫកጟᄊ᧚ӑಖю᷀ 

ᄺ᷀ݞᄱࠫू于࣊۳ڤюૉ஝ஆᄞဋ 5%以上᷁ 

中ভ᷀ᄱࠫ于࣊۳ڤюૉ஝ஆᄞဋ5-ښ%Ḅ+5%之ᫎฉү᷁ 

ᄺກ᷀ᄱࠫ于࣊۳ڤюૉ஝ஆᄞဋ5-ښ%以下。 

ళកጟ ႀ᷀于ښઑշԧѣ之௑សᛡ业不ښవНՃᆑቃ᜸ᄦᔵڊЯ Ѭɸౢ࣎۳于े௑ࠫសᛡ业ᄊ

ᆑቃ࿄цᶲళፌ予આᠫកጟ኎ᄱТ信ৌ。 

ఇ停កጟ ႀ᷀于ᆑቃઑշԧ࣋े௑សᛡ业ᄊઆᠫ价值Ѭౢښߛ᧘ܸ不ᆸࠀভ Ꭵɸ乏ᡜܵᄊᆑቃ

依૶ஃેѬౢ࣎ፌѣ௚ᆸᛡ业આᠫកጟ᷁Ѭౢ࣎ښ上ᤘৱц下ఇ停ࠫសᛡ业ፌ予આᠫកጟ信

ৌᶲઆᠫᏨᭊ᜶ฌਓښ൥ઑշԧ࣋之Ғఢፌ予សᛡ业ᄊઆᠫកጟ信ৌ不гద஍。 

 



 

 

HeadertTabl e_Discl ai mer  ѡ Ὀ  

 

వ᝽҆ᆑቃઑշᶮ以下እሦ“వઑշ”ɳ ႀ东வ᝽҆ᐧ份దᬍНՃᶮ以下እሦ“వНՃ”ɳ ҄作ԣԧ࣋。 

 

వઑշ仅供వНՃᄊࠇਗ਼使ၹ。వНՃ不会ڂଌஆ人ஆ҂వઑշᏫ᜽Х为వНՃᄊेཀྵࠇਗ਼。వઑշᄊЛ体ଌ

ஆ人ऄे᧔ԩॹ᜶ଐஷ᫹ൣవઑշᜂᣁԧፌ他人。 

 

వઑշ௧۳于వНՃᝣ为Ի᭥ᄊ且ᄬҒࣃНनᄊ信ৌ୩и వɸНՃҧර但不保᝽ស信ৌᄊюᆸভ֗߹டভ ɸࠇ


