
智行理财网
电源管理芯片（电源管理芯片参数大全）

芯观点──聚焦国内外产业大事件，汇聚中外名人专家观点，剖析行业发展动态，带
你读懂未来趋势！

集微网消息，随着上市公司年报披露季接近尾声，电源管理芯片这一热门赛道上，
也已有相当比例企业发布了2021年度报告，普遍交出营收与净利润双双增长的亮丽
业绩，然而动辄三位数的利润增速却很少获得资本市场热情回应，甚至有个股股价
今年以来出现腰斩。

这样的表现，恐怕并不能单纯归
因于A股大盘拖累
，事实上，在台上市的大陆电源管理芯片龙头矽力杰，今年以来股价同样有较大跌
幅。

电源管理上市企业业绩与股价的“分道扬镳”，究竟是何原因？

买预期，卖事实
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资本市场有一句经典格言，即“买预期、卖事实”（Buy the rumor, sell the
news
），电源管理芯片乃至更广义的半导体概念股，去年年中以来过山车般的表现再一
次印证了这一规律。

在交易博弈之外，从产业维度看，过去两年国内电源管理芯片企业的快速发展，主
要受益于两大因素。

首先，无疑是突如其来的全球性“芯片荒”，电源管理芯片更是位列最为紧缺的几
大品类之一，一芯难求的情况下，渠道与终端客户，对国产芯片有了更高的接受度
，国内厂商获得空前的导入机会。

其次，中国厂商聚焦于家电等下游消费类产品应用需求，为消费电子制造等大陆地
区优势产业提供本土配套，在交期、服务等方面建立了差异化竞争能力，避开了与
TI等海外巨头在工业、汽车等高壁垒高毛利市场“正面对决”。

时过境迁，当下的国内电源管理芯片市场，较过去两年有了一些微妙的变化，由于
越来越多国内厂商布局电源管理芯片品类，加速推出产品，不少消费类料号的供应

                                    2 / 6



智行理财网
电源管理芯片（电源管理芯片参数大全）

紧张状况较去年已有明显缓解，而在需求方面，下游消费电子和家电市场则较过去
两年明显走弱。如中国信通院统计数据显示，2022年1至2月，国内市场手机总体
出货量同比下降22.6%，奥维数据罗盘追踪的全国家电市场高频数据同期也有类似
变化。

供给和需求两方面的合力，正在把国内电源管理芯片市场的议价权，从偏向厂商的
极端位置，朝着均衡乃至进一步偏向用户的方向推动，与前两年厂商只要拿出产品
就不愁销路相比，当下客户对产品本身的优劣更为挑剔，而这也恰是大多数市场在
大多数时期所应有的存量博弈常态。

在这样的常态下，国内厂商与德州仪器、英飞凌等海外巨头在产品力上更直接的竞
争不可避免。不得不承认，国内企业对位竞争仍然处于劣势。

电源管理芯片与其他模拟芯片类似，既高度依赖设计团队对电子电气物理特性、工
艺的理解以及拓扑结构设计、布线布图的know-how和经验积累，又高度考验制造
环节大规模生产的工艺流程、工艺参数监控管理和分析优化能力。德州仪器、英飞
凌等海外巨头由于多年来坚持IDM模式，在设计、制造、乃至两个环节之间的相互
优化上均积淀了大量专有知识，并通过广泛的IP布局以及便于复用的设计平台进一
步巩固了这一优势。

（国内厂商与海外巨头在产品覆盖上仍有巨大差距）

除了产品性能、品质领先于国内厂商，IDM模式配合更大的市场份额，还为海外厂
商带来成本与定价上额外的杠杆。
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反观国内厂商阵营，尽管已有长足进步，但依然存在品类覆盖面不足、产品同质化
严重、量产品质一致性差等问题，企业营收规模普遍不高。此外，电源管理芯片市
场的“内卷”同样存在于国内厂商之间，由于尚未形成有绝对优势的领军厂商，即
便在国产产品已经实现规模应用的细分市场，“一涌而上”带来的价格战风险可能
将伤害而非促进国内企业的良性发展。

新的市场环境下，国内电源管理芯片厂商想要延续过去两年的业绩高增速，难度无
疑将大大增加，今年以来不少个股的回调，即可被视为预期变化的结果，股价向新
增速预期下的动态市盈率水平回归。

摸着石头过河

面对市场环境新的变化，不同国内厂商应对策略不一，可以说是“摸着石头过河”
，作为颇具行业代表性的上市公司群体，其年报也为我们勾勒出一些值得注意的线
索。

最基本的做法，当然是保护当前市场份额，为此国内厂商普遍加大了研发投入，强
化现有产品的升级换代，跟上高压、高功率密度、低功耗、低噪声等电源管理芯片
技术趋势，深化与客户合作，同时也想方设法试图确保代工产能，降低交付能力“
掉链子”的风险，提高大规模生产品质。如上市公司力芯微在积极争取8英寸产能
的同时，还追随代工产能向12英寸迁移的潮流，开展产品电路设计的针对性优化，
已有多颗产品采用12英寸晶圆及90nm工艺实现了量产。
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（华虹宏力12英寸晶圆90纳米BCD工艺已在去年实现规模量产）

另一家上市企业芯朋微则专门组建半导体器件和工艺制造方面的专家团队，“在产
品生产环节中能够更好地与晶圆供应商深度协同，指定供应商采购符合芯片性能的
原料，制定更优的器件结构，与供应商共同研发优化改进晶圆供应商的工艺流程…
通过质量工程师对芯片的器件工艺参数进行及时质量监控…通过量产前严格的试产
检验，降低早期失效的几率，保证产品的质量、降低生产成本”。

在守住阵脚的同时，不同厂商也通过内部调整或外延并购，试图打开新的市场机会
，其中又大体可分为“深耕现有应用领域”和“向新应用领域布局”两大思路。

所谓“深耕现有应用领域”，是指在其现有产品业已打开的下游应用领域，将产品
乃至软件算法整合为行业解决方案交付客户，以提高既有业务客户对营收贡献度，
如晶丰明源在去年6月收购南京凌鸥创芯电子有限公司95.75%股权，即明确“基于
产业协同目的”，凌鸥创芯主打产品为电机控制MCU，有助于晶丰明源提升其现有
优势产品整体解决方案竞争力，无独有偶，思瑞浦也在去年新组建了嵌入式处理器
事业部，以逐步与现有信号链和电源管理产品线融合，“为客户提供全方位的芯片
解决方案”。
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至于“向新应用领域布局”，则是指跳出家电、手机等国内厂商同质化严重的消费
级产品，向工业级、车规级等景气度和毛利率仍能维持高位的应用领域布局。不过
尽管物联网或电动汽车的愿景依然美妙，想象空间巨大，但正如上文所述，这些领
域，也是海外巨头布局的重点，构筑了更森严的技术和商务壁垒。

以车规级产品为例，由于车辆工况与动态的复杂性，对电源管理芯片性能和品质有
极为苛刻的要求，从设计到质量体系认证，到产品送样测试，最终实现导入量产，
往往需要经历动辄数年漫长周期，期间出现任何问题，都有可能使此前的努力顷刻
归零，可以说是对芯片厂商研发、制造、乃至持续经营、公司治理能力的全方位考
验，试错余地极小。

可喜的是，部分国内头部企业，已经开始在车规产品上取得突破。

如老牌微电子企业上海贝岭2021年就完成两款汽车电子产品的研发并实现批量出货
，年报还显示，该公司另有多款电源管理产品已经接到客户意向需求，预计今年可
以陆续实现销售，值得一提的是，该公司还推出了业界领先的超低噪声LDO应用于
通信市场，为各种模拟/射频设计供电。

结语

总体而言，在电源管理芯片这一国产替代的热门领域，尽管市场环境有变，但通过
上市公司年报中所透露的信息看，本土厂商正在积极应变，后发追赶从来不是一条
铺满鲜花的坦途，遭遇新的挑战，恰恰说明本土企业正走在此前从未踏足的地带，
“各显神通”的探索与尝试，终将为这一产业的突围闯出一条新路。（校对/乐川）
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