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新能源汽车产业趋势系列报告

之八：功率半导体，驭电者之歌 

 

以电驱之长补电池之短，功率半导体位居关键环节 

新能源汽车动力电池存储的能量规模不及燃油车油箱，其用

能的保障除电池外还依靠高性能电机、配套电控等。功率半导体

是电控的核心组成，用于实现开关、逆变、变频、变压等功能。 

电车需求结合材料本质，硅 IGBT/碳化硅 MOSFET 脱颖而出 

新能源汽车电控用功率半导体需同时考虑基体材料类型和

器件类型。基体材料中，硅综合性能均衡、单晶生产成本低，已

得到广泛应用；碳化硅综合性能优越，极具应用潜力。器件类型

中，IGBT 可承受高压大电流，但开关损耗高；MOSFET 的开关速

度快、开关损耗低，但耐压性能差。 

综合考虑基体材料和器件特性，硅基 IGBT（相对廉价）和碳

化硅基 MOSFET（相对昂贵）是新能源汽车功率半导体合理选择。 

硅基 IGBT，新能源汽车功率半导体规模统治者 

硅基 IGBT 发明于上世纪 80 年代的美国，后引入日本、欧洲

市场，其技术经过了数次迭代。2018 年全球市场规模约 58 亿美

元，其中汽车用占比约为 1/4。主要供应商包括英飞凌，三菱,富

士，安森美， ABB 等。我国也有进展，如比亚迪打造 IGBT 产

业链并应用于“王朝”车型，上汽集团和英飞凌合资进行生产等。 

碳化硅基 MOSFET，新能源汽车功率半导体性能翘楚 

    碳化硅物理气相输运的晶体生长方式决定了其较高的成本，

但碳化硅基MOSFET的综合效率（约98%）高于硅基 IGBT（约92%）。

2018 年车用碳化硅基 MOSFET 全球市场规模不足 2 亿美元，增速

较高；产业链上主要公司包括 Cree、罗姆、意法半导体等，国内

也有衬底企业天岳、天科合达，设备企业北方华创等。特斯拉

Model 3 是碳化硅基 MOSFET 成功应用的标杆车型。 

新能源汽车规模增长品质提升，功率半导体如箭在弦 

    我国新能源汽车销量增速暂时趋缓，但销量结构向好；长期

销量相对高增速和节能降耗趋势不变，功率半导体深度受益。我

们估计，至 2025 年，我国相应市场规模在 100 亿元以上。其中

硅基 IGBT 逾 70 亿元，碳化硅基 MOSFET 近 40 亿元；产业自主可

控程度有望逐步增强。 

投资建议 

    建议投资者关注和英飞凌成立合资公司生产硅基 IGBT 的上

汽集团；关注独立开发应用新能源汽车用硅基 IGBT 的新能源汽车

龙头；关注可批量供应高性能碳化硅单晶炉的设备龙头。 

风险提示 

    新能源汽车销量、销量结构不及预期，硅基 IGBT 成本降幅不

及预期，碳化硅衬底技术进步不及预期，功率半导体自主替代受

阻，新能源汽车基础设施建设滞后，新能源汽车安全性风险。 

维持 买入 
 
余海坤 

yuhaikun@csc.com.cn 

010-86451002 

执业证书编号：S1440518030002  
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一、以电驱之长补电池之短，功率半导体位居关键环节 

1、使用便捷性是汽车竞争力的根本 

根据国标《汽车和挂车类型的术语和定义》(GB/T 3730．1—2001)，汽车是由动力驱动，具有 4 个或 4 个以

上车轮的非轨道承载的车辆。基于便捷、舒适的交通需求，用户（及社会）对汽车的关注点涉及多方面易量化

和不易量化的内容。 

图表1： 汽车产品关注点体系 

易量化关注点 不易量化关注点 

续航能力 环境影响 

动力性能 温度适应与耐候性 

充能能力 噪声 

制动性能 驾驶和操纵感 

整车寿命 乘坐舒适性 

空间和视野 外观和内饰品质 

综合成本 安全性 

资料来源：广汽丰田，welNcar，中信建投证券研究发展部 

使用便捷性是绝大多数情况下用户对汽车的接受底线和核心需求，可简明体现为汽车在某工况/工况组合下

运行的行驶时间和充能时间，及对应的行驶路程。 

图表2： 简明体现汽车使用便捷性的行驶和充能过程 

 

资料来源:中信建投证券研究发展部 

行驶路程越长（对应续航能力）/行驶速度越快（对应动力性能），单次充能时间越短/充能时间占总时间的

比例越小（对应充能能力），可认为整车的使用便捷性越高；在充能不便的条件下，单次充能的行驶路程越长，

整车的使用便捷性越高。 
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2、能流高效，功率半导体是电控核心 

汽车的续航能力、动力性能和充能时间的决定性因素是其储能（及配套动力）系统的本质理化属性。这已

为长逾百年的汽车进化史所证实。 

燃油汽车储能及配套动力系统主要为油箱、发动机。新能源汽车储能及动力系统（并含带有高压电的部件，

耐压程度有 650V、900V、1200V 等不同等级）包括动力电池，驱动电机，高压配电箱（PDU），电动压缩机，

DC/DC，OBC，PTC，高压线束等，这些部件组成了整车的高压系统，其中动力电池，驱动电机，控制系统为

纯电动汽车上的三大核心部件。 

动力电池相比于油箱，在锂电替代铅酸、三元替代铁锂、三元高镍化多重技术趋势逐级推动之下，其有效

储能仍居于劣势；而长续航车型的工况续航大体可以和燃油车型相比，其主要原因是电机电控相比于燃油发动

机的效率优势。 

图表3： 燃油/纯电动乘用车能量及续航对比 

车辆类型 储能装置 携带能量（折算为 kWh，汽油以低热值计算） 油耗/电耗 工况续航 

典型燃油乘用车 52L 油箱 1614MJ，合 448kWh 6L/100km 800km 以上 

长续航纯电动乘用车 93kWh 电池 93kWh，合 335MJ 15.8kWh/100km 600km 以上 

资料来源：中信建投证券研究发展部 

当前，汽油发动机的最高热效率已经突破 40%。如丰田 Dynamic Force Engine 2.0L 发动机，通过阿特金森

循环、高压缩比和双喷射等技术手段达到了最佳工况下的高燃效。 

电动机和发动机相比，具有效率高（高效区间效率在 95%以上，且相对高效区间覆盖范围远大于燃油发动

机，意味着电能-机械能转化更有效）、高效区间大（意味着绝大多数工况下电能-机械能）转化效率高等优点，

并可实现制动能量回收以进一步降低实际油耗。 

图表4： 丰田 Dynamic Force Engine 2.0L 发动机效率 map

图（图中新款） 

 图表5： 宝马 i3 永磁电机（升级版）效率 map 图 

 

 

 

资料来源：丰田，中信建投证券研究发展部  资料来源：宝马，中信建投证券研究发展部 

另外，电动机起步扭矩高，最大功率高，NVH 出色。依托三电系统的新能源汽车驾驶体验相比依托传统动

力系统的燃油汽车具有相当优势。 
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图表6： 典型发动机、电动机动力性能对比示意 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部 

整车层面，纯电动车型动力电池包相比于燃油车型发动机重 300-500kg，而电机电控比燃油车型所需的内燃

机、变速器、尾气处理、水箱、风扇等轻约 200kg。故燃油、纯电动汽车动力系统的重量、体积等参数基本可

比，电机电控的高效性能也是关键因素。 

图表7： 大众 MQB 整车平台，多用于燃油车型  图表8： 大众 MEB 整车平台 

 

 

 

资料来源：大众，中信建投证券研究发展部  资料来源：大众，中信建投证券研究发展部 

动力电池包内部由多个电池单体（锂离子电池典型电压 3.7V）串并联对外输出直流电，电机所需则为交流

电，需要开关、逆变、变频、变压等功能，且应满足宽适用温域、宽海拔范围、长寿命、高功率密度、小体积、

高能效低损耗等应用条件，并尽可能控制成本。上述功能的实现主要依靠电控的核心组元功率半导体。充电器、

空调等也需要以功率半导体电力电子装置。 

图表9： 典型 EV/HEV 电路结构图 

 

资料来源:中国知网，中信建投证券研究发展部 
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二、电车需求结合材料本质，硅 IGBT/碳化硅 MOSFET 脱颖而出 

1、半导体，基材提供能隙掺杂控制电导 

半导体材料的电阻率覆盖范围很宽，在 10-4 到 109Ω·cm 之间，且电阻率随温度的升高而降低。半导体的

物理特性由本征能带和杂质能级模型解释：半导体基体材料（基材）是固体，在足够低的温度下，其导带（对

应自由电子的能量范围）全空，价带（对应价电子的能量范围）全满，导带底 Ec 和价带顶 EV 二者之间的界限

为禁带且对应禁带宽度（能隙）Eg。禁带的产生是因为半导体原子的所有价带电子在足够低的温度下要求有完

整的共价键。温度稍高时，半导体内部产生本征载流子，禁带宽度也会稍有变化。 

图表10： 半导体能带模型（以本征硅材料为例） 

 

资料来源:功率半导体器件——原理、特性和可靠性，中信建投证券研究发展部 

对于半导体器件而言，其关键性质是在一定温度区间内，电导率可以通过掺杂手段加以控制。对于电中性

的 IV 主族、III-V 主族半导体等而言，进行 V 主族元素掺杂，会增加电子作为多数载流子，形成施主能级，并

获得 N 型半导体；进行 III 主族元素掺杂，会增加空穴作为多数载流子，形成受主能级，并获得 P 型半导体。 

图表11： N 型半导体形成原理示意  图表12： P 型半导体形成原理示意 

 

 

 

资料来源：清华大学，中信建投证券研究发展部  资料来源：清华大学，中信建投证券研究发展部 
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2、硅是主流基材，三代半导体碳化硅性能出色 

半导体功能的实现受到基体材料理化性质的限制。 

首先，基体材料需要有一个较宽的能隙，以确保在没有掺杂的情况下，本征载流子浓度低于最轻掺杂区掺

杂浓度的温度上限较高，且临界击穿场强较高；能隙也不应过宽，致使自建电势和门槛电压过高。 

其次，基体材料在禁带中的能级应尽可能少，使得阻断电压高、漏电流低。 

再次，基体材料需要有足够高的自由载流子迁移率（电子迁移率高于空穴，故以电子迁移率为准），使得相

应功率半导体器件的最大允许电流密度较高。 

而且，基体材料需要有足够高的载流子饱和漂移速度（同样以电子迁移率为准），使得相应功率半导体器件

的最大允许频率较高。 

最后，稳定的化学性质、较高的热导率等对高性能器件的实际应用也具有重要作用。 

典型半导体材料包括以锗为代表的第一代半导体材料，以硅为代表的第二代半导体材料，和以碳化硅、氮

化镓为代表的第三代半导体材料（均为单晶材料）。 

图表13： 典型半导体基体材料及性能（在 300K 温度下；不同数据源数据稍有区别） 

半导体材料 晶体结构 能隙/eV 
临界击穿场强

（MV/cm） 

电子迁移率

（cm2/V*s） 

电子饱和漂移速度

（107cm/s） 
热导率（W/cm*K） 

Ge 
金刚石晶格，立方

晶系 
0.66 0.1 3900 0.6 0.58 

Si 
金刚石晶格，立方

晶系 
1.12 0.3 1450 1.5 1.5 

GaAs 
闪锌矿晶格，立方

晶系 
1.42 0.4 8000 1.0 0.46 

4H-SiC 
纤锌矿晶格，4H 六

方晶系 
3.0 2.2 1000 2.0 4.9 

6H-SiC 
纤锌矿晶格，6H 六

方晶系 
3.26 2.5 500 2.0 4.9 

GaN 
纤锌矿晶格，2H 六

方晶系 
3.44 3.3 400 2.5 1.3 

资料来源：Physics of semiconductor devices，IOFFE，功率半导体器件——原理、特性和可靠性，中国知网，中信建投证券研究发展部 

其中，锗因为能隙太小，允许的工作温度上限仅为 70℃，不是主流的功率器件材料；硅综合性能均衡、单

晶生产成本低、易制备二氧化硅绝缘层，是最广泛应用的半导体、功率器件材料；碳化硅（晶体结构多样，其

中 4H 晶型综合性能最优越）禁带宽，击穿场强大，虽然电子迁移率稍低但可进行更重的掺杂，也可制备二氧

化硅绝缘层，且热导率高便于散热，故耐高压大电流、有更低的导通和开关损耗，性能优越，成本高；氮化镓

高频特性好，但以碳化硅为衬底外延是主要生产方法，成本更高，且热导是短板。综合各种因素，硅和碳化硅

最适于作为新能源汽车功率半导体的基础材料。 
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3、硅基 IGBT、碳化硅基 MOSFET 承担新能源汽车功率半导体重任 

常用的功率半导体器件包括功率二极管（Power Diode，含 pin 二极管/肖特基二极管）、双极型晶体管（BJT）、

晶闸管（SCR）、门极可关断晶闸管（GTO）、金属氧化物半导体场效应晶体管（MOSFET）、绝缘栅双极型晶体

管（IGBT）等。不同类型功率半导体器件的对电信号可控程度、驱动信号、有效信号波形、载流子参与导电情

况可能不同。 

图表14： 功率半导体器件分类 

区分指标 类型 器件 

对电信号可控程度 不可控型 功率二极管 

 半控型 SCR 

 全控型 GTO、MOSFET、IGBT 

驱动信号 电压驱动型 IGBT、MOSFET 

 电流驱动型 SCR、GTO 

有效信号波形 脉冲触发型 SCR、GTO 

 电子控制型 MOSFET、IGBT 

载流子参与导电情况 单极型 MOSFET 

 双极型 功率二极管、SCR、GTO、BJT 

 复合型 IGBT 

资料来源：电力电子技术馆、中信建投证券研究发展部 

对使用同样基材的半导体器件而言，其能达到的开关功率和开关频率的乘积近似为常数。对硅而言，该常

数约为 109 VA/s： 

Psw-hardfsw=Vmax-hardImax-hardfaw ≈ 109 VA/s 

   上述经验公式指导下，不同器件的工作电流、工作电压和开关频率范围有所不同。 

图表15： 硅功率半导体器件的额定电流、额定电压、开关频率范围 

 

资料来源: 功率半导体器件——原理、特性和可靠性，中信建投证券研究发展部 

MOSFET 的开关速度快、开关损耗低、工作频率高、所需驱动功率小、驱动电路简单，不存在二次击穿问

题。但硅基 MOSFET 在高压应用时，导通电阻随耐压的 2.5 次方急剧上升，故额定电流和额定电压较小，只
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适用于不超过 10kW 的电力电子装置（对应于汽车应用领域的 12V 或 48V 系统），而对大功率的纯电驱动不适

用。 

所以，对于仍然采用硅基材的纯电动车型电控用功率半导体，有必要以较低的开关速度、较高的驱动功率

与开关损耗、较复杂的驱动电路和二次击穿危险为代价，将栅极（即图中门极）通过一层氧化膜（p+层）与发

射极实现电隔离，应用相当于 MOS 和 BJT 组合的，耐压能力、电流密度及最大功率更高，高压条件下导通电

阻更低的 IGBT 器件。 

图表16： MOSFET 和 IGBT 的基本结构 

 

资料来源:中信建投证券研究发展部 

IGBT 的导通和关断由栅-射极（即上图中源极）电压 UGE 控制。其工作原理是栅极电压 UGE 为正向电压且

大于开启电压时，IGBT 中的 MOSFET 部分形成沟道，提供基极电流，器件导通，IC 和 UGE 大部分保持线性；

而在栅极加零或负电压时，沟道消失，基极电流为 0，IGBT 关断。IGBT 导通电阻的降低是因为 PNPN 四层结

构带来的 PN 结电导调制效应。静态电气特性方面最高栅-射极电压受最大集电极电流限制，饱和区类似 MOS

结构特性有源区类似于晶体管特性，所以 IGBT 主要工作在饱和区（开）和正向阻断区（关）；而动态电气特性

方面，器件导通需要经历栅极正向电压-基极电流产生-集电极电流产生的过程，故有两次延迟；器件关断时因为

没有反向基极电流抽取过量载流子，故只能通过集电极传导，形成拖尾电流。综上，IGBT 可以满足逆变的基本

需求，但开关速度、开关损耗等存在一定劣势。当前硅基 IGBT 系统的综合效率（以逆变器效率计）约 92%，

相比于其峰值效率仍有一定差距。 
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图表17： IGBT 的工作原理和静态转移/输出电气特性 

 

资料来源:一览众车，中信建投证券研究发展部 

对于试图利用 MOSFET 器件诸多优势的纯电动车型电控用功率半导体，则需改变基础材料，以相对昂贵

的碳化硅为基材，控制承压层深度和掺杂浓度等技术参数，最终获得更高的工作电压及最大功率以及综合效率。

当前碳化硅基 MOSFET 系统的综合效率（以逆变器效率计）约 98%。可以说在应用层面碳化硅基 MOSFET 相

比于硅基 IGBT 具有本征优势。 

综上所述，硅基 IGBT 和碳化硅基 MOSFET 是多因素限制下新能源汽车功率半导体的适宜选择；后者性能

更强，但成本也更高；整车动力电池包越大、电机最大功率/峰值扭矩越高，碳化硅基 MOSFET 的作用就越显

著。 
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三、硅基 IGBT，新能源汽车功率半导体规模统治者 

1、技术几经迭代，生产工艺复杂稳定 

IGBT（硅基，下同）发明于上世纪 80 年代的美国，后引入日本、欧洲市场。自发明以来，其技术经过了

数次迭代，芯片面积降低，饱和压降降低，最大工作频率提升，损耗降低。 

图表18： 各代 IGBT 及主要技术指标 

代别 技术类型 
芯片面积 

（相对值） 

工艺线宽 

（um） 

通态饱和压降 

（V） 

关断时间 

（us） 

损耗 

（相对值） 
出现时间 

1 平面穿透型（PT） 100 5 3 0.5 100 1988 

2 改进平面穿透型 56 5 2.8 0.3 74 1990 

3 沟槽型（trench） 40 3 2 0.25 51 1992 

4 
透明集电区非穿透型

（NPT） 
31 1 1.5 0.25 39 1997 

5 电场截止型（FS） 27 0.5 1.3 0.19 33 2001 

6 
沟槽型电场截止型

（FS-Trench） 
24 0.3 1 0.15 29 2003 

资料来源：中信建投证券研究发展部 

IGBT 芯片的生产属于典型的半导体工艺，需要晶体生长、掺杂、氧化和掩蔽、边缘终端处理、钝化等基本

过程。 

高纯单晶硅衬底采取区熔法生长后切得。 

图表19： 区熔法制备高纯硅晶棒示意图 

 

资料来源:中信建投证券研究发展部 
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后续掺杂多使用离子注入方式；工艺次序为先正面再背面。除全程高洁净度要求外，衬底背面工艺中的减

薄极易使硅片破碎、翘曲，加工工艺非常重要。 

图表20： 典型 IGBT 芯片的制造工艺流程 

 

资料来源：海飞乐，中信建投证券研究发展部 

IGBT 芯片经多芯片并联、衬板加装、基板加装、外壳加装、硅胶固化密封等封装工艺后，形成 IGBT 模块。

鉴于车用 IGBT 的散热效率要求比工业级要高得多，同时要考虑强振动条件，因此封装要求远高于工业级别。

定制化模块封装、双面冷却集成等手段是进一步提升 IGBT 模块综合性能的可行方向。 

图表21： 典型 IGBT 模块的封装工艺流程 

 

资料来源:半导体行业观察，中信建投证券研究发展部 
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2、国际巨头规模领先，自主企业日夜兼程 

IGBT 市场是半导体市场、功率半导体市场的重要组成部分。2018 年，全球半导体市场规模达 4688 亿美元，

其中功率半导体市场 717 亿美元，2018 年 IGBT 市场约 58 亿美元，其中汽车用 IGBT 占比约为 1/4。 

图表22： 历年全球 IGBT 市场规模 

 

资料来源:英飞凌，智研咨询，中信建投证券研究发展部 

根据市场研究机构 Strategy Analytics 的数据，纯电动汽车的半导体成本约达 704 美元，相对于传统汽车的

350 美元增加了 1 倍，功率器件成本为 387 美元，占比达到 55%。相比传统汽车新增的半导体成本中，功率器

件成本约为 269 美元，占总增加成本的 76%。特斯拉 model X 双电机版使用了 132 个 IGBT 器件，总价值约 650

美元。我们估计，根据整车电机数量、电机动力性的不同，新能源汽车硅基 IGBT 单车价值量在近 1000 元到约

5000 元不等，占电控成本约一半。 

全球 IGBT 市场的主要供应商包括德国英飞凌，日本三菱、富士，美国安森美，瑞士 ABB 等，CR5 约 70%。

主要 IGBT 供应商多采取 IDM（国际整合元件制造商）模式，经营范围涵盖了 IC 设计、IC 制造、封装测试等

各个环节；也多和上游晶圆厂之间建立了紧密的联系，上游 12 寸电子级晶圆供应形势好。 

图表23： 2017 年全球 IGBT 市场份额情况 

 

资料来源:赛迪智库，中信建投证券研究发展部 
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我国 IGBT 对外依赖严重。根据智研咨询统计，2018 年我国 IGBT 芯片需求量为 7989 万个，而产量仅为 1115

万个。 

国内 IGBT 企业主要有华虹宏力、中芯国际、中科君芯、士兰微、华润微电子、上海先进、株洲中车时代

电气、比亚迪等。总体而言国内企业仍处在构建产业链、提高良率、追赶国际先进技术水平的过程中，但也已

有重大技术及市场应用成果。 

比亚迪是中国唯一一家拥有 IGBT 完整产业链的车企：包含 IGBT 芯片设计和制造、模组设计和制造、大功

率器件测试应用平台、电源及电控等。其车规级 IGBT 4.0 产品已并批量化用于其“王朝”车型。2019 年底产能

预计将达 5 万片/月，可以满足其全部新能源车型每年的需求且有富余产能。 

图表24： 比亚迪车规级 IGBT4.0 芯片示意 

 

资料来源:比亚迪，中信建投证券研究发展部 

和国际 IGBT 供应商建立合资公司也是保证产品供应的重要手段。如上汽集团和英飞凌成立上汽英飞凌汽

车功率半导体（上海）有限公司，上汽集团持股 51%。现已实现 10 万套 IGBT 模块下线。 

我们估计，自主硅基 IGBT 在我国新能源汽车市场中的份额有望逐步提升；类似于合资生产动力电池，合

资生产硅基 IGBT 也将是未来产业整合的重要趋势之一。 
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四、碳化硅基 MOSFET，新能源汽车功率半导体性能翘楚 

1、基体材料困难度大，器件生产工艺复杂 

碳化硅半导体产业链包含制取晶锭、切割镜片、外延生长、获取芯片、制造分立器件/模块等过程。 

图表25： 碳化硅半导体产业链简图 

 

资料来源:中国知网，中信建投证券研究发展部 

单晶硅仅有一种晶体结构，而碳化硅已知的同素异形体数量逾 200 种。相对典型的碳化硅晶型是 3C、4H、

6H 等。 

图表26： 碳化硅单晶的典型同素异形体、PVT 法生产碳化硅单晶的典型设备示意 

 

资料来源:中国知网，中信建投证券研究发展部 

和单晶硅不同，碳化硅无法形成稳定的本征熔体（而会直接升华），故不可采用和单晶硅类似的本征材料提

拉/区熔等方式制备；高温熔体混合物可能制备碳化硅单晶，但杂质不易控制。 

目前生长碳化硅单晶最成熟的方法是物理气相输运（PVT）法，其生长机理是：在超过 2000 ℃高温下将

碳粉和硅粉升华分解成为 Si 原子、Si2C 分子和 SiC2 等气相组分；在温度梯度的驱动下，这些气相物质被输运到
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温度较低的碳化硅籽晶上形成较厚的晶锭（上述过程俗称拉单晶，但并非以提拉法制取材料）。 

相比于提拉/区熔，PVT 法的物相控制难度更高，固/气组分更多，温度分布均匀性更差，所以高质量碳化硅

晶锭的获得面临多种生长缺陷的威胁：多型，碳化硅多种晶型的吉布斯生成自由能相近，故易造成多型共生；

微管，温度梯度、杂质粒子、籽晶和背底缺陷等易引发贯穿晶锭/部分晶锭的管道；工艺控制不当容易形成位错；

原料中的杂质粒子可能嵌入晶锭；真空室中残留的氮气为晶锭的电阻率控制带来不确定性，可能需按要求加以

掺杂调控补偿；如晶锭形状偏离圆柱状较多，则后续工艺的损耗也较多。总之，在基体单晶材料制备方面，碳

化硅面临的问题远多于硅。加之晶锭直径较硅更小，8 英寸技术尚未成熟，碳化硅的成本高于硅。 

    碳化硅晶锭到晶片制造需要经过滚圆、切片、研磨、抛光等多个工艺步骤。高质量的晶片也是后续芯片高

良率的基础。 

图表27： 碳化硅晶片（4H 导电型）、制造工艺流程及设备 

 

资料来源:天科合达，中国知网，中信建投证券研究发展部 

    碳化硅基 MOSFET 芯片的制造需要在导电 4H-碳化硅衬底上外延生长 n 型漂移层，以高剂量离子注入形成

高掺杂 n+源区、P 阱、MOS 沟道、欧姆接触区和保护层等。 

图表28： 碳化硅衬底、功率器件制造工艺流程及设备示意 

 

资料来源:Cree，中国知网，中信建投证券研究发展部 

    碳化硅基 MOSFET 芯片经封装工艺形成相应功率器件/模块。以特斯拉 Model 3 搭载的意法半导体碳化硅基

MOSFET 器件为例：芯片焙银连接至氮化硅基板；芯片门极采用标准铝线键合技术进行电气互联；采用铅焊料
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回流焊工艺连接引线框架；塑封电镀等完成最终封装。 

图表29： 碳化硅 MOSFET 封装工艺 

 

资料来源:汽车电子设计，中信建投证券研究发展部 

2、产业成长期规模待爆发，Model 3 树立应用标杆 

如前所述，碳化硅功率半导体产业尚处于成长期，单晶衬底（当前国际成熟技术水平是 4 英寸、6 英寸商

用，8 英寸初步商用；国内是 4 英寸商用，6 英寸初步商用）是主要限制因素。据中国宽禁带功率半导体及应用

产业联盟统计，2017 年，全球导通型 4 英寸碳化硅衬底销量约 10 万片，6 英寸约 1.5 万片；2020 年 4 英寸市场

空间预计仍为 10 万片，但 6 英寸会增长至 8 万片；此后 6 英寸总量、份额都将逐步提升（未考虑 8 英寸技术进

展）。 

图表30： 全球导通型碳化硅衬底销量估计（单位：万片） 

 

资料来源：中国宽禁带功率半导体及应用产业联盟，中信建投证券研究发展部 

根据 Yole 报告估计，2018 年全球 EV/HEV 用碳化硅基功率器件市场规模约 1.7 亿美元。从特斯拉 Model 3

车型 2018 年销量反推，碳化硅基 MOSFET 单车价值量约 1300 美元。考虑到能效提升对同等工况续航条件下动

力电池用量的节约作用，我们估计使用碳化硅基 MOSFET 比硅基 IGBT 实际的总成本提升在 100-150 美元。对
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于定位在 10 万元级别以及以下的车型而言，使用碳化硅基 MOSFET 仍有一定成本压力，对于定位在 30 万元乃

至更高的车型而言，鉴于消费者对工况续航、整车动力性的要求较高，所以动力电池搭载量较大，电机最大功

率/峰值扭矩较高，碳化硅基 MOSFET 对整车极限性能的提升有相当程度的帮助。 

图表31： 碳化硅功率器件市场规模估计 

 

资料来源:Yole，Astroys，中信建投证券研究发展部 

国际碳化硅功率半导体相关厂商主要包括单晶衬底企业 Cree、DowCorning、SiCrystal、II-VI、罗姆、新日

铁住金、Norstel 等；外延片企业 DowCorning、II-VI、Norstel、Cree、罗姆、三菱、英飞凌等；器件/模块企业

Cree、英飞凌、罗姆、意法半导体、安森美、电装、富士、三菱等。总体而言，Cree 是全球碳化硅相关技术的

龙头企业。 

国内碳化硅功率半导体相关厂商主要包括单晶衬底企业山东天岳、天科合达、同光晶体、中电科等；外延

片企业天域半导体、瀚天天成等；器件/模块企业中车时代电气、世纪金光、泰科天润、扬杰电子；设备企业北

方华创、沈科仪等。 

碳化硅在新能源汽车方面的应用引发业界关注并有实质性动作。如 Cree 积极扩大其 SiC 衬底产能并将业务

重心从 LED 向功率器件转移，成为大众 FAST（未来汽车供应链）项目合作伙伴，和安森美签署多年期协议为

其供应 6 英寸衬底及外延片，扩大和意法半导体的长期订单；意法半导体收购 Norstel 部分股权；丰田和电装、

富士、三菱合作开发碳化硅 MOSFET；博世拟用其位于罗伊特林根的半导体制造厂生产碳化硅晶片；华为战略

投资山东天岳获 10%股权，北方华创向天岳批量供应 6 英寸单晶炉，产品缺陷控制情况较好；比亚迪也在进行

碳化硅基功率半导体相关技术研发。 

    我们认为，碳化硅基 MOSFET 在新能源汽车上的应用格局还远未确定。自主和国际先进水平虽有差距，

但突围提供部分国产渗透率仍有相当可能。 
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图表32： Cree 发布于 2019 年 5 月的 SiC 产能扩大计划 

 

资料来源：Cree，Astroys，中信建投证券研究发展部 

截至目前，特斯拉 Model 3 是碳化硅基 MOSFET 在新能源汽车上面应用的成功案例。Model 3 的电控共搭

载了 24 个 650V、100A 碳化硅基 MOSFET 功率模块，每个模块为 2 芯片并联。 

图表33： 特斯拉 Model 3 使用的搭载碳化硅 MOSFET 模块的逆变器 

 

资料来源:汽车电子设计，中信建投证券研究发展部 

特斯拉在设计电控过程中，充分考虑了回路电感对开关速度、开关损耗、电气可靠性和功率密度的影响。

以碳化硅基 MOSFET 为核心的高效电控是整车低电耗的有力保障之一。 
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五、新能源汽车规模增长品质提升，功率半导体如箭在弦  

1、销量回调结构优化，产业发展无需悲观 

补贴政策是我国新能源汽车产业发展的关键直接推动力。2019 年，我国新能源汽车补贴全面大幅退坡。 

以总量、增量地位均最重要的乘用车为例，2019 年补贴标准对纯电动乘用车的工况续航里程门槛直接提升

至 250km。250km-400km 档位车型补贴降至 1.8 万元，400km 以上车型补贴降至 2.5 万元，度电补贴上限 550

元，国补退坡幅度在 47%到 60%之间；营运车型补贴 7 折；过渡期至 6 月 25 日，过渡期后取消地补。 

2019 年补贴调整系数方面，电池系统能量密度最高档位维持 160Wh/kg，但最高系数为 1 倍；百公里电耗

优于国家限值 35%可获 1.1 倍补贴。调整系数也全面加严。 

图表34： 2018-2019 年我国纯电乘用车补贴标准（系数-倍；金额-万元） 

补贴关键参数 方案 2018 方案 2019 过渡期 方案 2019 

分档标准 补贴金额/系数 分档标准 补贴金额/系数 分档标准 补贴金额/系数 

主要指标 -续航里

程（KM） 

150≤R＜200 1.5 150≤R＜200 0.15 150≤R＜200 0 

200≤R＜250 2.4 200≤R＜250 0.15 200≤R＜250 0 

250≤R＜300 3.4 250≤R＜300 2.04 250≤R＜300 1.8 

300≤R＜400 4.5 300≤R＜400 2.7 300≤R＜400 1.8 

R≥400 5 R≥400 3.0 R≥400 2.5 

技术门槛- 

电池系统能量密度

（Wh/kg） 

E＜105 0 E＜120 3.0 E＜125 0 

105≤E＜120 0.6 105≤E＜120 0.6 125≤E＜140 0.8 

120≤E＜140 1 120≤E＜140 1 140≤E＜160 0.9 

140≤E＜160 1.1 140≤E＜160 1.1 E≥160 1 

E≥160 1.2 E≥160 1.2 无 

技术门槛 -百公里

电耗实际值优于政

策上限的比例 

0%≤Q＜5% 0.5 Q＜5% 0 Q＜10% 0 

5%≤Q＜25% 1 5%≤Q＜25% 0.5 10%≤Q＜20% 0.8 

Q≥25% 1.1 25%≤Q＜40% 1 20%≤Q＜35% 1 

无 Q≥40% 1.1 Q≥35% 1.1 

度电补贴限额 无 无  0.055 

插混乘用车  2.2  1.32  1 

地补比例 50% 50% 0%   

资料来源：公开资料整理，中信建投证券研究发展部 

从补贴政策开始到 2019 年的最新调整方案公布，整车续航里程、电池系统能量密度、百公里电耗等技术指

标增长/加严明显，“门槛”逐渐提升。 

综合考虑，2019 年 1 月-3 月，乘用车的补贴标准为 2018 年标准；4-6 月底，单车补贴约退至 2018 年的 2/3；

6 月底以后，单车补贴约退至 2018 年的 1/3。 

2019 年 1-10 月，我国新能源汽车产销分别为 98.3 万辆和 94.7 万辆。和补贴退坡节奏一致，新能源汽车市
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场 2019 年下半年以来遇冷。经销商开始加库存，销量同比增速为负，环比未见明显增长。 

图表35： 2019 年以来我国新能源汽车产销情况 

 

资料来源:中汽协，中信建投证券研究发展部 

作为新能源汽车的主体部分，2019 年 1-10 月，我国新能源乘用车产销分别为 89.1 万辆和 85.8 万辆。其中

纯电车型分别为 70.8 万辆和 66.6 万辆；插混车型分别为 18.3 万辆和 19.2 万辆。下半年以来，销量增速连续 4

个月同比为负。 

图表36： 2019 年以来我国纯电、插混乘用车销量情况 

 

资料来源：中汽协，中信建投证券研究发展部 

市场销量暂时遇冷，但纯电乘用车车型结构向好趋势不变。2019 年以来纯电动 A 级车销量占比在纯电动内
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部持续高于 50%，销量占比远高于 2018 年全年的约 1/3 和下半年的约 37%。 

图表37： 2019 年以来我国纯电动乘用车销量结构  图表38： 2019 年以来我国纯电动乘用车销量结构占比 

 

 

 

资料来源：乘联会，中信建投证券研究发展部  资料来源：乘联会，中信建投证券研究发展部 

2019 年以来，累计销量超过 15000 辆的新能源汽车包括北汽 EU 系列、EC 系列，比亚迪元 EV、E5，上汽

荣威 Ei5、宝骏 E100，广汽 Aion S，吉利帝豪系列，长安逸动系列，江淮 iEV 系列，长城欧拉 R1，奇瑞 EQ 系

列等。车型结构显著向好；当前我国质量较高的新能源汽车产品数量明显增加，和特斯拉 Model 3 相比也有亮

点。 

图表39： 典型纯电动乘用车性能指标 

车企 车型 最大功率（kW） 峰值扭矩（Nm） 工况续航（km） 
系统能量密度

（Wh/kg） 

百公里电耗

（kWh） 
整备质量（kg） 

比亚迪 秦 Pro 2019 款 135 280 520 160 13.5 1710 

比亚迪 唐 EV600 360 660 500 160 16.6 2295 

上汽 荣威 Marvel X 全驱版 222 665 370 146 14.2 1759 

广汽 Aion s 135 300 510 170 13.1 1625 

广汽 Aion LX 150 350 650 180 15.8 2040 

吉利 GSE 2019 款 130 270 450 182 13.9 1635 

吉利 几何 A 130 270 410 142 13.2 1650 

长城 欧拉 R1 35 125 310 160 10 990 

长城 欧拉 IQ 120 280 401 146 13.3 1480 

北汽 EU5 160 300 460 160 14.8 1680 

北汽 EX3 160 300 500 160 13.6 1640 

长安 逸动 EV460 100 245 405 160 13 1650 

特斯拉 Model 3 长续航标准版 258 527 580 170 12.5 1847 

资料来源：公开资料整理，中信建投证券研究发展部 

2019 年 1-9 月，全球范围内销量超过 2 万辆的纯电动乘用车中，车型亮点突出，以品质或性价比，而非单

纯廉价取胜的车型也占据绝大多数。 
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图表40： 2019 年 1-9 月全球销量超过 2 万辆的纯电动乘用车（特斯拉 Model 3 超过标度，以数字示意） 

 

资料来源：ev-sales，中信建投证券研究发展部 

可以认为，补贴退坡、有效需求增速降低是行业暂时面临的“数量困境”；但产品供给持续优化、中端车型

需求坚挺则是行业长期发展前景可以保持乐观态度的强理由。 

我们估计，2019 年我国新能源汽车销量或达 125-130 万辆，其中纯电动乘用车或达 95-100 万辆；2020 年，

从全国新能源汽车保有量 500 万辆目标回算，考虑部分报废因素，新能源汽车销量或达 150 万辆，其中乘用车

或达 130-140 万辆，纯电动乘用车或达 110-120 万辆；新能源汽车中，特斯拉 Model 3、合资车企的纯电动乘用

车、合资车企的插混乘用车或各有 10 万辆销量；自主品牌产品仍是市场的主要组成部分，自主品牌乘用车销量

或达 100 万辆。 

2、双积分助力规模增长电耗降低，功率半导体长期受益 

补贴退坡后，我国新能源汽车长期扶持的方法是“双积分”政策，以新能源汽车取得新能源积分（NEV 积

分），需满足最低标准，可弥补燃油负分（CAFC 积分），可摊薄油耗。现行“双积分”政策实行至 2020 年底，

2021-2023 年“双积分”政策（《乘用车企业平均燃料消耗量与新能源汽车积分并行管理办法》修正案）已开始

征求意见。 

“双积分”修正案对 CAFC 积分进行了相当幅度的调整。关键点涉及汽车定义变更，工况调整与油耗目标、

达标值更新，小规模、“快速进步”核算优惠等。 

“双积分”修正案对 NEV 积分也进行了相当幅度的调整。关键点涉及单车积分计算方式、企业积分比例要

求、新能源积分方面的“油电联动”、新能源汽车积分结转等。 
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单车积分计算方式方面，纯电动整车积分由在 CLTC 工况下的续航里程决定基准值，上限相比 2019-2020

年计算方式降低约 1/3；整车电耗不达标可获 0.5 倍调整，达标后随电耗降低调整系数增加，上限 1.5 倍。插混

乘用车积分基准值上限相比 2019-2020 年计算方式降低约 1/5，但油耗、电耗一项不达标调整系数即修改为 0.5

倍。总体而言，纯电动、插电混动乘用车的积分授予更加严格；得分易，满分难。另外，燃料电池乘用车的积

分上限有 20%提升。 

图表41： 2021-2023 年“双积分”政策（征求意见稿）对标准车型新能源积分上限的规定 

 

资料来源：工信部，中信建投证券研究发展部 

企业积分比例方面，在 2020 年的 12%基础上，2021-2023 年积分比例分别调整为 14%、16%、18%，结合

单车积分的降低，对新能源乘用车的保有量有了更强的扶持作用。 

“油电联动”方面，对综合工况燃料消耗量低于政策要求的燃油乘用车在核算积分时按数量 0.5 倍计算（征

求意见稿第二版修订）。亦即低油耗乘用车背负的新能源“配额”大幅降低。 

新能源积分结转方面，2020 年后新能源积分跨年度结转比例为 50%。 

“双积分”修正案体现了国家对传统燃油乘用车和各类新能源汽车的共同指引：节能。燃油乘用车油耗低，

则 CAFC 负积分低甚至为零，并有减少新能源汽车生产比例的优势；纯电动乘用车电耗低，则积分调整系数增加，

单车积分总额增加；插电混动乘用车油耗、电耗双低，则积分可获取值也较高。 

“双积分”修正案如和最终版本一致，则保证了新能源汽车的基本数量增幅。我们估计，在“双积分”修

正案的要求下 2023 年我国新能源乘用车产量约 300 万辆，其中纯电动乘用车 200 余万辆；当年新能源乘用车销

量相比于 2019 年估计约提升 1 倍以上；由“双积分”征求意见稿外推，至 2025 年，我国新能源汽车总产销规

模约 450-500 万辆；至 2030 年或达 1000 万辆以上。 

“双积分”修正案如和最终版本一致，则起到促进企业产品技术升级的作用，以节能降耗为代表的燃油、

新能源车型技术进步是大势所趋。基于节油降耗的基本考虑，燃油车型优化各类机内技术，采用阿特金森发动

机，降低风阻滚阻，以各类混合动力技术优化工况油耗等的重要性增加；基于提升 EC 系数的基本考虑，纯电
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动车型优化三电系统效率，降低风阻滚阻，优化传动系效率的重要性增加；插混乘用车则需兼顾两者，动力构

型的选择和技术优化重要性均有所提升。 

图表42： 典型新能源汽车积分基础值（横轴，理论公式外推不考虑上限）和 EC 系数*（纵轴） 

 

资料来源:中信建投证券研究发展部；*EC 系数计算暂以 NEDC 工况续航为计算基础 

我们估计，自主品牌整车电耗至 2025 年有望在目前基础上再降低 10%以上；电控中功率半导体在系统乃

至整车层面的重要作用有望保持甚至强化。 

3、放眼长远，硅基 IGBT 仍是主流碳化硅基 MOSFET 中高端发力 

我们根据我国新能源汽车市场的总量、结构演变来估计新能源汽车功率半导体市场空间的变化。基本假设

如下： 

2020 年、2023 年、2025 年我国新能源汽车产量分别为 160 万辆、320 万辆、480 万辆；2020 年-2022 年，

只有少部分 B 级及以上车型采用碳化硅基 MOSFET，其他车型采用硅基 IGBT；估计 2023 年是 8 英寸碳化硅衬

底技术商业化初步成熟之年，届时相当数量 B 级及以上车型采用碳化硅基 MOSFET，A 级及以下车型仍使用硅

基 IGBT；硅基 IGBT 成本降幅为每年 4%（根据美国能源部 DOE《新能源汽车电机电控 2025 技术发展路线图》

估计，2020 年电控成本 3.3 美元/kW，2025 年 2.7 美元/kW）；碳化硅基 MOSFET 成本每年降低 2%（碳化硅晶

体生长复杂度高，规模化复制难度大，规模效应红利相对较小），但 2023 年一次降低 10%（对应 8 英寸衬底规

模化应用降本）。 

我们估计，至 2025 年，我国新能源汽车用功率器件市场规模在 100 亿元以上。其中硅基 IGBT 逾 70 亿元，

碳化硅基 MOSFET 近 40 亿元。 
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图表43： 我国新能源汽车功率半导体价值量估计（万元） 

 

资料来源：中信建投证券研究发展部 

    功率半导体产业是我国新能源汽车产业中自主可控程度相对较低的环节。我们认为，随着我国新能源汽车

产业的发展，销量提高、销量结构向好，新能源汽车用功率半导体的对外依赖度也将逐步降低。新能源汽车有

望实现产业链全环节自主可控、全环节在竞争性市场中立足。 
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投资评价和建议 

建议投资者关注和英飞凌成立合资公司生产硅基 IGBT 的上汽集团；关注独立开发应用新能源汽车用硅基

IGBT 并布局碳化硅基功率半导体的新能源汽车龙头；关注可批量供应高性能碳化硅单晶炉的设备龙头。 

风险分析 

新能源汽车销量、销量结构不及预期，硅基 IGBT 成本降幅不及预期，碳化硅衬底技术进步不及预期，功

率半导体自主替代受阻，新能源汽车基础设施建设滞后，新能源汽车安全性风险。 
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