
 

 

OFweek芯片报告系列之二：士兰微 LED芯片业绩低于预期 

  1、上半年营业收入同比增长 8.88% 

      2011年上半年士兰微公司收入 7.63亿，较同期增加 8.88%，实现归属母

公司股东的净利润 8.525元,较去年同期减少 28.66%。业绩低于市场年初对公司

净利润 30%增长的预测，主要原因有几个：一是 2010年是电子行业超景气年，

上半年电子行业淡季不淡。而 2011上半年电子行业恢复到电子行业传统淡季，

日本地震对行业略有影响，宏观经济运行也比较脆弱，并没出现需求旺盛的情况。

二是公司主营业务分立器件和 LED业务都面临价格下降和成本上升对的问题。上

半年公司主营业务成本为 5.29 亿元，同比增长 15.75%。 

2009-2011年公司季度营业收入和营业成本（单位：万元） 

 

 

  

      2、分立器营收相对增长较快 

     公司三大主营业务集成电路、分立器件芯片、LED 器件芯片，销售额分别

为 3.23亿元、2.48亿元和 1.89亿元，比上年同期增加 7.62%，16.91%和 1.92%。 

2011年上半年士兰微主营收入构成（单位：%） 



 

 

 

 

  

 

 

      3、毛利率略有下降 

     2011年上半年，公司整体集成电路行业包括功率器件淡季不淡，公司集成

电路、分立器件两大业务毛利水平同比相对稳定。但 LED 业务方面 MOCVD 设备

投产较缓慢，产能释放略低于预期。公司外延片采购成本较高，在上半年市场需

求趋于疲软以及市场竞争压力加大情况下，毛利率水平出现下滑。上半年公司毛

利率为 30.66%，与去年同期下降 4.11 %，其中 2011 年二季度公司度毛利率

30.28%，同比下降 6.2%，环比今年一季度下降 0.8 %。 

2009-2011年公司季度毛利率增长状况（单位：%） 

 

  



 

 

      2 季度公司 LED 芯片业务毛利率为 33.70%，同比下滑 16 个百分点，环

比下滑 5 个百分点。毛利率的下滑一方面原因是产品价格的下跌，公司 LED 芯

片平均单价从去年 2季度的 7.2 分下降至今年 2 季度的 5.5 分，同比降价幅度

在 20%以上；另一方面原因为公司外购 LED 外延片比例增加，估计 2 季度外延

片外购的比例接近 7 成。公司上半年新订 8 台 MOCVD 中有 6 台装机与调试落后

于预期，使得公司被迫加大外购 LED 外延片的比例，导致材料成本的大幅度增

加，拉低了 LED 业务毛利率。7 月份后新设备已经开始陆续投产，公司外延片

外购比例将逐步降低，LED 毛利率有望得到部分修复。同时白光小芯片产品已通

过客户认证，开始小批量出货，这对公司的盈利能力也将有改善作用。 

2010-2011年公司 LED 业务季度收入与毛利率状况（单位：万元。%） 

 

 

  

      公司集成电路业务稳健增长，高清多媒体处理器项目也已取得阶段性成果。

公司上半年集成电路业务收入同比增长 7.62%，相对 2010年下半年增长 4.82%。

毛利率与 2010年上半年和 2010年下半年持平，为 29.33%，经营稳健，毛利率

稳定。上半年，高清多媒体处理器项目也已取得阶段性成果。母公司主要从事芯

片设计业务，大部分业务制造委外代工，还有部分有子公司士兰集成制造，产能

约 2.7万片/月，占目前士兰集成 13.5万片/月总产能的 20%。 

2010-2011年公司集成电路业务季度收入与毛利率状况（单位：万元。%） 



 

 

 

 

  

      公司分立器件收入增略低于预期，毛利略有下降，扩产速度慢于规划，产

销规模扩大或提升下半年盈利能力。分立器件收入 2.48 亿，同比增速为 16.91%，

毛利 28.05%，低于 2010 年上半年的 29.62%。毛利下降的原因是经营成本如材

料成本、人力成本、运营成本的上升。产能已经达到 13.5 万片/月，比 2010年

年底高出 1 万片/月，其中 2.7 万片用于集成电路制造。虽然略低于预期，但目

前已经采取措施加快提升产出进度，计划在年底达到 18 万片的目标，扩张的生

产线主要来自于公司在 08 年经济危机以 6000万低价从从富士通购买的生产线。

下半年随着产销规模的进一步扩大，预计士兰集成的盈利能力将会得到改善。 

2010-2011年公司分立器业务季度收入与毛利率状况（单位：万元。%） 

 

 

 

  

      4、下半年 LED 芯片将步入增长轨道 

      公司购入的 8 台 MOCVD 设备已全部到货。目前只有 2 台已顺利投产，由

于交货日期延迟及部分设备零部件质量问题导致调试过程出现反复等原因，剩下

6 台并未按计划投入生产。投产计划延后导致上半年购买外延片比例上升，拉升

生产成本，进而拉低毛利率水平。在下半年行业需求能趋于转暖以及剩下 6 台



 

 

设备释放产能，将有利于提升公司自制外延片比例，从而降低成本，预计盈利能

力将会得到改善。但要注意在公司传统优势的 LED 显示屏市场，竞争开始呈加

剧之势，外有韩国和台湾芯片带来的冲击，内有包括武汉华灿在内的等芯片企业

在该领域异军突起，对公司带来一定的冲击。 

    5，公司再次融资，推进西部基地建设 

    公司于 6 月份发行债券，资金总额为人民币 6 亿元。这是公司继 2010 年

9 月募资 5.75亿元之后的第二次融资行为。此次中期债券的发行，有利于改善

公司的债务结构，降低公司降低流动性风险，适度加快业务发展进度。 

     士兰微积极推进成都士兰半导体芯片基地的建设工作，预计主体厂房在今

年年底前可以竣工。公司在西部建设半导体制造基地，有利于降低人力成本，享

受西部发展政策优惠，并为后续产能的提升做准备。公司在发展规划上具有前瞻

性，长远来看，具有成长空间。 

 


