
中国已是全球半导体最大
的销售市场， 而半导体芯片又
被称为“工业粮食”，其对一个
国家的重要性可想而知。因此，
近年国家对行业的政策支持力
度也是空前的。东兴证券表示，
我国半导体贸易逆差持续维持
1600 亿美元高位，进口替代是
大势所趋。 在此次贸易争端的
条件下， 相关领域将会受到国
内政策的大力扶植， 半导体行
业进入以国内为主的新周期，

从而也有了中长线配置的逻辑
和依据。

面对半导体产业加速发展
机遇， 近期机构投资者也加大
了对板块中相关上市公司的调
研力度。（参考表四）

三、“工业粮食”+ 国产化或成板块投资逻辑
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近期，财政部、税务总局、
国家发改委、工信息部四部门
联合发布通知，规定符合相关
条件的集成电路（IC）生产企
业，可享受“五免五减半”企业
所得税。 业内人士表示，本次
集成电路优惠税收政策是对

之前政策到期后的延续。 同
时，在中美贸易摩擦预期升温
的背景下，作为我国进口额最
高的商品———芯片，有望加速
国产化进程。 在相关消息刺激
下，A 股市场相关板块受到资
金热捧，板块及相关个股涨幅

明显。
从长期看，国家的扶持政

策利好产业链大型厂商，资源
进一步向优势企业倾斜，将现
强者恒强格局，与之相应的 A
股相关龙头公司具备长期投
资价值。

“国家队”频现 IC 企业股东名单
芯片国产化或成板块投资主线

□本报记者 吴晓芳

集成电路产业重要性可
以用“工业粮食”来形容。 然
而，集成电路（芯片）行业是我
国发展的痛点之一，是我国进
口额最大的商品，连续四年进
口额超 2000 亿美元。 没有“中
国芯”， 是国家安全的重大隐
患。 因此，国家多年来在税收、
资金补贴等政策扶持该产业
发展。 尽管当前产业技术实现
多点突破，但仍存在整体技术
水平不高、 核心产品创新不
力、严重依赖进口等问题。

（一）政策加码增强进口
替代预期，利好集成电路及相
关板块

正是由于集成电路芯片
关系着国家信息安全、经济安
全、乃至国防安全。 因此，早在
2012 年，财政部就刊发了相关
文件，对符合相关规定的集成

电路生产企业在 2017 年 12
月 31 日前给予企业所得税优
惠。在今年全国“两会”的政府
工作报告中，集成电路被列入
《政府工作报告》 加快制造强
国五大产业首位。 此次税收政
策的出台尽管被解读为延续
了国家对半导体芯片的一贯

支持，但在当前中美贸易战时
间点推出意味深长。

在政策加持、进口替代利
好的强烈预期下，集成电路及
相关板块持续上涨，仅 3 月以
来，芯片概念、集成电路和半
导体及元件板块指数涨幅均
超 10%。

在市场需求的牵引和国家
政策的推动之下，2014 年 9 月
国家集成电路产业基金成立，
为行业发展提供急需的资金支
持。同时，相关上市公司也频现
汇金、证金、社保基金等国家队
身影。

（一）产业基金在 A 股市场
扮演产业扶持和财务投资双重
角色

国家集成电路产业投资基
金是由国开金融、 中国烟草总
公司、中国移动、上海国盛等知

名股东共同出资设立， 重点投
资集成电路芯片制造业， 兼顾
芯片设计、封装测试、设备和材
料等产业，实施市场化运作、专
业化管理。 截至 2017 年底，大
基金首期募集资金 1387 亿元
已基本投资完毕， 累计有效决
策投资 67 个项目，涉及上市公
司 23 家。目前大基金的投资覆
盖了集成电路制造、封装测试、
设计、设备、材料、生态建设以
及第三代半导体、 传感器等领
域，实现产业链上的完整布局。

一、集成电路产业收政策“红包”，或加速国产化进程

二、“国家队”频现 A 股集成电路上市公司股东名单

（二）集成电路国产化迫
在眉睫

我国是半导体消费大国，
但长期以来相关产品严重依
赖进口。 而比巨额进口费更令
人担忧的是芯片严重依赖发
达国家带来的国家安全压力。
作为国家的“工业粮食”，芯片
几乎是所有设备的“心脏”。如
果一味依赖外国的产品，不能
在芯片上实现独立自主，国家
信息安全必将时刻处于威胁
之下。 随着外部贸易环境恶
化，对于关乎国民经济和国家

安全的战略型产业，半导体领
域的进口替代迫在眉睫。

（三）国产化空间巨大，但
也面临技术突破难题

根据《中国制造 2025》规
划， 到 2025 年中国集成电路
自给率提升到 70%。 但目前我
国上游相关电子材料自给率
低，国产化替代空间巨大。 这
对集成电路产业来说无疑是
利好的。

但中国该产业尚处于起
步阶段，通过海外并购是实现
迭代升级的重要途径，而愈演

愈烈的贸易保护主义限制了
相关领域的技术转让等，如果
这些领域完全靠自主研发，势
必将使得我国快速突破核心
技术的难度成倍增加。

因此，此次税收政策是鼓
励企业向更高制程与更先进
工艺的集成电路产业投资，重
点扶持优质半导体产业资产。
减免税收政策增厚公司盈利
空间，反哺公司资金再投入带
来的技术提升与盈利能力增
长，从而缩短我国半导体产业
和国外先进产业之间的差距。

对于 A 股上市公司， 产业
基金扮演着产业扶持和财务投
资的双重角色， 采用在一级市
场和二级市场同步推进的方
式。在一级市场，大基金向华天
科技子公司西安公司投资 5 亿
元， 持有西安公司 27.23%股
权； 同时还是是士兰微生产线
的重要投资股东之一， 在士兰
微 8 英寸产线上投资了 6 亿
元。在二级市场，目前产业基金
持 有 国 科 微 比 例 最 高 ， 达

15.79%，是第二大股东。产业基
金还将参与长电科技、 万盛股
份、景嘉微、雅克科技、耐威科
技等公司的增发。此外，大基金
还进入国科微、兆易创新、三安
光电三家公司的前十大流通股
东名单。

（二）51 家集成电路上市
公司前十大流通股东现“国家
队”身影

除产业基金外， 证金、汇
金、社保基金等“国家队”也纷

纷布局集成电路产业。
目前，A 股 51 家上市公司

的前十大流通股东中出现了
“国家队”的身影，其中大部分
是涉及到集成电路的企业。

财富证券表示，长期来看，
集成电路相关细分领域的市场
空间和成长性都相当不错，建
议关注集成电路行业中地位突
出，规模优势明显、业绩增速和
估值相对匹配的标的。

截至目前，A 股上市公司
已有逾 50 家上市公司发布了
2017 年业绩和 54 家披露了
2017 年业绩预告，33 家公司报
告期内净利润实现同比增长，
41 家公司业绩预喜。其中，2017

年净利润同比翻番或预计同比
翻番的分别为 6 家和 12 家。

此外， 中泰证券电子行业
首席分析师郑震湘认为， 此次

针对集成电路产业的政策，也
将间接受益制造封测、存储、设
备、 材料等领域， 同时至少 30
家上市公司也因此受益。


