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台积电高端制程需求旺盛，带动三季度收入超预期 
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事项： 

[Table_Summary] 10 月 17 日，全球晶圆代工龙头台积电发布 2019 年 3 季报 

国信电子观点：从台积电三季报来看，高端智能手机及高性能计算带动高端制程需求旺盛，7nm 工艺收入三季度达到 27%。

高端制程工艺需求带动收入增长超预期，同时盈利能力大幅提升，毛利率环比提升 4.6pct。同时，未来满足未来更高端的

应用需求，公司 5nm 工艺有望在 2020 年量产。 

可以预见，未来 5G 时代，AR/VR、AI 等大数据应用的带来，将带动基础硬件升级，处理器处理能力的提升将是核心一环。

台积电作为全球芯片制造工艺的领头羊，其技术方向及产品结构变化将继续为产业指引方向。 

评论：  

 19 年第三季度业绩超出预期，产能收入增加强劲 

公司 2019 年第三季度收入 94 亿美金，同比增长 10.7%，环比增长 21.3%。毛利率 47.6%，同比增长 0.2%，环比增长

4.6%，超出此前三季度 91-92 亿美元的收入指引。净利率 34.5%，同比增长 6.8%，环比增长 0.3%。EPS 3.9 美金/股，

ROE 25.7%。 

产品需求方面，主要是由于公司在高端智能手机和高性能计算应用领域推出了行业领先的技术。2019 年第三季度毛利率

为 47.6%，比 2009 年第二季度高 4.6 个百分点，主要是产能利用率较高，目前公司的产能维持在 90%。 

表 1：公司营业收入及归母净利润情况 

财报币种：台湾元(TWD) 2019 年 Q3 2018 年 Q3 2017 年 Q3 2016 年 Q3 2015 年 Q3 

营收（亿元） 7527.48 7417.03 6998.77  6857.11  6399.79 

同比增速（%） 1.49%  5.98% 2.07% 7.15% 18.45% 

归母净利润（亿元） 2292.29 2511.47 2438.25 2340.47 2337.37 

同比增速（%） -8.73% 3.00% 4.18% 0.13% 27.10% 

资料来源: TSMC，国信证券经济研究所整理 

营业总费用占净收入的 10.7%，较 2019 年第二季度的 11.2%下降了 0.5 个百分点。营业利润率从 2019 年第二季度的

31.7%提高到 2019 年第三季度的 36.8%，提高了 5.1 个百分点。归属于母公司股东的净利润较 2019 年第二季度增长

51.4%，较 2018 年第三季度增长 13.5%。季度环比变化部分归因于 2019 年第三季度的有效税率较低。总体来说，第三

季度收入略高于预期。 
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表 2：公司单季度盈利情况 

 
2019 年 Q3 2018 年 Q3 2017 年 Q3 2016 年 Q3 2015 年 Q3 

销售净利润（%） 30.46%  33.87% 34.84% 34.14% 36.52% 

销售毛利润（%） 40.30%  48.50% 50.88% 49.25% 48.67% 

销售成本率（%） 55.70%  51.50% 49.12% 50.75% 51.33% 

资料来源: TSMC，国信证券经济研究所整理 

 5G 推动智能手机等终端需求旺盛，公司 7nm 需求强劲，5nm 增加投入 

第三季度公司 7nm 工艺产品收入占总收入比例为 27%，10nm 占 2%，16nm 占 22%。先进技术（16nm 及以上）占晶

圆总收入达到 51%。目前主流的如高通、华为、苹果等品牌智能手机处理器都达到 7nm 技术工艺。高端智能手机在 5G

部署和 HPC 相关应用的推动下，对 7nm 技术的需求将继续强劲。 

表 3：公司收入的下游产品占比情况 

 
2019 年 Q3 2018 年 Q3 2017 年 Q3 

智能手机(Smartphone) 49%  45% 45% 

高性能计算（HPC） 29%  32% 33% 

物联网（IoT） 9% 8% 6% 

汽车（Automotive） 4%  5% 5% 

28nm（DCE） 5% 6% 6% 

其他 4%  4% 5% 

资料来源: TSMC，国信证券经济研究所整理 

对于更高端制程，公司预计将在 2020 年开始商用 5nm 进程。5nm 是 5G 技术的重要推动，受益 5G、AI、VR 技术的爆

发，终端产品对于高端制程的需求有望延续。在尽量控制资本支出和成本的前提下，公司会继续加大 5nm 技术的资本投

入。 

图 3：2019 年公司下游产品结构图 

 

资料来源：TSMC，国信证券经济研究所整理 

公司预计 2019 年第四季度的整体业绩如下：收入在 100.2 亿到 100.3 亿美金之间，毛利率在 48%到 50%之间，营运利

润率在 37%到 39%之间。对比 18 年第四季度，收入、毛利率和营运利润率均有小幅增加，行业拐点可能会随着 5G 部

署进度的超预期而提前到来。 
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图 4：2019 年公司收入的制程工艺占比 

 

资料来源：TSMC，国信证券经济研究所整理 

 

表 4：公司收入的制程工艺占比情况 

 
2019 年 Q3 2018 年 Q3 2017 年 Q3 2016 年 Q3 2015 年 Q3 

7nm 27%  21% 11% 0% 0% 

10nm 2%  3% 6% 0% 0% 

16nm 22% 23% 23% 
31% 21% 

20nm 1%  1% 2% 

28nm 16% 18% 19% 24% 27% 

40/45nm 10%  11% 12% 13% 14% 

65nm 7% 8% 8% 11% 11% 

90nm 2% 3% 4% 5% 8% 

0.11/0.13um 2% 2% 3% 3% 2% 

0.15/0.18um 9% 8% 9% 9% 12% 

0.25um and above 2%  2% 3% 4% 5% 

资料来源: TSMC，国信证券经济研究所整理 

 

 风险提示 

1、5G 手机需求不及预期； 

2、贸易战风险加剧。行业需求受贸易战影响出现大幅波动； 

3、企业内部管理出现波动等风险。 
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相关研究报告： 
 
《行业快评：当前电子行业估值处于什么水平，未来如何投资？》 ——2019-09-16 

《行业快评：半年报盘点：通信 PCB 龙头公司发生了什么？》 ——2019-09-02 

《半导体行业动态跟踪：华为海思：如何走出具有中国特色的高端芯片突围之路》 ——2019-06-24 

《行业重大事件快评：3G、4G 产业周期启动之后，当时市场发生了什么？》 ——2018-12-24 

《电子行业专题报告：“芯”辰大海系列报告之二：存储器之 NOR，FLASH》 ——2018-08-15 
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