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事项： 

[Table_Summary] 全球芯片制造龙头台积电 21Q2 财报解读。 

国信电子观点： 

1、 台积电 21Q2 业绩表现略好于预期，21Q3 前瞻指引营收预计同比增长 10%~12%，毛利率持平。21Q2 营收 132.9

亿美元，同比增长 28.0%，环比增长 2.9%，主要归因于 HPC 和汽车相关的强劲需求。21Q3 前瞻指引营收区

间为 146~149 亿美元，同比增长 10%~12%；毛利率区间 49.5%~51.5%。 

2、 台积电 7nm 及以下先进制程占总营收的 49%，先进制程进展良好。N5 制程已实现量产，预计 2021 年将贡献营

收的 20%。N4 将在本季度风险试产，2022 年规模量产。N3 预计流片情况比 N5 首年好，将在 2021 年风险试产，

2022H2 规模量产。 

3、 预计整体客户库存水平将在 21Q2 达到健康水平。预计 2021 年下半年客户库存水平将高于去年同期水平，以保

证供应链安全。 

4、 台积电预计其汽车类客户的芯片紧缺情况将有效缓解。台积电 2 季度大幅增产汽车 MCU 类芯片，21H1 汽车 MCU

等产量同比增长 30%，全年预计有望增长 60%，其预计公司汽车客户芯片短缺情况将有效缓解。 

5、 台积电看多 2021 年全球半导体景气度，且高景气度仍将延续，公司自身产能紧张将持续至 2022 年。预计 2021 年

全球半导体市场（除存储）增速达 17%，晶圆代工市场将增长 20%。长期来看，随着电子化的渗透以及对高算力

的需求，半导体行业长期需求结构性增长，高景气度仍将延续。公司自身产能紧张将延续至 2022 年，在中国、美国、

日本均有相关扩产计划。 

 

我们认为，台积电继续看好半导体景气度。同时基于主要由于 5G 手机、汽车板块及 HPC(服务器)等子行业增速将

显现更快。继续重点关注，国内晶圆代工龙头中芯国际、华虹半导体(港股)，功率半导体龙头斯达半导、华润微，三

安光电，细分赛道龙头：设计端卓胜微(射频)、北京君正(存储)、圣邦股份(模拟器件)、澜起科技(内存读取芯片)；封测龙

头长电科技；材料龙头鼎龙股份、安集科技等；设备龙头中微公司、北方华创等。 

 

 台积电法说会要点梳理： 

1、台积电 21Q2 业绩表现略好于预期，21Q3 前瞻指引营收预计同比增长 10%~12%，毛利率持平。 

台积电 21Q2 业绩表现受 HPC 和汽车相关需求驱动，略好于预期。21Q2 营收 132.9 亿美元（21Q2 指引为 129~132

亿美元），同比增长 28.0%，环比增长 2.9%，主要归因于 HPC 和汽车相关的强劲需求。 
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21Q2 受汇率波动及 N5 制程爬产影响，稍有下降。21Q2 公司毛利率为 50.0%，同比下降 3.0ppts，环比下降 2.4ppts；

净利率 36.1%，同比下降 2.8ppts，环比下降 2.5ppts；毛利率有所下降主要受到汇率和 N5 爬产带来的影响，成本

改善减缓以及缺乏积极的库存重估。 

图 1：台积电 21Q2 财报要点 

 

资料来源: 公司公告、国信证券经济研究所分析整理 

 

21Q3 前瞻指引营收预计同比增长 10%~12%，毛利率小幅上升，继续看好 HPC 和汽车业务。2021 年 Q3 营业总收

入区间为 146~149 亿美元，区间中值同比增长 10.99%；毛利率区间为 49.5%~51.5%(21Q2 毛利率为 50.0%)；营

业利润率区间为 38.5%~40.5%(21Q2 营业利润率为 39.1%)。 

图 2：21Q3 指引 

 

资料来源: 公司公告、国信证券经济研究所分析整理 

 

2、台积电继续看多 2021 年全球半导体行业景气度。 

台积电看多 2021 年全球半导体行业景气度，预计全球半导体市场（除存储）增速达 17%。台积电预计 2021 年全

球半导体市场（除存储）增速约为 17%，晶圆代工市场将增长 20%。 
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预计台积电自身 2021 年总营收将同比增长 30%，超过整体市场增速。台积电自身由于具有领先技术，且 5G、HPC

等应用需求仍然强劲，预计 2021 年公司总营收（亿美元计）同比增长 30%，超过整体市场增速。长期来看，台积

电预计公司 2020~2025 年营收（以美元计）复合增速将达 10%~15%。 

我们结合从国内电子行业业绩预告统计来看，半导体行业表现较佳，显现行业景气度对各公司增长的推动。截至 2021

年 7 月 6 日，共有 51 家电子行业公司发布业绩预告，其中有 17 家半导体行业公司业绩预增，位列电子行业最多，

且 14 家预计环比增长超过 20%。由此可见，半导体行业景气度较高，推动公司营收增长，盈利能力提升。 

图 3：电子行业业绩预告统计  

 

资料来源: Wind、国信证券经济研究所分析整理 

 

3、台积电认为全球半导体行业高景气度仍将延续，公司产能紧张状况将延续至 2022 年。 

半导体行业长期需求结构性增长，5G 和 HPC 下游需求强劲，公司产能紧张状况将延续至 2022 年。短期来看，受

到疫情导致的供应链中断以及地缘政治因素带来的影响，半导体行业处于产能紧张局面。尽管短期因素带来的增长

可能不会持续，但疫情等因素加速了电子化在日常生活的渗透，提升了高算力的需求，半导体行业迎来长期需求的

结构性增长，5G 和 HPC 下游需求强劲，公司产能紧张状况将延续至 2022 年。 

台积电全球扩产按计划进展，均基于客户需求，体现半导体行业景气度延续。台湾厂区，公司在台南科技园进行N5/N3

扩产，并计划在北部、中部和南部进一步扩产。美国晶圆厂建设已经开始，设备将按计划在 2022 年下半年动工，

预计于 2024 年 Q1 生产 5nm 技术每月 2 万片晶圆。中国南京厂区已于 2020 年 Q3 完成第一阶段量产，达到 16nm

技术 2.5 万片/月的产能；根据下游客户需求，公司将进一步在南京厂区扩大 28nm 制程产能，预计将于 2022 年下

半年实现规模量产，2023 年中达到 4 万片/月的产能。 

 

4、台积电预计汽车客户芯片短缺将大幅缓解。 

2021 年 H1 台积电汽车 MCU 产量同比增长 30%，预计汽车客户芯片短缺将大幅缓解。2021 年上半年公司汽车 MCU

产量同比增长 30%，全年预计有望同比增长 60%。台积电将持续与客户积极合作，合理安排产能，以支持全球汽车

行业，公司预计汽车客户芯片短缺将大幅缓解。 

 

5、台积电预计公司客户整体库存将在 21Q2 达到健康水平。 
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预计公司客户整体库存将在 21Q2 达到健康水平。由于疫情导致的供应链中断以及地缘政治影响带来的不确定性，

公司预计 2021 年下半年客户库存水平将高于去年同期水平，以保证供应链安全。 

我们同时从日本生产者产成品存货指数看，下半年半导体缺货仍是主旋律，缺货严重程度有望缓解。从日本半导体

生产者库存指数来看，目前集成电路产成品指数仍处于近 3 年来低位，虽然有所缓解，但从 Q3 将进入传统手机旺

季，预计要恢复正常库存水平将至少延续 Q4。 

图 4：日本生产者产成品存货指数 

 

资料来源: 日本经济数据统计、国信证券经济研究所分析整理 

 

6、21Q2 HPC 和汽车营收皆环比增长 12%，HPC 和智能手机仍是公司主要下游应用领域，汽车业务有所增长。 

21Q2 营业收入按下游应用领域分类，HPC 和汽车营收皆环比增长 12%。智能手机占 42%，环比下降 3%；HPC

占 39%，环比增长 12%；汽车占 4%，环比增长 12%；物联网占 8%，环比下降 2%；消费电子占 4%，环比下降

12%；其他占 3%，环比增长 4%。 
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图 5：21Q2 营收按下游应用领域分类 

 

资料来源: 公司公告、国信证券经济研究所分析整理 

 

HPC 和智能手机业务是主要下游应用领域，公司持续看好，汽车业务有所增长。公司为支持全球汽车行业，合理安

排产能以缓解汽车芯片短缺问题。21Q2 汽车领域实现营收 5.32 亿美元，同比增长 26.02%，增速较快。HPC 和智

能手机业务仍然是公司主要下游领域，且公司持续看好 HPC 和智能手机业务。 

图 6：台积电营业收入按下游应用分类占比情况（%）  图 7：台积电营业收入按下游应用分类（亿美元） 

 

 

 

资料来源:公司公告，国信证券经济研究所整理  资料来源:公司公告，国信证券经济研究所整理 

 

7、7nm 及以下先进制程占总营收的 49%，N5 已实现规模量产，N4/N3 将陆续在 2022 年实现量产 

21Q2 公司 7nm 及以下先进技术工艺占总营收的 49%，先进制程占比持续提升。其中 5nm 占 18%，7nm 占 31%，

16nm 占 14%，28nm 及以上占 37%。 
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图 8：台积电营业收入按技术节点分类占比情况（%）  图 9：台积电营业收入按技术节点应用分类（亿美元） 

 

 

 

资料来源:公司公告，国信证券经济研究所整理  资料来源:公司公告，国信证券经济研究所整理 

 

N5 制程已实现量产，N4/N3 制程将陆续在 2022 年规模量产。N5 制程已经量产，且在效能、功率、面积(PPA)方面

处于行业领先地位，预计 2021 年 N5 制程将贡献晶圆营收的 20%。N4 将在本季度风险试产，2022 年规模量产。

N3 制程选择了 FinFET 结构，HPC 和智能手机客户参与度高，预计流片情况比 N5 首年好，将在 2021 年风险试产，

2022H2 规模量产。 

 

 国信电子观点： 

1、 台积电 21Q2 业绩表现略好于预期，21Q3 前瞻指引营收预计同比增长 10%~12%，毛利率持平。21Q2 营收 132.9

亿美元，同比增长 28.0%，环比增长 2.9%，主要归因于 HPC 和汽车相关的强劲需求。21Q3 前瞻指引营收区

间为 146~149 亿美元，同比增长 10%~12%；毛利率区间 49.5%~51.5%。 

2、 台积电 7nm 及以下先进制程占总营收的 49%，先进制程进展良好。N5 制程已实现量产，预计 2021 年将贡献营

收的 20%。N4 将在本季度风险试产，2022 年规模量产。N3 预计流片情况比 N5 首年好，将在 2021 年风险试产，

2022H2 规模量产。 

3、 预计整体客户库存水平将在 21Q2 达到健康水平。2021 年下半年客户库存水平将高于去年同期水平，以保证供

应链安全。 

4、 台积电预计其汽车类客户的芯片紧缺情况将有效缓解。台积电 2 季度大幅增产汽车 MCU 类芯片，21H1 汽车 MCU

等产量同比增长 30%，全年预计有望增长 60%，其预计公司汽车客户芯片短缺情况将有效缓解。 

5、 台积电看多 2021 年全球半导体景气度，且高景气度仍将延续，公司自身产能紧张将持续至 2022 年。预计 2021 年

全球半导体市场（除存储）增速达 17%，晶圆代工市场将增长 20%。长期来看，随着电子化的渗透以及对高算力

的需求，半导体行业长期需求结构性增长，高景气度仍将延续。公司自身产能紧张将延续至 2022 年，在中国、美国、

日本均有相关扩产计划。 

 

我们认为，台积电继续看好半导体景气度。同时基于主要由于 5G 手机、汽车板块及 HPC(服务器)等子行业增速将

显现更快。继续重点关注，国内晶圆代工龙头中芯国际、华虹半导体(港股)，功率半导体龙头斯达半导、华润微，三

安光电，细分赛道龙头：设计端卓胜微(射频)、北京君正(存储)、圣邦股份(模拟器件)、澜起科技(内存读取芯片)；封测龙

头长电科技；材料龙头鼎龙股份、安集科技等；设备龙头中微公司、北方华创等。  
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附表：重点公司盈利预测及估值 
 
公司 公司 投资 收盘价 EPS  PE  PB 

代码 名称 评级  2021E 2022E 2023E  2021E 2022E 2023E  2020 

300782 卓胜微 买入 408.00 7.56  10.71  10.88   53.9 38.0 28.7  38.61 

300223 北京君正 买入 116.83 1.10  1.55  2.01   95.0 76.0 61.3  5.24 

688008 澜起科技 买入 59.01 1.17  1.41  1.88   50.3 41.8 34.2  11.60 

688981 中芯国际 买入 54.03 0.58  0.71  0.69   92.9 75.7 64.2  4.58 

002371 北方华创 增持 324.21 1.59  2.25  2.94   203.1 143.6 110.4  13.23 

300054 鼎龙股份 增持 18.50 0.40  0.48  0.53   46.1 38.8 33.0  4.97 

688019 安集科技 增持 285.40 3.15  3.71  5.01   91.0 77.1 60.3  15.09 

600584 长电科技 买入 37.41 1.44  1.78  1.75   26.0 21.0 21.3  5.09 

688012 中微公司 增持 156.50 1.04  1.37  1.82   172.8 131.1 98.9  19.29 

600703 三安光电 增持 30.34 0.47  0.66  0.86   64.4 45.8 35.1  4.08 

688396 华润微 增持 80.98 1.30  1.45  1.85   67.7 60.6 43.8  7.18 

300661 圣邦股份 增持 245.56 1.84  2.46  3.20   133.3 99.7 76.7  27.61 

603290 斯达半导 增持 329.30 1.80  2.44  3.26   209.1 156.3 94.8  33.26 
 

数据来源：wind、国信证券经济研究所整理 

 

 

 风险提示 

1、 宏观经济波动、重大自然灾害、传染疫情等系统性风险； 

2、 政策利好，收购整合、外延扩张等可能低于预期；  

3、 半导体产业链发展国产化进程可能低于预期； 
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相关研究报告： 
 
《行业月报：中报业绩催化半导体板块行情》 ——2021-07-05 

《行业月报：半导体涨价助推市场热情》 ——2021-06-04 

《2021 年 5 月投资策略：年报及一季报总结：持续看好半导体景气周期持续》 ——2021-05-10 
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