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通富微电（002156.SZ） 

收入有望保持高增长，盈利能力明显提升 

公司发布半年报。报告期内，公司实现营业收入 70.89 亿元，同比增长

52%；实现归母净利润 4.01 亿元，同比增长 260%。2021Q2，公司实现

营业收入 38.21 亿元，同比增长 53%；实现归母净利润 2.45 亿元，同比

增长 99%；单季度毛利率 18.50%（同比+1.62pct，环比+0.97pct），净

利率 6.42%（同比+0.89pct，环比+1.32pct）。公司收入规模持续增长，

盈利能力明显提升，保持向上发展趋势。 

崇川厂盈利能力显著提升，合肥通富扭亏为盈，南通通富新产品持续推进。

崇川工厂上半年营收大幅增长，超额完成上半年计划，同比去年增长

64%；毛利率同比去年增加 3.74pct；车载品智能封装测试中心厂房顺利

投入使用，miniQFN、FCQFN 稳定量产。合肥通富上半年实现营收 4.77 亿

元，同比增长 123%；实现净利润 1923 万元，扭亏为盈；合肥通富存储

器产品继续扩大量产规模，营收和利润持续增长。南通通富上半年实现营

收 5.02 亿元，同比增长 139%，上半年共计 57 个新产品进行考核，新产

品、新技术的研发及量产工作顺利推进，为新产品后续的大规模量产打下

良好基础。 

通富微电与 AMD 强强联合模式，苏州、槟城厂持续景气。2021 年上半

年，通富超威苏州、通富超威槟城合计实现营收 36.50 亿元，同比增长

44%；合计实现净利润达 1.74 亿元，同比增长 26%。通富超威苏州完成

AMD 6 个新产品、新客户 14 个新产品的导入，支持客户 5nm 产品导入

工作；通富超威槟城进行了设备升级，以实现 5nm 产品的工艺能力和认

证。通富超威苏州、通富超威槟城作为 AMD 主要的封测供应商，业务规

模有望随着 AMD 份额提升保持较高增速。 

2021 年经营计划营收 148 亿元，资本开支计划 48 亿元。2021 年，公

司经营计划目标收入 148 亿元，公司及下属子公司计划在设施建设、生产

设备、IT、技术研发共投资 48 亿元。2021H1，公司构建固定资产、无形

资产和其他长期资产支付的现金为 27 亿元，公司持续扩产产能，增加规

模。 

产业趋势愈加明确，积极扩产迎接产业机会。在产业趋势愈加明确的基础

上，通富微电受益于 AMD、MTK、国内客户等多重 alpha，且在存储、驱

动、汽车电子等方面长期布局，具有先发优势。预计公司 2021~2023 年

归母净利润分别为 9.02/11.03/13.18 亿元，维持“买入”评级。 

风险提示：下游需求不及预期、新市场开拓不及预期 

 

财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 8,267 10,769 15,507 19,694 23,829 

增长率 yoy（%） 14.5 30.3 44.0 27.0 21.0 

归母净利润（百万元） 19 338 902 1,103 1,318 

增长率 yoy（%） 

 

 

-84.9 1668.0 166.4 22.3 19.5 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.01 0.25 0.68 0.83 0.99 

净资产收益率（%） 0.6 3.9 8.3 9.2 9.9 

P/E（倍） 1413.6 80.0 30.0 24.5 20.5 

P/B（倍） 4.4 2.8 2.6 2.3 2.1  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 27 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 

 
 

资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 6061 8871 8880 8660 12043  营业收入 8267 10769 15507 19694 23829 

现金 2225 4121 990 1258 1522  营业成本 7136 9103 12747 16149 19540 

应收票据及应收账款 1612 1801 3113 3128 4424  营业税金及附加 34 31 53 66 79 

其他应收款 5 6 10 10 14  营业费用 57 53 78 98 119 

预付账款 73 114 155 187 227  管理费用 318 360 512 650 786 

存货 1894 1449 3232 2699 4478  研发费用 688 744 1085 1359 1644 

其他流动资产 253 1380 1380 1380 1380  财务费用 225 240 247 353 437 

非流动资产 10096 12360 15908 18124 19798  资产减值损失 -17 -20 -47 -39 -71 

长期投资 153 159 166 173 179  其他收益 161 139 146 144 145 

固定资产 7439 9037 12347 14471 16068  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 289 352 366 355 351  投资净收益 1 -3 2 1 0 

其他非流动资产 2215 2812 3029 3125 3201  资产处置收益 1 6 0 0 0 

资产总计 16157 21231 24788 26785 31842  营业利润 -21 361 980 1204 1440 

流动负债 7253 7221 10136 11423 15651  营业外收入 7 8 13 10 10 

短期借款 4298 3564 5333 6176 9041  营业外支出 1 3 2 2 2 

应付票据及应付账款 2014 2563 3846 4273 5551  利润总额 -14 367 991 1212 1448 

其他流动负债 941 1095 957 973 1059  所得税 -52 -22 89 109 130 

非流动负债 2402 3994 3771 3399 2936  净利润 37 389 902 1103 1318 

长期借款 758 2449 2225 1853 1390  少数股东损益 18 50 0 0 0 

其他非流动负债 1644 1546 1546 1546 1546  归属母公司净利润 19 338 902 1103 1318 

负债合计 9655 11216 13906 14822 18587  EBITDA 1453 2173 2730 3622 4469 

少数股东权益 391 436 436 436 436  EPS（元） 0.01 0.25 0.68 0.83 0.99 

股本 1154 1329 1329 1329 1329        

资本公积 3749 6823 6823 6823 6823  主要财务比率      

留存收益 1125 1480 2281 3229 4431  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 6111 9579 10446 11527 12818  成长能力      

负债和股东权益 16157 21231 24788 26785 31842  营业收入(%) 14.5 30.3 44.0 27.0 21.0 

       营业利润(%) -117.9 1860.6 171.5 22.8 19.7 

       归属于母公司净利润(%) -84.9 1668.0 166.4 22.3 19.5 

       获利能力      

       毛利率(%) 13.7 15.5 17.8 18.0 18.0 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 0.2 3.1 5.8 5.6 5.5 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 0.6 3.9 8.3 9.2 9.9 

经营活动现金流 1415 2721 810 4367 2513  ROIC(%) -4.5 3.7 5.7 6.7 6.9 

净利润 37 389 902 1103 1318  偿债能力      

折旧摊销 1223 1552 1469 2028 2548  资产负债率(%) 59.8 52.8 56.1 55.3 58.4 

财务费用 225 240 247 353 437  净负债比率(%) 79.4 40.9 78.9 73.8 83.0 

投资损失 -1 3 -2 -1 0  流动比率 0.8 1.2 0.9 0.8 0.8 

营运资金变动 -1 551 -1805 884 -1790  速动比率 0.5 1.0 0.5 0.5 0.5 

其他经营现金流 -68 -13 0 0 0  营运能力      

投资活动现金流 -2258 -5205 -5016 -4243 -4221  总资产周转率 0.5 0.6 0.7 0.8 0.8 

资本支出 2109 3630 3541 2209 1668  应收账款周转率 5.0 6.3 6.3 6.3 6.3 

长期投资 -51 -17 -7 -7 -6  应付账款周转率 3.8 4.0 4.0 4.0 4.0 

其他投资现金流 -201 -1592 -1481 -2041 -2559  每股指标（元）      

筹资活动现金流 1608 4039 -695 -700 -892  每股收益(最新摊薄) 0.01 0.25 0.68 0.83 0.99 

短期借款 1904 -734 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 1.06 2.05 0.61 3.29 1.89 

长期借款 397 1691 -224 -372 -463  每股净资产(最新摊薄) 4.60 7.21 7.86 8.67 9.64 

普通股增加 0 175 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 5 3075 0 0 0  P/E 1413.6 80.0 30.0 24.5 20.5 

其他筹资现金流 -698 -168 -471 -328 -429  P/B 4.4 2.8 2.6 2.3 2.1 

现金净增加额 774 1495 -4900 -576 -2600  EV/EBITDA 22.5 14.0 12.8 9.7 8.4 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 27 日收盘价  
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