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半导体行业景气度高企，公司持续受益 

 

华虹半导体主营集成电路制造，拥有先进的 8 吋及 12 吋先进

工艺晶圆代工生产线，是全球领先的特色工艺纯晶圆代工企

业。 

晶圆代工需求旺盛，公司业务有望稳步增长：以新能源汽车为

代表的科技革新叠加全球范围内疫情不断反复引发的半导体

产能利用率降低等因素，导致全球范围内半导体行业供需失衡

状况持续，半导体晶圆代工持续旺盛。集邦咨询报告显示，预

期 2022 年晶圆代工产值将达 1,176.9 亿美元，同比增长

13.3%；在经历了一年多的芯片短缺后，各大厂商扩建的产能

将在 2022 年开始逐步释放，但是新增产能主要集中在 40nm

和 28nm 制程。本次行业产能的集中释放对华虹主营 8 吋及

12 吋晶圆生产线产能增长影响较小，公司未来业绩有望保持

2021 年的趋势稳步增长。 

12 吋产能加速放量，或将成为业绩增长核心力量：本次半导

体供需失衡引发了行业整体的扩产扩能，华虹半导体扩产计划

实施较早，其无锡厂 12 吋晶圆产能已经开始放量，预计 2021

年第四季度末将达到 6.5 万片/月，2020 年同期为 2 万片/月。

按照公司指引，2022 年第四季度将达到 9.5 万片/月。我们认

为无锡厂 12 吋晶圆代工产能爬坡带来的利润释放有望成为公

司业绩增长的核心力量。 

美国对中国科技封锁日趋严重，国产替代势在必行：自 2019

年以来，美国对包括半导体在内中国科技行业的持续打压愈演

愈烈，半导体国产化势在必行。2021 年公布的“十四五”规划

对包括先进制程制造的产业链各个关键环节将重点支持，晶圆

代工企业的发展预期将进一步加快。未来随着国家及地方支持

政策的逐步落实，华虹作为行业龙头有望持续受益。 

投资建议：半导体行业扩产扩能的周期相对较长，从行业各厂

商已执行的扩产计划可以预计半导体供需失衡短期内不会得

到有效缓解，叠加当下国产化替代的推进，华虹半导体业绩有

望维持增长趋势，推荐买入。 

  

收市价(港元)  40.300  

市场平均目标价(港元)  55.590  

市场目标价区间(港元) 30.000-70.000 

潜在上升空间 37.94% 

彭博买入/持有/卖出评级数 23/6/2 

 

 
资料來源: Bloomberg，国泰君安国际 

(%) 1 个月 3 个月 12 个月 

绝对变动 -13.80 6.47 -5.18 

相对恒指变动 -15.78 8.61 8.30 

市值(百万港元) 52,438 

3 年预测 EPS 复合增长 (%) 43.0 

当前所处过去 5 年市盈率区间 ···|······· 

当前所处过去 5 年市净率区间 ····|······ 

贝塔值(Beta) 1.3 

200 天移动平均(港元) 43.721 

52 周低/高位(港元) 37.250-64.650 

资料來源: Bloomberg，国泰君安国际 

彭博最新市场预测 

平均 收入(百万美元) 净利润(百万美元) 每股盈利(美元) 市盈率(倍) 市净率(倍) 平均 FY2021 

FY2021 1,595 192.3 0.143 36.2 2.4 股息率(%) 0.4 

FY2022 2,087 252.4 0.193 26.8 2.1 ROE(%) 6.9 

FY2023 2,358 292.2 0.225 23.0 1.9 PEG(倍) 0.9 
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利益披露事项 

(1) 分析员或其有联系者并未担任本研究报告所评论的上市法团的高级人员。 

(2) 分析员或其有联系者并未持有本研究报告所评论的上市法团的任何财务权益。 

(3) 除海天天线(08227.HK)、晋商银行(02558.HK)外，国泰君安国际或其集团公司并未持有本研究报告所评论的发行人的市场资本值的1%或以上的财

务权益。 

(4) 国泰君安或其集团公司在现在或过去12个月內有与本研究报告所评论的阿里巴巴－ＳＷ (09988 HK)、商汤－Ｗ (00020 HK)、新创建集团 

(00659 HK)、宝龙地产 (01238 HK)、中广核电力- H 股 (01816 HK)、中广核新能源 (01811 HK)、中国高速传动 (00658 HK)、龙光集团 (03380 

HK)、金融街物业 (01502 HK)、当代置业 (01107 HK)、谭仔国际 (02217 HK)、新世界发展 (00017 HK)、中国奥园 (03883 HK)、雅居乐集团 

(03383 HK)、正荣地产 (06158 HK)、中国旭阳集团 (01907 HK)、弘阳地产 (01996 HK)、中梁控股 (02772 HK)、合景泰富集团 (01813 HK)、旭辉

控股集团 (00884 HK)、建业地产 (00832 HK)、雅生活服务 (03319 HK)、哔哩哔哩－ＳＷ (09626 HK)、中骏集团控股 (01966 HK)、小米集团－Ｗ 

(01810 HK)、华南城 (01668 HK)、国美零售 (00493 HK)、深圳国际 (00152 HK)、旭辉永升服务 (01995 HK)、中石化炼化工程- H 股 (02386 

HK)、中国石油化工股份- H 股 (00386 HK)、鑫苑服务 (01895 HK)、五菱汽车 (00305 HK)、新力控股集团 (02103 HK)、融信中国 (03301 HK)、

奥园健康 (03662 HK)、彩虹新能源 (00438 HK)、同程旅行 (00780 HK)、京东集团－ＳＷ (09618 HK)、甘肃银行 (02139 HK)、锦江资本- H 股 

(02006 HK)、中关村科技租赁 (01601 HK)、青岛啤酒股份- H 股 (00168 HK)、星美控股 (00198 HK)、徽商银行- H 股 (03698 HK)、友谊时光 

(06820 HK)、彩生活 (01778 HK)、翰森製药 (03692 HK)、禅游科技 (02660 HK)、北京汽车- H 股 (01958 HK)存在投资银行业务的关系。 

(5) 国泰君安或其集团公司有，或将会为本研究报告所评论的长城汽车- H 股 (02333 HK)、友邦保险 (01299 HK)、金沙中国有限公司 (01928 HK)、

瑞声科技 (02018 HK)、舜宇光学科技 (02382 HK)、国药控股- H 股 (01099 HK)、中国海洋石油 (00883 HK)、药明生物 (02269 HK)、美团－Ｗ 

(03690 HK)、中国铁塔- H 股 (00788 HK)、小米集团－Ｗ (01810 HK)、阿里巴巴－ＳＷ (09988 HK)、网易－Ｓ (09999 HK)、京东集团－ＳＷ 

(09618 HK)、中芯国际 (00981 HK)、阿里健康 (00241 HK)、百度集团－ＳＷ (09888 HK)、吉利汽车 (00175 HK)、比亚迪股份- H 股 (01211 

HK)、建设银行- H 股 (00939 HK)、工商银行- H 股 (01398 HK)、中银香港 (02388 HK)、联想集团 (00992 HK)、中国移动- H 股 (00941 HK)、香

港交易所 (00388 HK)、银河娱乐 (00027 HK)、中国银行- H 股 (03988 HK)、汇丰控股 (00005 HK)、中国平安- H 股 (02318 HK)、中国人寿- H 

股 (02628 HK)、腾讯控股 (00700 HK)进行庄家活动。 

(6) 受雇于国泰君安国际或其集团公司或与其有联系的个人没有担任本研究报告所评论的发行人的高级人员。 
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