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一季度业绩强劲，HPC 业务前景向好 

 

台积电 2022 年第一季度营收 175.7 亿美元，环比+11.6%，同

比+36.0%，超过此前指引上限(172.0 亿美元)，主要受益于强

劲的 HPC(高性能计算)和汽车业务的支持；毛利率 55.6%，环

比+2.9pcts，超过此前指引上限(55.0%)，主要由于成本的改善

和产品价值的提升。ROE 达 36.2%，维持了较高的营运水平。 

业绩指引维持乐观：公司再次上调第二季度业绩指引，因

HPC、汽车等下游产业对芯片的需求仍将维持强劲增长，营收

预计增至 176-182 亿美元；因更有利的汇率假设及持续进行的

成本改进，毛利率预计增至 56%-58%；营业利润率预计增至

45%-47%。 

HPC 业务前景向好：第一季度公司 HPC 业务营收环比+26%，

占总营收的 41%，成为公司营收的主要增长点。在当前高算力

和节能计算需求不断增加的大趋势下，HPC 业务有望成为今

年及未来几年公司业绩最主要的增长来源。 

上游设备及材料供应稳定：为保障半导体制造设备的交付，公

司与上游设备供应商保持密切合作，提前规划资本支出和产

能，定期追踪供应商进展并外派团队对其提供支持。在保障原

材料供应方面，公司开发多种解决方案，建立多元化全球供应

商基地。对于特种化学品和稀有气体，公司从不同地区的多家

供应商处采购，并准备了一定水平的库存。在俄乌冲突及新冠

疫情影响全球半导体上游供应链的大背景下，公司设备及原材

料供应稳定，有助于保障生产的正常进行及新增产能的释放。 

投资建议：在 5G 和高性能计算应用的推动下，半导体结构性

需求持续增长，叠加供应端俄乌冲突和新冠疫情仍将对材料供

应及产能释放产生不利影响，预计全球晶圆代工产能将持续紧

张，行业高景气度将延续。公司在此背景下积极进行产能扩张，

在中国大陆、中国台湾、日本等地新建、扩建先进及成熟制程

生产线，并保持材料供应充足，且跟随行业趋势调涨代工价格，

实现量价齐升，营收及盈利有望进一步上涨，推荐买入。 

  

收市价(美元)  97.660  

彭博平均目标价(美元)  147.500  

彭博目标价区间(美元) 115.000-171.000 

潜在上升空间 51.03% 

彭博买入/持有/卖出评级数 10/2/0 

 

 
资料來源: Bloomberg，国泰君安国际 

(%) 1 个月 3 个月 12 个月 

绝对变动 -8.76 -21.58 -15.31 

相对标普 500 变动 -6.15 -21.48 -21.57 

市值(百万美元) 506,499 

3 年预测 EPS 复合增长(%) 22.1 

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 N.A. 

贝塔值(Beta) 1.0 

200 天移动平均(美元) 115.929 

52 周低/高位(美元) 96.910-145.000 

资料來源: Bloomberg，国泰君安国际 

彭博最新市场预测 

平均 收入(百万新台币) 净利润(百万新台币) 每股盈利(新台币) 市盈率(倍) 市净率(倍) 平均 FY2022 

FY2022 2,075,698 845,697 164.170 17.4 5.4 股息率(%) 0.4 

FY2023 2,412,853 942,758 182.190 15.7 4.4 ROE(%) 32.4 

FY2024 2,798,711 1,088,122 209.605 13.6 3.6 PEG(倍) 0.8 
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(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)、
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(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。 

 

免责声明 

本研究报告由从事证券及期货条例(Cap.571)第一类(证券交易)及第四类(就证券提供意见)受规管活动之持牌法团 - 国泰君安证券(香港)有限公司(CE 

Reference: “ABY236”,「国泰君安国际」)所编制及发行，惟并不代表本研究报告已获香港证券及期货事务监察委员会(「证监会」)认可。本研究报告

内容既不代表国泰君安证券(香港)有限公司(“国泰君安国际”)的推荐意见也并不构成所涉及的个别股票的买卖或交易之要约。国泰君安国际或其集团公

司有可能会与本报告涉及的公司洽谈投资银行业务或其它业务(例如:配售代理、牵头经辨人、保荐人、包销商或从事自营投资于该股票)。 

国泰君安国际的销售员，交易员和其它专业人员可能会向国泰君安国际的客户提供与本研究部中的观点截然相反的口头或书面市场评论或交易策略。

国泰君安国际及其联属公司的各业务部门可能会做出与本报告的推荐或表达的意见不一致的投资决策。 

报告中的资料力求准确可靠，但国泰君安国际并不对该等数据的准确性和完整性作出任何承诺。报告中可能存在的一些基于对未来政治和经济的某些

主观假定和判断而做出预见性陈述，因此可能具有不确定性。证券价格可升可跌，甚至变成毫无价值，过往的表现并非未来表现的指标。买卖证券未

必一定能够赚取利润，反而可能会招致损失。投资者应明白及理解投资证券及投资产品之目的，及当中的风险。在决定投资前，如有需要，投资者务

必向其各自专业人士咨询并谨慎抉择。 

本研究报告及其所载资料均属机密，仅限指定收件人士阅览。在未经国泰君安国际的同意下，不得复制、发布、公布或使用当中的资料。本研究报告

并非针对或意图向任何属于任何管辖范围的市民或居民或身处于任何管辖范围的人士或实体发布或供其使用，而此等发布，公布，可供使用情况或使

用会违反适用的法律或规例，或会令国泰君安国际或其集团公司在此等管辖范围内受制于任何注册或领牌规定。 

 

©  2022 国泰君安证券(香港)有限公司 版权所有. 不得翻印 

香港中环皇后大道中181号新纪元广场低座27楼 

电话(852) 2509-9118 传真(852) 2509-7793 

网址: www.gtjai.com 


