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[Table_Title]   立昂微（605358.SH）2022 年中报业绩预告点评   

半导体硅片景气度高企，上半年业绩高速成长  2022 年 07 月 12 日 

[Table_Summary] 

7 月 11 日，立昂微发布 2022 年中报业绩预告。公司预计 2022 年上半年实现归母

净利润 4.85-5.15 亿元，同比增长 132.09%至 146.44%；实现扣非归母净利润 4.35-

4.75 亿元，同比增长 136.59%至 158.35%。 

 Q2 业绩高速增长，下游需求持续旺盛。对应 2022 年 Q2 单季度，公司实现归

母净利润 2.47-2.77 亿元，同比增长 85.45-107.98%，环比增长 3.77-16.38%，预

告区间中值对应 96.72%的同比增速，延续了 Q1 的高速增长趋势。22Q2 公司实现

扣非归母净利润 2.01-2.41 亿元，同比增长 71.09-105.07%，环比-13.78-3.34%，

预告区间中值对应 88.08%的同比增速。公司 2022 年上半年业绩大幅增长主要系新

能源汽车、新能源发电等下游需求旺盛，公司半导体硅片、功率器件业务市场景气

度持续高企，两条业务线均有快速增长。 

 半导体硅片景气度持续向好，公司产能规模不断扩大。2021 年初以来，随着下

游晶圆厂大力扩产，全球半导硅片持续紧缺，景气度不断走高，公司作为国内领先

的 6/8/12 英寸半导体硅片生产商，深度受益于半导体硅片景气度向好。公司 12 英

寸半导体硅片技术能力已覆盖 14nm 以上逻辑器件、功率器件、图像传感器件等，

主要产品包括外延片正片、抛光片测试片等，2021 年底产能已达 15 万片/月，2022

年以来产能利用率持续爬升，推动公司业绩高速增长。此外，公司于 2022 年 3 月

收购优质 12 英寸轻掺硅片标的嘉兴国晶半导体，国晶总规划产能 40 万片/月，进

一步扩大了公司 12 英寸半导体硅片产能规模。同时，公司于 2021 年底进行 6/8 英

寸硅外延片技改项目，该项目计划扩产 20 万片/月 6/8 英寸硅外延片产能，当前产

能不断爬升，有望持续推动公司高速成长。 

 功率器件下游需求旺盛，产能供不应求。2021 年以来，公司功率器件产品线市

场结构、客户结构、产品结构不断优化，应用于光伏、新能源汽车等领域的产品销售

规模快速提升，光伏类产品出货占比持续增加，占公司 2021 年功率器件总发货量

的 46%。进入 2022 年，由于下游光伏、新能源汽车等领域需求持续旺盛，公司功

率器件产能持续供不应求。公司于 2021 年底进行功率半导体技改项目，该项目计

划扩产 6 万片/月半导体功率器件产能，已于 2022 年 5 月建成，当前产能不断爬升

中，助推公司功率器件业务维持高速增长态势。 

 砷化镓射频芯片厚积薄发，为公司提供成长新动力。2021 年公司砷化镓射频芯

片平台开拓客户 60 余家，产销量持续爬坡。当前该业务处于投入期，未来公司有望

凭借砷化镓射频芯片业务的技术积累与产能提升，实现营利快速增长。 

 投资建议：我们预计 22/23/24 年公司归母净利润有望达到 10.04/13.02/15.64

亿元，对应 22/23/24 年 PE 分别为 43/33/27 倍，考虑到公司在半导体硅片及功率

器件领域具有国际竞争力，维持“推荐”评级。 

 风险提示：下游需求不及预期；产能爬坡不及预期；市场竞争加剧。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 2,541  3,910  5,372  6,573  

增长率（%） 69.2  53.9  37.4  22.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 600  1,004  1,302  1,564  

增长率（%） 197.2  67.2  29.7  20.1  

每股收益（元） 0.89  1.48  1.92  2.31  

PE 71  43  33  27  

PB 5.7  4.9  4.2  3.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 7 月 12 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 2,541  3,910  5,372  6,573   成长能力（%）     

营业成本 1,400  2,307  3,391  4,295   营业收入增长率 69.17  53.90  37.38  22.36  

营业税金及附加 24  31  38  39   EBIT 增长率 147.27  42.74  24.42  17.58  

销售费用 18  16  21  23   净利润增长率 197.24  67.19  29.74  20.11  

管理费用 71  70  86  105   盈利能力（%）     

研发费用 229  313  376  394   毛利率 44.90  41.01  36.88  34.67  

EBIT 822  1,173  1,460  1,717   净利润率 24.49  26.60  24.99  24.40  

财务费用 107  42  38  28   总资产收益率 ROA 4.78  7.21  8.27  9.02  

资产减值损失 -33  -62  -60  -61   净资产收益率 ROE 7.96  11.45  12.93  13.45  

投资收益 0  0  0  0   偿债能力         

营业利润 684  1,140  1,443  1,707   流动比率 3.19  2.25  2.58  3.13  

营业外收支 -2  0  0  0   速动比率 2.72  1.55  1.71  2.03  

利润总额 682  1,140  1,443  1,707   现金比率 2.04  0.64  0.69  0.78  

所得税 60  100  101  102   资产负债率（%） 34.39  31.78  31.09  28.21  

净利润 622  1,040  1,342  1,604   经营效率     

归属于母公司净利润 600  1,004  1,302  1,564   应收账款周转天数 101.42  119.69  117.47  112.86  

EBITDA 1,130  1,877  2,163  2,542   存货周转天数 230.01  230.01  230.01  230.01  

      总资产周转率 0.20  0.28  0.34  0.38  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 4,237  1,393  1,831  2,064   每股收益 0.89  1.48  1.92  2.31  

应收账款及票据 713  1,322  1,780  2,082   每股净资产 11.14  12.95  14.87  17.19  

预付款项 97  84  153  216   每股经营现金流 0.65  1.65  1.70  2.81  

存货 882  1,454  2,137  2,706   每股股利 0.55  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 694  656  927  1,215   估值分析         

流动资产合计 6,624  4,909  6,829  8,284   PE 71  43  33  27  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 5.7  4.9  4.2  3.7  

固定资产 3,953  6,570  6,736  7,428   EV/EBITDA 35.71  22.86  19.62  16.37  

无形资产 50  70  69  50   股息收益率（%） 0.87  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 5,936  9,018  8,907  9,055        

资产合计 12,561  13,927  15,736  17,338        

短期借款 945  656  633  24   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 673  1,017  1,402  1,911   净利润 622  1,040  1,342  1,604  

其他流动负债 456  507  612  711   折旧和摊销 308  704  703  826  

流动负债合计 2,074  2,181  2,647  2,645   营运资金变动 -634  -734  -991  -615  

长期借款 609  609  609  609   经营活动现金流 438  1,114  1,151  1,904  

其他长期负债 1,636  1,636  1,636  1,636   资本开支 -2,766  -3,847  -652  -1,034  

非流动负债合计 2,245  2,245  2,245  2,245   投资 -20  0  0  0  

负债合计 4,319  4,426  4,892  4,890   投资活动现金流 -3,032  -3,847  -652  -1,034  

股本 457  677  677  677   股权募资 5,168  220  0  0  

少数股东权益 699  736  776  816   债务募资 -15  -289  -24  -609  

股东权益合计 8,241  9,501  10,844  12,448   筹资活动现金流 5,006  -112  -61  -637  

负债和股东权益合计 12,561  13,927  15,736  17,338   现金净流量 2,409  -2,845  439  233  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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