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[Table_Summary] 
投资要点： 

 台积电增速保持强势。7 月，台积电营收环比小幅增长 6%，同比增长 50%，再创

今年以来的单月营收新高。台积电预估，第三季营收将达 198-206 亿美元，以 1美

元兑换新台币 29.7 元计算，营收预计季增 10-14.5%，毛利率估 57.5-59.5%，有

机会再超越第二季的 59.1%。联电 7 月营收环比持平，而世界先进营收环比下降

15%。从同比增速看，联电 7 月营收同比增速也好于世界先进。 

 中国台湾 IC 设计厂商营收增速放缓。联发科 7 月营收同比增长 1%，环比下降

20%。联发科 CEO 此前也表示，最近几个月通货膨胀、经济环境的挑战增加了市

场需求的不确定性，导致手机芯片需求下降，客户及渠道都在积极调整库存，预计

2-3 个季度内都会持续调整。瑞昱 7 月营收同比增长 2%，环比增长 2%。模拟 IC

大厂矽力杰 7 月营收同比增长 10%，环比下降 5%。受面板出货量整体疲软的持续

影响，驱动 IC 相关公司如联咏、敦泰营收继续环比下降。 

 信骅预期最快 Q3 底拉货力度将恢复。信骅（服务器管理芯片厂商）7月营收同比

增长 30%，环比下降 15%。法人指出，信骅 7 月营收主要受到消费性市场低迷，

使得数据中心、企业端客户短期放缓拉货动能，并控制库存水位，但由于 5G、AI

发展趋势不变，因此预期最快将在第三季底恢复强劲拉货水平。  

 中国台湾光学镜头厂商进入旺季，营收环比明显增长。大立光 7 月营收同比增长

2%，环比增长 15%，而玉晶光 7 月营收同比增长 18%，环比增长 69%。大立光

预计，本季度进入传统旺季，随美系大客户新机型拉货，且因主镜头升级，7P、8P

高端镜头产品将有较明显出货；本季度营收有望逐月增长。玉晶光也表示，7月开

始进入传统旺季，营收实现环比大幅增长。 

 国巨表示标准型产品库存和需求仍在调整，但利基型产品订单维持稳健。国巨 7月

营收同比增长 7%，环比下降 3%。国巨表示，7 月营收环比下降是受到标准型产

品的库存及终端需求仍在调整的影响，但公司的利基型产品订单仍维持稳健动能。

华新科 7 月营收同比下降 26%，环比下降 5%。华新科表示，受到渠道库存去化以

及供应链物流问题影响，7 月营收同环比有所下降。 

 投资建议：建议关注晶圆上游材料环节，标的包括：沪硅产业、立昂微、鼎龙股份、

安集科技等；消费电子需求最暗时刻预计已过，下半年预计逐步改善，关注立讯精

密、韦尔股份、舜宇光学科技等。 

 风险提示：下游需求不及预期、行业竞争加剧、贸易摩擦风险。  
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1. 中国台湾电子跟踪：半导体上游龙头增长保持强势，光
学镜头厂商进入旺季 

从 7 月中国台湾电子主要公司营收表现来看，晶圆代工及封测龙头厂商增速

保持强势，但二线晶圆代工厂商增速有所下降。IC 设计厂商增速继续走弱、被动

元器件厂商营收环比下降，反映下游仍在库存调整中。中国台湾光学镜头厂商营

收环比明显回暖，反映消费电子大客户启动拉货，带动其进入旺季。 

图 1：中国台湾主要上市电子公司月度营收（亿新台币）及股价表现 

 

资料来源：Wind、德邦研究所；股价数据截至 2022 年 8 月 14 日 

 

【德邦电子】

代码 公司简称 业务描述 2022/5 2022/6 2022/7 7月同比 7月环比 Q2同比 Q2环比 过去一月 过去三月 过去六月

半导体-制造与材料

2330.TW 台积电 代工 1,857.1   1,758.7   1,867.6   50% 6% 44% 9% 15% 3% -20%

2303.TW 联电 代工 244.3     248.3     248.3     35% 0% 42% 14% 15% -6% -19%

5347.TWO 世界先进 代工 53.2       55.0       46.6       27% -15% 51% 13% 13% -19% -38%

3105.TWO 稳懋 化合物代工 18.3       15.9       13.7       -38% -14% -15% -6% 5% -3% -43%

3711.TW 日月光投控 封测 538.0     580.0     581.7     25% 0% 26% 11% 21% 4% -6%

2449.TW 京元电子 IC专业测试 33.1       32.3       32.0       8% -1% 31% 11% 13% -4% -8%

6488.TWO 环球晶圆 硅片 60.4       62.4       57.2       18% -8% 15% 8% 20% -4% -33%

6182.TWO 合晶科技 硅片 10.1       11.3       11.4       36% 2% 26% 3% 18% -7% -35%

半导体-IC设计

2454.TW 联发科 处理器芯片 520.8     510.3     408.9     1% -20% 24% 9% 11% -8% -35%

2379.TW 瑞昱 WiFi、IoT芯片等 104.5     96.4       97.9       2% 2% 18% 2% 11% -15% -31%

6415.TW 矽力杰 模拟IC 22.6       21.9       20.8       10% -5% 30% 13% -7% -8% -40%

5274.TWO 信骅 服务器管理芯片 4.7         5.1         4.3         30% -15% 56% 24% 10% -20% -40%

3034.TW 联咏 显示驱动等 109.8     81.6       68.7       -45% -16% -8% -14% 12% -19% -33%

3545.TW 敦泰 显示驱动、触控 11.2       10.8       6.4         -69% -41% -42% -15% 4% -21% -41%

3702.TW 大联大 IC分销商 669.6     682.8     542.7     -8% -21% -1% -5% 7% 3% -2%

面板

2409.TW 友达 面板 219.7     206.9     174.3     -48% -16% -34% -23% 6% -5% -25%

3481.TW 群创光电 面板 180.1     192.9     157.6     -51% -18% -38% -17% 10% -9% -29%

光学

3008.TW 大立光 镜头 31.5       33.9       38.9       2% 15% -5% -4% 13% 29% 0%

3406.TW 玉晶光 镜头 8.1         11.5       19.5       18% 69% 13% -15% 6% 22% -13%

MCU

4919.TW 新唐科技 MCU 35.9       38.8       33.2       -5% -14% 5% 4% 13% -22% -17%

6202.TW 盛群 MCU 5.4         5.1         5.0         -20% -3% 0% -13% 8% -13% -22%

存储

2408.TW 南亚科 DRAM 62.0       52.3       44.0       -45% -16% -20% -10% 14% -10% -27%

2344.TW 华邦电 NOR、NAND 88.2       89.0       73.9       -19% -17% 6% 1% 11% -17% -32%

2337.TW 旺宏 NOR、NAND 35.5       39.1       36.0       -16% -8% -1% -2% 22% -5% -18%

PCB&CCL

4958.TW 臻鼎 PCB 115.5     126.4     131.9     13% 4% 16% 2% 24% 20% 30%

3037.TW 欣兴电子 IC载板、PCB 121.6     123.2     117.8     29% -4% 48% 16% 9% -23% -27%

2313.TW 华通 PCB 51.4       59.7       68.9       29% 15% 32% -7% 20% 25% 19%

6213.TW 联茂 CCL 24.5       25.3       22.0       -25% -13% -6% -8% -6% -29% -46%

2383.TW 台光电子 CCL 34.8       34.3       33.0       -7% -4% 4% 1% 13% -20% -39%

被动元器件

2327.TW 国巨 被动元器件 105.3     106.9     104.1     7% -3% 13% 4% 7% -9% -29%

2492.TW 华新科 被动元器件 33.2       30.0       28.4       -26% -5% -16% 1% 9% -6% -38%

电子制造

2317.TW 鸿海 电子制造 4,977.7   5,262.0   4,751.0   14% -10% 11% 7% 12% 16% 12%

4938.TW 和硕 电子制造 936.7     1,120.0   1,079.7   22% -4% 3% -13% 14% 3% -1%

3231.TW 纬创 电子制造 743.4     1,015.3   796.8     18% -22% 21% 8% 20% 16% 1%

2382.TW 广达 电子制造 799.6     1,237.8   1,294.6   37% 5% 4% -10% 14% 7% -6%

股价表现营收变化
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2. 半导体上游：代工、硅片龙头厂商保持强势增长 

台积电增速保持强势。7 月，台积电营收环比小幅增长 6%，同比增长 50%，
再创今年以来的单月营收新高。台积电预估，第三季营收将达 198-206亿美元，
以 1美元兑换新台币29.7元计算，营收预计季增10-14.5%，毛利率估57.5-59.5%，
有机会再超越第二季的 59.1%。 

联电 7月营收环比持平，而世界先进营收环比下降 15%。从同比增速看，联
电 7月营收同比增速也好于世界先进。联电总经理在法说会上表示，进入第三季，
联电业务将保持稳健，虽然智能手机、个人电脑和消费电子产品需求降温可能会
有短期波动，但联电积极调整产品组合。虽然半导体业正进入库存调整期，但预
计联电差异化产品组合、领先的特殊制程技术及结合全球客户合作关系，将引领
联电度过周期性波动。 

图 2：台积电月度营收（亿新台币）及同比  图 3：联电月度营收（亿新台币）及同比 

 

 

 

资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

 

图 4：世界先进月度营收（亿新台币）及同比  图 5：日月光投控月度营收（亿新台币）及同比 

 

 

 

资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

硅片厂商营收保持稳健增长。中国台湾半导体硅片厂商中，环球晶圆 7月营
收同比增长 18%，环比下降 8%，同比增速保持较好水平；合晶科技 7月营收同
比增长 36%，环比增长 2%，继续创下今年营收新高。 
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图 6：环球晶圆月度营收（亿新台币）及同比  图 7：合晶科技月度营收（亿新台币）及同比 

 

 

 

资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

 

3. 半导体设计：IC 设计厂商增速有所放缓 

IC 设计厂商营收增速放缓。联发科 7 月营收同比增长 1%，环比下降 20%。
联发科 CEO 此前也表示，最近几个月通货膨胀、经济环境的挑战增加了市场需求
的不确定性，导致手机芯片需求下降，客户及渠道都在积极调整库存，预计 2-3个
季度内都会持续调整。瑞昱 7 月营收同比增长 2%，环比增长 2%。模拟 IC 大厂
矽力杰 7 月营收同比增长 10%，环比下降 5%。受面板出货量整体疲软的持续影
响，驱动 IC 相关公司如联咏、敦泰营收继续环比下降。 

信骅预期最快 Q3底拉货力度将恢复。信骅（服务器管理芯片厂商）7月营收
同比增长 30%，环比下降 15%。法人指出，信骅 7月营收主要受到消费性市场低
迷，使得数据中心、企业端客户短期放缓拉货动能，并控制库存水位，但由于 5G、
AI发展趋势不变，因此预期最快将在第三季底恢复强劲拉货水平。 

图 8：联发科月度营收（亿新台币）及同比  图 9：瑞昱月度营收（亿新台币）及同比 

 

 

 

资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

 

 

 

 

 

图 10：矽力杰月度营收（亿新台币）及同比  图 11：信骅月度营收（亿新台币）及同比 
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资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

4. 光学镜头厂商进入旺季 

光学镜头厂商进入旺季，营收环比明显增长。大立光 7月营收同比增长 2%，
环比增长 15%，而玉晶光 7月营收同比增长 18%，环比增长 69%。大立光预计，
本季度进入传统旺季，随美系大客户新机型拉货，且因主镜头升级，7P、8P 高端
镜头产品将有较明显出货；本季度营收有望逐月增长。玉晶光也表示，7月开始进
入传统旺季，营收实现环比大幅增长。 

图 12：大立光月度营收（亿新台币）及同比  图 13：玉晶光月度营收（亿新台币）及同比 

 

 

 

资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

面板出货量同环比下降。友达 7 月营收同比下降 48%，环比下降 16%，而群
创 7 月营收同比下降 51%，环比下降 18%。从出货量来看，友达 7月面板总出货
面积同比下降 38%，降幅有所加大，而群创大尺寸和中小尺寸面板出货均有双位
数同比下降。 

图 14：友达月度营收（亿新台币）及同比  图 15：群创光电月度营收（亿新台币）及同比 

 

 

 

资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

图 16：群创大尺寸面板出货量及同比  图 17：群创中小尺寸面板出货量及同比 
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资料来源：群创光电官网、德邦研究所  资料来源：群创光电官网、德邦研究所 

 

5. 电路板：PCB 厂商增长稳健，CCL 维持弱势 

PCB 厂商同比增速稳健。7 月，臻鼎营收同比增长 13%，环比增长 4%。臻
鼎指出，7月营收受益于电脑消费与 IC 载板出货动能延续。展望下半年，臻鼎表
示，随着产业进入传统旺季，新品一开始备货，加上秦皇岛 BT 新厂已于 8 月初
开出新产能，下半年营收表现将明显优于上半年。 

欣兴电子 7 月营收同比增长 29%，环比下降 4%。欣兴发言人沈再生日前在
法说时表示，由于近期市场变数仍多，预期第三季市况将与第二季相当，其中高
密度连接板（HDI）受惠步入旺季，需求及稼动率可望转强，不过还要审慎观察通
胀、地缘冲突以及库存调整等因素影响。 

中国台湾主要覆铜板厂商联茂、台光电子 7 月营收环比均有所下降，同比表
现弱于头部 PCB 厂商情况。 

图 18：臻鼎月度营收（亿新台币）及同比  图 19：欣兴电子月度营收（亿新台币）及同比 

 

 

 

资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

 

 

 

 

图 20：联茂月度营收（亿新台币）及同比  图 21：台光电子月度营收（亿新台币）及同比 
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资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

 

6. 被动元器件：标准品库存及需求仍在调整 

国巨表示标准型产品库存和需求仍在调整，但利基型产品订单维持稳健。国
巨 7 月营收同比增长 7%，环比下降 3%。国巨表示，7月营收环比下降是受到标
准型产品的库存及终端需求仍在调整的影响，但公司的利基型产品订单仍维持稳
健动能。 

华新科营收受到渠道库存去化以及供应链物流影响。华新科 7月营收同比下
降 26%，环比下降 5%。华新科表示，受到渠道库存去化以及供应链物流问题影
响，7 月营收同环比有所下降。 

图 22：国巨月度营收（亿新台币）及同比  图 23：华新科月度营收（亿新台币）及同比 

 

 

 

资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

 

7. 风险提示 

下游需求不及预期、行业竞争加剧、贸易摩擦风险。 
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