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中芯国际稼动率下行，预计 23 年资本开支

维持稳定 
 

[Table_Summary] 
投资要点： 

 中芯国际 Q4 营收接近指引下沿，利润率回落。中芯国际 2022Q4 季度收入 16.2

亿美元，接近前期指引区间的下沿（16.2-16.6 亿美元），Q4 营收同比+2.5%，环

比-15.2%；Q4 毛利率 32.1%，毛利率位于前期指引上延（30-32%），较去年同期

降低了 2.7 个百分点，较今年三季度降低 6.6 个百分点。Q4 净利率 26.5%，较去

年同期降低 10.2 个百分点，较今年三季度降低 3.3 个百分点。业绩指引方面，23Q1

公司预计营收环比下降 10%-12%，毛利率预计在 19%-22%区间内。从 23 年全年

看，公司预计营收下滑 low-teens 百分比，由于较高的折旧压力，毛利率全年维持

在 20%左右。 

 各领域营收环比下降，智能家居营收占比减少。中芯国际 Q4 各下游的营收环比增

速中，“智能手机”与“其他”业务降幅较小，分别为-6.5%、-7.4%；而“消费电

子”业务环比-21.2%，表现相对较弱；“智能家居”业务降幅较大，营收由 22Q3

的 2.84 亿美元降至 22Q4 的 1.75 亿美元，环比-38.4%。但同时，公司积极推进车

规验证相关业务，车规相关业务收入迅速增长。分地区营收结构相对稳定，美洲区

占比提升。同时，来自美国区的收入份额从 22Q3 的 21%提升至 22Q4 的 25%，

显示美洲地区客户需求相对强劲。 

 23 年资本开支预计维持，中芯京城量产预计延后 1-2 个季度。中芯国际 Q4 资本

开支环比提升，但同比增速下滑。中芯国际 2022 年 Q4 资本支出为 19.9 亿美元，

同比-6.7%；公司 23 年资本开支指引预计与 22 年持平。分厂区进度看，2022 年

底，中芯深圳已进行投产，中芯京城已进行试产，中芯临港完成主体结构的封顶，

中芯西青开始土建，而由于瓶颈机台的延迟交付，中芯京城的量产预计延后 1-2 个

季度。 

 公司销售单价环比回落，新产能释放导致稼动率下滑。2022 年 Q4，中芯国际晶

圆出货量为 1574 千片（等效 8 英寸），同比-9%，环比-12%。受行业景气度下滑

影响，22Q4 公司出货量同环比均呈现下降趋势。同时，根据营收推算，Q4 公司

的销售单价（ASP）为 1029 美元/片（等效 8 英寸），同比+12%，环比-3%。公司

晶圆产能持续提升，公司折合 8 英寸的月产能由 Q3 的 70.6 万片增至 Q4 的 71.4

万片，产能持续提升，但由于新产能的逐步释放，全年稼动率呈现下滑趋势。 

 投资建议：中芯国际继续推进 23 年扩产规划，而且中芯京城的瓶颈机台预计也只

是使得其量产进度延后 1-2 个季度。后续中芯京城的量产将恢复对国产设备的拉

动。虽然中芯 23 年资本开支维持稳定，但预计国产化率的提升将推动国产设备的

出货。建议关注：拓荆科技、芯源微、中微公司、华海清科等。晶圆代工厂稼动

率下行使得代工环节供大于求，利好下游 IC 设计厂商的成本改善，推荐关注模拟

IC 中的纳芯微、帝奥微、雅创电子等；存储 IC 的东芯股份、普冉股份、兆易创新

等。 

 风险提示：下游需求不及预期、行业竞争加剧、全球贸易摩擦风险。 
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1. 中芯国际营收接近指引下沿，毛净利率回落 

中芯国际 Q4 营收接近前期指引下沿，毛净利率回落。中芯国际 2022Q4 季

度收入 16.2 亿美元，接近前期指引区间的下沿（16.2-16.6 亿美元），Q4 营收同

比+2.5%，环比-15.2%；Q4 毛利率 32.1%，毛利率位于前期指引上延（30-32%），

较去年同期降低了 2.7 个百分点，较今年三季度降低 6.6 个百分点。Q4 净利率

26.5%，较去年同期降低 10.2 个百分点，较今年三季度降低 3.3 个百分点。 

业绩指引方面，23Q1 公司预计营收环比下降 10%-12%，毛利率预计在

19%-21%区间内。从 23 年全年看，公司预计营收下滑 low-teens 百分比，由于

较高的折旧压力，毛利率全年维持在 20%左右。 

图 1：中芯国际营收（亿美元）及同比  图 2：中芯国际毛利率与净利率 

 

 

 

资料来源：Wind、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

 

2. 各领域营收环比下降，智能家居营收占比减少 

各领域遇冷营收环比下降，智能家居营收占比减少。中芯国际 Q4 各下游的

营收环比增速中，“智能手机”与“其他”业务降幅较小，分别为-6.5%、-7.4%；

而“消费电子”业务环比-21.2%，表现相对较弱；“智能家居”业务降幅较大，营

收由 22Q3 的 2.84 亿美元降至 22Q4 的 1.75 亿美元，环比-38.4%。对比 22Q3

环比情况来看： 

 2022Q4 各下游营收环比增速：智能手机-6.5%、智能家居-38.4%、消费

电子-21.2%、其他-7.4%。 

 2022Q3 各下游营收环比增速：智能手机+2.6%、智能家居-7.8%、消费

电子-1.9%、其他 3.7%。 

 

 

 

图 3：中芯国际各平台营收划分及环比增长情况 
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资料来源：中芯国际、德邦研究所 

 

图 4：中芯国际各应用平台收入占比变化情况 

 

资料来源：中芯国际、德邦研究所 

分地区营收结构相对稳定，美洲区占比提升。从不同地区的营收来看，中芯

国际 2022 年第四季度中国区收入占比 69%，美洲区收入占比 25%，亚欧区收入

占比 6%。来自美国区的收入份额从 22Q3 的 21%提升至 22Q4 的 25%，显示美

洲地区客户需求相对强劲。 

图 5：中芯国际各地区收入占比  图 6：中芯国际 2022 年 Q4 各地区收入占比 

 

 

 

资料来源：中芯国际、德邦研究所  资料来源：中芯国际、德邦研究所 
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3. Q4 出货量&销售单价略有下滑，23 年资本开支维持 

中芯国际 Q4 资本开支环比提升，但同比增速下滑。中芯国际 2022 年 Q4 资
本支出为 19.9 亿美元，同比-6.7%；公司 23 年资本开支指引与 22 年持平。分厂
区进度看，2022 年底，中芯深圳已进行投产，中芯京城已进行试产，中芯临港完
成主体结构的封顶，中芯西青开始土建，而由于瓶颈机台的延迟交付，中芯京城
的量产预计延后 1~2 个季度。 

图 7：中芯国际季度资本开支（十亿美元） 

 

资料来源：中芯国际、德邦研究所 

中芯国际晶圆出货量同比下滑，销售单价开始回落。2022 年 Q4，中芯国际
晶圆出货量为 1574 千片（等效 8 英寸），同比-9%，环比-12%。22Q3 公司出货
量绝对值下滑，但同比依旧维持正向增长；22Q4 受行业景气下滑影响，公司出货
量同环比均呈现下降趋势。同时，根据营收推算，Q4 公司的销售单价（ASP）为
1029 美元/片（等效 8 英寸），同比+12%，环比-3%。 

图 8：中芯国际晶圆出货量（千片，折合 8 英寸）  图 9：中芯国际晶圆 ASP 及同环比增速（美元/片） 

 

 

 

资料来源：中芯国际、德邦研究所  资料来源：Wind、中芯国际、德邦研究所 

公司晶圆产能持续提升，新产能释放导致稼动率下滑。公司折合 8 英寸的月

产能由 Q3 的 70.6 万片增至 Q4 的 71.4 万片，产能持续提升。但由于新产能的逐

步释放，全年稼动率呈现下滑趋势，Q4 公司稼动率为 79.5%。同时，晶圆制造环

节由此前的从供不应求转入去库存下行周期，公司 Q4 的存货周转天数环比增加 9

天到 124 天。 
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图 10：中芯国际月产能及稼动率变化情况  图 11：中芯国际存货周转天数（天） 

 

 

 

资料来源：中芯国际、德邦研究所  资料来源：Wind、德邦研究所 

4. 风险提示 

下游需求不及预期、行业竞争加剧、全球贸易摩擦风险。 
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