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半导体行业

买入（维持）

Q2单季度营收创历史新高，大客户业务持续增

长
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主要数据 2025 年 8 月 29 日

收盘价（元） 33.09

总市值（亿元） 502.17

总股本（亿股） 15.18

流通股本（亿股） 15.17

ROE(TTM) 5.20%

12 月最高价（元） 36.87

12 月最低价（元） 17.88

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，同花顺

事件：公司发布2025年半年报。公司2025年上半年实现营收130.38亿元，同

比增长17.67%，实现归母净利润4.12亿元，同比增长27.72%。

点评：

 公司 Q2单季度营收、归母净利润均创历史新高，盈利能力有所提升。

公司 2025年上半年实现营收 130.38亿元，同比增长 17.67%，实现归母

净利润 4.12亿元，同比增长 27.72%，对应 25Q2营收为 69.46亿元，同

比增长 19.80%，环比增长 14.01%，对应 25Q2归母净利润为 3.11亿元，

同比增长 38.60%，环比增长 206.45%，单季度营收、净利润均创历史新

高。盈利能力方面，公司 25Q2 单季度销售毛利率为 16.12%，同比

+0.12pct，环比+2.92pct，单季度销售净利率为 5.15%，同比+0.85pct，环

比+3.06pct。2025年上半年，全球半导体市场呈现周期复苏，手机芯片、

汽车芯片等国产化速度加快，公司在手机、家电、车载等应用领域提升

市场份额，加快全球化布局，驱动营收、净利润实现同比增长。

 深度绑定大客户 AMD，并成功导入多家新客户。公司与大客户 AMD

合作紧密，上半年 AMD 业绩延续增长势头，其数据中心、客户端与游

戏业务表现突出，通过产品迭代和市场扩展实现了营收与利润的双增长。

其中，AMD数据中心业务持续增长，主要源于 EPYC CPU的强劲需求；

AMD客户端业务营业额创季度新高，第二季度达 25亿美元，同比增长

67%，主要得益于最新“Zen 5”架构的 AMD锐龙台式处理器及更丰富

的产品组合的强劲需求；AMD 游戏业务显著复苏，第二季度营收 11亿

美元，同比增长 73%，增长动力来自游戏主机定制芯片和游戏 GPU 需

求的增加。大客户 AMD 业务强劲增长，为公司的营收规模提供了有力

保障。截至 2025年 6月底，公司客户资源覆盖国际巨头企业以及各个细

分领域龙头企业，大多数世界前 20强半导体企业和绝大多数国内知名集

成电路设计公司都已成为公司客户。

 产能建设稳步推进，保障长期成长空间。公司先后在江苏南通崇川、南

通苏通科技产业园、安徽合肥、福建厦门、南通市北高新区建厂布局；

通过收购 AMD 苏州及 AMD 槟城各 85%股权，在江苏苏州、马来西亚

槟城拥有生产基地。公司于 2025年 2月 13日完成了以自有资金收购京

公
司
点
评

公
司
研
究

证
券
研
究
报
告



通富微电（002156.SZ）2025 年半年报点评

2请务必阅读末页声明。

隆科技 26%股权的交割工作，京隆科技运营模式和财务状况良好，其在

高端集成电路专业测试领域具备差异化竞争优势，公司收购京隆科技部

分股权可提高公司投资收益，为公司带来稳定的财务回报，为全体股东

创造更多价值。目前，公司在南通拥有 3个生产基地，同时，在苏州、

槟城、合肥、厦门也积极进行了生产布局，产能方面已形成多点开花的

局面，有利于公司就近更好地服务客户，争取更多地方资源。同时，先

进封装产能的大幅提升，为公司带来更为明显的规模优势。

 投资建议：预计公司 2025—2026年每股收益分别为 0.78元和 0.91元，

对应 PE分别为 43倍和 36倍，维持“买入”评级。

 风险提示：下游需求不及预期的风险，行业竞争加剧的风险等。
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2025/8/29）

科目（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入 23,882 27,655 31,250 35,313

营业总成本 22,988 26,382 29,749 33,545

营业成本 20,337 23,230 26,219 29,557

营业税金及附加 72 72 82 92

销售费用 77 85 96 109

管理费用 531 581 625 706

财务费用 439 771 872 985

研发费用 1,533 1,642 1,855 2,096

公允价值变动净收益 9 10 10 10

资产减值损失 -42 -36 -40 -45

营业利润 1,049 1,477 1,728 2,021

加：营业外收入 1 1 1 1

减：营业外支出 3 4 4 5

利润总额 1,047 1,475 1,726 2,017

减：所得税 256 108 126 147

净利润 792 1,367 1,600 1,870

减： 少数股东损益 114 188 220 258

归母公司所有者的净利润 678 1,179 1,379 1,613

摊薄每股收益（元） 0.45 0.78 0.91 1.06

PE（倍） 74.11 42.60 36.40 31.14

数据来源：Wind，东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金
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声明：

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。
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点和分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见及
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