
 

ᄃ 券 ཙ 究 报 告  

ᄃ监会审核华创ᄃ券෇ᆇᆆ༸ྜ๠ᆇ格批ำ号：ᄃ监༘可（2009）1210 号      

公ഓཙ究 
 

 

 
集成电路  2022 年 03 ၥ 11 日 

  
 

华润ฑ（688396）2022 年 1-2 ၥ经࿯公告点评 
 
强෗ （ป持）  

经࿯节ᆝ持༣຿好，功率龙෈ྜ绩ပฌᅏ步ೄ放 
 

 

当前价：55.54 ၍  

ಹົ： 

 2022 年 3 ၥ 10 日，公ഓ发布ᅖྑ经࿯೴据公告： 

 公ഓ 2022 年 1-2 ၥಬຣ࿯ྜೌ入 16.4 ࿁၍ᆰဗ，ල比႙长 25%ᆰဗ；ಬຣ归
母净利润 3.6 ࿁၍ᆰဗ，ල比႙长 75%ᆰဗ。 

评论： 

 经࿯节ᆝ持༣຿好，国内功率龙෈厂商地สื固。公ഓ充分发挥 IDM 模಴ည
ಽ，ၽ್订单饱满，经࿯节ᆝ持༣຿好。公ഓ 2022 年 1-2 ၥಬຣ࿯ྜೌ入 16.4

࿁၍ᆰဗ，ල比႙长 25%ᆰဗ，假设 3ၥ份保持 25%的ල比႙മ，႕公ഓ 2022Q1

ಬຣ࿯ྜೌ入 25.56 ࿁၍，环比႙长 11.1%。Ⴚฌ 2022 全年，公ഓ代工ྜ๠ပ
ฌ保持高景气，IDM ྜ๠积极进໻产品结构调ჼ，全年໭႙产能ပฌᅏ步෇
产，12 寸产ຬ၇计ၽຏ半年贡຤产能႙量，公ഓပฌ持༣೓࿍ဟ໻ྜ高景气。 

 成ೣᄥ程产能ྦྷ旧紧缺，公ഓ“
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附录：财๠၇测表   
[Table_ValuationModels2] ᆇ产负Ⴏ表      利润表     

单ส：百ฃ၍ 2020 2021E 2022E 2023E 单ส：百ฃ၍ 2020 2021E 2022E 2023E 

货币ᆇ金 6866 8845 10690 12600 ࿯ྜೌ入 6977 9228 10907 13501 

࿫ೌ票据 304 402 475 588 ࿯ྜ成本 5061 5918 7039 8757 

࿫ೌ჌款 966 1242 1477 1840 അ金及附加 69 91 109 135 

၇付჌款 52 59 70 88 ໇೒费ဈ 106 138 155 176 

存货 1269 1219 1500 1929 管理费ဈ 370 471 528 635 

合ලᆇ产 0 0 0 0 ཙ发费ဈ 566 664 753 932 

其൐流动ᆇ产 1457 1677 1828 2049 财๠费ဈ -120 -194 -116 -71 
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电ᆐᆦූ队介绍 

TMT 大ᆦᆦ长、೎๼电ᆐ分๥师：耿ភ 

美国໭墨๦哥大༰计സ机ഋಶ。ႛ任໭加坡国立大计സ机༰ၝཙ究ၔ，ᄯ෇ᄃ券、ᄯ൜ᄃ券ཙ究ൎ电ᆐ分๥师。2019

年带领ූ队获得໭财富电ᆐ໻ྜ第๔名，2016 年໭财富电ᆐ໻ྜ第๔名ූ队核໯成ၔ，2017 年加入华创ᄃ券ཙ究ൎ。 

分๥师：༇᫸ဳ 

复旦大༰金融༰ഋಶ，3 年买方ཙ究经ི，ႛ任๦南ᄃ券电ᆐ໻ྜཙ究ၔ，2020 年加入华创ᄃ券ཙ究ൎ。 

分๥师：葛໲甫 

上海财经大༰经济༰ഋಶ。2 年 TMT ཙ究经ི。2019 年加入华创ᄃ券ཙ究ൎ。 

分๥师：ၣཽ 

上海交ඹ大༰ഋಶ。2019 年加入华创ᄃ券ཙ究ൎ。 

ᅙ理ཙ究ၔ：郭ྡྷ江 

北京大༰ഋಶ。2020 年加入华创ᄃ券ཙ究ൎ。 

ᅙ理ཙ究ၔ：ฆ೼ 

๦南财经大༰ഋಶ。2021 年加入华创ᄃ券ཙ究ൎ。 

ᅙ理ཙ究ၔ：ྍ德昌 

ල济大༰ഋಶ。2021 年加入华创ᄃ券ཙ究ൎ。 
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