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投资要点

设计 49

材料

 我国仍是全球电子制造基地，具有最完善的产业链以及庞大的消费群体。华为、中兴事件后，预计IC产

业政策扶持力度会加码，国内IC产业链公司有望迎来国产替代良机，建议布局。

 1）设计端：国内仅少数公司在部分领域取得了突破，例如海思的麒麟芯片、汇顶的指纹识别芯片等，整

体上与业界先进水平差距较大；2）材料端：高端产品市场技术壁垒较高，国内企业长期研发投入和积累

不足，日、美企业占据领先地位；3）设备端：随着众多晶圆厂在中国大陆投建，国内设备厂商迎来逐步

验证和导入良机。4）制造端：晶圆代工领域台积电一家独大，中芯国际在14nm取得突破，处于积极追赶

的态势。4）封测端：国内企业最早以此为切入点进入集成电路产业，近年来，国内封测企业通过外延式

扩张获得了良好的产业竞争力，技术实力和销售规模已进入世界第一梯队。

设计

材料

设备

制造

封测

集成电路上下游
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全球集成电路市场现况

设计 49

材料

全球半导体市场规模及增速（亿美元）半导体市场现况

全球半导体市场规模：

2018年全球半导体市场规模为4607.63

亿美元，同比增长7.4%。首次突破

4500亿美元大关，创十年以来新高。其

中，集成电路产品市场销售额为

3897.97亿美元，同比增长8.09%，增

速放缓，低于2017年的24.06%。

集成电路市场销售额占到全球半导体市

场总值85%的份额。存储器件产品市场

销售额为1484.95亿美元，同比增长

13.98%，占到全球半导体市场总值的

32.22%。

周期是半导体行业最重要的特征：

经过半个世纪的发展，半导体广泛渗透

于信息、通信、计算机、消费电子、汽

车等各个领域，半导体产品对人们的日

常生活和消费形态产生了显著的影响。

长期来看，半导体行业的增速波动与全

球GDP波动的相关性呈现高度一致。

以GDP变动表征的需求周期和主要半导

体公司产能变化的供给周期两个因素共

同叠加，构成半导体周期。2019年，受

到美国经济下行和中国经济增速放缓的

影响，预计全球GDP增速将继续下降。
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资料来源：IHS、wind，平安证券研究所
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商业模式对比

按产品来划分，半导体产品可分为集成

电路、分立器件、光电器件和传感器四

种。集成电路作为半导体的核心产品，

又分为逻辑电路、存储器、微处理器和

模拟电路四类，占据整个半导体行业规

模八成以上。

半导体行业目前主流商业模式有两种

一是集成器件制造模式（IDM模式）：

以英特尔、三星、SK海力士为代表，从

设计到制造、封测直至进入市场全部覆

盖；

另一种是垂直分工模式（Fabless）：

上游的芯片设计公司（Fabless）负责芯

片的设计，设计好的芯片掩膜版图交由

中游的晶圆厂（Foundry）进行制造，加

工完成的晶圆交由下游的封装测试公司

进行切割、封装和测试，每一个环节由

专门公司负责。

Fabless优势：资产较轻，初始投资规模

小，创业难度相对较小；企业运行费用

较低，转型相对灵活。

IDM优势：设计、制造等环节协同优化，

有助于充分发掘技术潜力；能有条件率

先实验并推行新的半导体技术。

集成电路商业模式对比（IDM与Fabless）

IDM与Fabless商业模式对比对比

半
导
体
产
品

集成电路

分立器件

光电子器
件

数字电路

传感器

逻辑电路

存储器件

大规模IC

模拟电路

微型处理器

DRAM/SRAM

FLASH/ROM

CPU

GPU

PLD/FPGA

MCU/MPU

DSP

Fabless

IDM

业务包含 IC

设计、制造、
封装和测试
全流程。

只包含 IC设
计、foundry

厂只进行晶
圆代工、封
测厂只进行
封测业务。

资料来源：IHS、wind，平安证券研究所
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行业政策

政策扶植叠加税收优惠：

2014年《国家集成电路产业发展推进纲要》提

出到2020年集成电路全行业销售收入年均增速

超过20%；

2016年《“十三五”国家战略性新兴产业发展

规划的通知》要求启动集成电路重大生产力布

局规划工程，加快先进制造工艺、存储器等生

产线建设；

2018年3月，财政部、发改委等四部门联合发

文《关于集成电路生产企业有关企业所得税政

策问题的通知》，计划对集成电路企业给予税

收优惠支持。

国家集成电路产业发展目标：

到2020年收入超过8700亿元，实现16/14纳米

量产，关键领域技术达到世界领先水平，材料

和设备进入全球供应链。

政策递进，帮助企业投融资

2000-2010年，以税收优惠为主，仅限IC设计

与制造；2011-2013强调技术研发，并扩大到

集成电路全产业链；2014-至今，成立大基金，

重点支持企业投资并购（目前一期规模约为

1387亿元），二期准备就绪。

国内集成电路产业扶持政策

集成电路生产企业有关企业所得税政策减免措施

《国家集成电路产业发展推进纲要》规划内容

条件
企业或项目投资设立时间

2018年1月1日后 2017年12月31日前

线宽要求 小于65纳米 小于130纳米 小于0.25微米 小于0.8微米（含）

投资额 超过150亿元 -- 超过80亿元 --

经营期 15年以上 10年以上 15年以上 --

优惠政策

1-5年免征企业
所得税，6-10年
按照25%的法定
税率减半征收企

业所得税

1-2年免征企业所
得税，3-5年按照
25%的法定税率
减半征收企业所

得税

获利年度起1-5年免
征企业所得税，6-
10年按照25%的法
定税率减半征收企

业所得税

获利年度起1-2年
免征企业所得税，
3-5年按照25%的
法定税率减半征收

企业所得税

类别 2015 2020

销售额 >3500亿元 >8700亿元（年均增速超过20%）

制造 32/38纳米规模量产 16/14纳米规模量产

设计
部分重点领域接近国际一流水平（移动
智能终端、网络通信等）

技术达到国际领先水平（移动智能终端、
网络通信、云计算、物联网、大数据等）

封测 中高端销售收入占比30%以上
技术达到国际领先水平
（移动智能终端、网络通信、云计算、物
联网、大数据等）

材料 12英寸硅片产线应用 进入国际采购体系

设备 65-45nm关键设备产线应用 进入国际采购体系

资料来源：财政部，平安证券研究所
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中国集成电路市场概况

国内集成电路市场情况

中国已成为全球半导体最大的消费市场

中国智能手机、平板电脑、汽车电子、

智能家居等物联网市场快速发展，尤其

智能手机和平板电脑市场快速增长，对

各类集成电路产品需求不断增长，2017

年中国半导体消费市场规模在全球市场

中的占比已达 32%。

国内供给能力不足，进口替代空间大

目前，中国半导体产业仍处于初级发展

阶段，发展程度低于国际先进水平。尤

其在集成电路领域，进口替代空间广阔。

2018 年我国集成电路出口金额为

860.15亿美元，进口金额为3166.81亿

美元，贸易逆差同比增长11.21%。

2015年起集成电路的进口金额连续4年

超过原油，成为我国第一大进口商品。

产业链结构逐步向上游扩展

2018年，中国集成电路设计业销售收入

2519亿元，所占比重从2012年的28%

增加到38%；制造业销售收入1818亿元，

所占比重从23%增加到28%；封测业销

售收入2194亿元，所占比重从2012年

的48%降低到34%，结构更加趋于优化。

封测

材料
国内集成电路产业连年逆差

中国集成电路市销售额及增速

中国集成电路各子领域占比
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资料来源：IHS、wind，平安证券研究所
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国家大基金投资一览

设计 49

封测

材料

国家大基金主要参股公司
集成电路市场现况

国家大基金成立

大基金指国家集成电路产业投资基金，

成立于 2014年 9月 24日，注册资本

987.2亿元。该基金由国开金融、中国

烟草、亦庄国投、中国移动、上海国盛、

中国电科、紫光通信、华芯投资等企业

发起成立，重点投资集成电路芯片制造

业，兼顾芯片设计、封装测试、设备和

材料等产业。

助力芯片国产化，二期大基金在途

大基金的设立是我国第一次改变过去税

收、土地优惠、研发奖励等传统补贴方

式，以市场化投资的方式推动集成电路

产业发展的举措。

从行业层面来说，通过大基金投资的规

模优势，对集成电路产业上下游关键企

业进行快速布局，帮助这些企业迅速崛

起，形成集团竞争力；大基金通过央地

协同，不仅为被投企业带来了资金，更

整合了产业要素、市场等多方面资源，

起到了十分突出投资示范作用。

从第一期大基金的投资标的来看，涵盖

设计、制造、材料和封测全产业链。大

基金第二期方案已上报国务院并获批，

二期募资规模将超过1500亿元。

投资领域 上市公司 持股比例 投资金额

IC设计

纳思达 4.29% 5亿元
国科微 15.79% 4亿元
中兴通讯 持有中星微电子24%股权 24亿元
兆易创新 11.00% 14.5亿元
汇顶科技 6.65% 28.3亿元
紫光集团 持有紫光展讯30%股份 9.9亿元
燕东微电子 19.76% 10亿元
士兰微 持有士兰集昕微电子48.78%股份 4亿元
航天信息 35.00% 1.75亿元
盛科网络 - 3.1亿元
景嘉微 约18% 11.7亿元

封装测试

长电科技 19% 29亿元
华天科技 持有华天西安27.23%股权 5亿元
通富微电 15.70% 19.21亿元（发行股票）
晶方科技 9.32% 6.8亿元
中芯长电 与中芯国际、高通联合增资长电 10.8亿元
太极实业 6.17% 9.5亿元

晶圆制造
中芯国际

15.06%，持股中芯南方27.04%股
权

9.47亿美元入股中芯南方

华虹半导体 18.94%，持股华虹无锡29%股权 9.22亿美元
华力集成 - 116亿元

设备制造
北方华创 7.50% 15亿元
沈阳拓荆 35.00% 1.65亿元
长川科技 7.50% 0.4亿元（早期增资）

材料

万盛股份 7.41% 7.5亿元
雅克科技 5.73% 5.5亿元
巨化股份 持有中巨芯科技39%股权 3.9亿元
晶瑞股份 大基金旗下基金入股5% 1.31亿元
安集微电子 - 0.05亿元
新晟半导体 - 3.09亿元
江苏鑫华 - 5亿元

世纪金光半导体 11.11% 0.3亿元
创达新材 4.99% 0.45亿元

资料来源：IHS、wind，平安证券研究所
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集成电路产业链概览

产业链上下游

集成电路产业链

设计

材料

设备

制造

封测

上游

下游

企业：高通、博通、AMD、英伟达、

英特尔、联发科、华为海思等

企业：信越化学、SUMCO、住

友化学、陶氏化学、Siltronic等

企业： ASML、应用材料、

北方华创、中微半导体等

企业：日月光、

艾克尔、长电等

企业：台积电、联电、格

罗方德、中芯国际等

集成电路产业分为设计、制造和封装测

试三大环节：

设计

处于产业上游，毛利率较高。美国为主

的公司处于领先地位，国内起步较晚，

目前仍然处于追赶地位

材料设备

是制造和封测的上游。材料市场几乎由

日本企业垄断，高端加工设备供应商主

要为荷兰、日本、美国企业

制造

集成电路制造技术含量高，资本投入大。

中国台湾、美国、韩国的企业处于领先

地位。国内龙头目前落后世界领先水平

工艺一代，大约5年时间

封装测试

属于产业下游。目前国内封测领域已经

处于世界第一梯队

政策支持：《国家集成电路产业发展推

进纲要》提出到2020年集成电路全行业

销售收入年均增速超过20%，16/14nm

制造工艺实现规模量产，并设立国家集

成电路产业投资基金
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IC设计市场概况

IC设计：是将系统、逻辑与性能的设计

要求转化为具体的物理版图的过程，也

是一个把产品从抽象过程一步步具体化、

直至最终物理实现的过程。

整个IC设计过程可以粗略的分为确定项

目需求、系统级设计、前端设计、后端

设计四部分。

市场格局：集成电路设计行业中少数巨

头企业占据了主导地位，其中美国IC设

计行业仍处于领先地位。

从企业来看，全球前十大芯片设计公司

总营收规模达到810亿美元，同比增长

12%。其中博通同比增长 15.6%，以

217.54亿美元营收居首；高通同比下降

了4.4%，以164.50亿美元继续位居第二。

从地区分布来看，2018年美国在全球芯

片设计领域拥有68%的市场占有率，居

世界第一；中国台湾地区市场占有率约

16%，居全球第二；中国大陆则拥有

13%的市场占有率，位居世界第三。全

球其他地区的份额仅占3%！

IC设计-行业概况

2018 Rank Company 2017（亿美元） 2018（亿美元） YoY（%）

1 Brodcom 188.24 217.54 15.57%

2 Qualcomn 172.12 164.50 -4.43%

3 Nvidia 97.14 117.16 20.61%

4 MediaTek 78.26 78.94 0.87%

5 Hisilion 56.45 75.73 34.15%

6 AMD 53.29 64.75 21.50%

7 Marvell 24.09 29.31 21.67%

8 Xillinx 24.76 29.04 17.29%

9 Novatek 15.47 18.18 17.52%

10 Realtek 13.70 15.19 10.88%

TOP 10 Total 723.52 810.34 12.00%

2018年全球前十IC设计企业营收

全球IC设计业务销售收入规模统计 我国IC设计业务销售收入规模统计

资料来源：IHS、wind，平安证券研究所
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IC设计主要企业

设计 49

制造

封测

材料

全球IC设计主要上市企业一览

备注：采用上市公司2018年年报数据

大小代表营收规模

海外企业
大陆企业

资料来源：wind，平安证券研究所
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集成电路-材料市场概况

材料市场概况

半导体封装材料市场构成情况半导体晶圆制造材料市场构成情况

半导体材料，可以分为晶圆制造需要的

材料和封装需要的材料。

晶圆制造所需的材料是核心：

大体可以分成：硅片、靶材、CMP抛光

材料（主要是抛光垫和抛光液），光刻

胶，湿电子化学品（主要是高纯试剂和

光刻胶配套试剂），电子特种气体，光

罩（光掩膜），以及其他。

硅片是半导体制造重要材料：

硅片、气体、光掩模和光刻胶四种材料

市场规模占整体比例67%以上，硅片和

硅基材料是集成电路晶圆制造中占比最

大的基础材料，占半导体制造材料市场

比重约为32%。

封装材料：

包括引线框架、封装基板、陶瓷封装材

料、键合丝、包封材料、芯片粘结材料

等，其中封装基板已经成为封装材料细

分领域销售占比最大的原材料，比重超

过 50%，全球市场规模接近百亿美金。

在半导体材料领域，高端产品市场技术

壁垒较高，国内企业长期研发投入和积

累不足。

大硅片

气体

光掩模

抛光液和抛光垫

光刻胶配套试剂

光刻胶

湿化学品

建设靶材

其他

全球半导体晶圆制造材料规模及增速 全球半导体封装材料规模及增速

引线框架

基板

陶瓷封体

键合丝

包封材料

芯片粘结

其他

资料来源：IHS、wind，平安证券研究所



集成电路-材料市场概况

材料市场概况全球硅片供应商市占率

硅材料具有高垄断性

从全球来看，硅材料具有高垄断性，全

球一半以上的半导体硅材料产能集中在

日本，尤其是随着尺寸越大、垄断情况

就越严重。 全球前五大半导体硅片厂合

计份额达 94%。

而我国自主生产的硅片以 8或6英寸为主，

产品主要的应用领域仍然是光伏和低端

分立器件制造，而 12 英寸的大尺寸集成

电路级硅片依然严重依赖进口。

国内大部分材料自给率较低：

在半导体材料领域，高端产品市场技术

壁垒较高，国内企业长期研发投入和积

累不足，在国际分工中多处于中低端领

域，高端产品市场主要被美、日、欧、

韩等少数国际大公司垄断；国内大部分

产品自给率较低，基本不足30%，主要

依赖于进口。

目前大基金在半导体材料环节的投资标

的主要集中在上海新阳、安集微电子等

细分行业的龙头公司，同时也正在积极

推动包括雅克科技、巨化科技等企业的

产业资源整合。

不同半导体材料用途及国产化情况

材料 用途 国产化情况

硅晶片 生产半导体芯片和器件的基础原材料
以6寸及以下为主，少量
8寸，12寸依赖进口

光刻胶
用于显影、刻蚀等工艺，将所需微细图形从掩膜版转

移到待加工基衬底

低于20%，产品以LCD、
PCB为主，集成电路用
光刻胶主要靠进口

电子气体&MO源 用于薄膜、刻蚀、掺杂、气体沉积、扩散等工艺 低于20%

CMP抛光液 用于集成电路和超大规模集成电路硅片的抛光 低于10%

CMP抛光垫 用于集成电路和超大规模集成电路硅片的抛光 低于5%

超纯试剂
是大规模集成电路制造的关键性配套材料，主要用于

芯片的清洗、光刻、腐蚀工序中
30%

溅射靶材 用于半导体溅射 主要依赖进口

全球晶圆制造材料细分市场规模（亿美元）

资料来源：IHS、wind，平安证券研究所
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全球半导体主要材料企业

设计 49

制造

封测

材料

全球IC材料主要上市企业一览

备注：采用上市公司2018年年报数据

大小代表营收规模

海外企业
大陆企业

资料来源：wind，平安证券研究所
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集成电路设备市场整体概况

设备市场整体概况

半导体集成电路制造过程极其复杂，需

要用到的设备包括硅片制造设备、晶圆

制造设备、封装设备和辅助设备等。

晶圆制造设备中，光刻机、刻蚀机和薄

膜沉积设备为核心设备，分别占晶圆制

造环节的比例约30%、25%和25%。

封装设备中，主要包括减薄机、划片机

和封装机等。

在2017年全球半导体设备市场区域分布

情况中，韩国半导体市场规模达到

179.5亿美元，位居榜首；其次为中国

台湾，市场规模为114.9亿美元；排名

第三的是中国大陆；其后分别为日本、

北美、欧洲，市场规模分别为64.9亿美

元、55.9亿美元、36.7亿美元。

中国市场逐步崛起：从半导体设备销售

额情况看，从 2014 年开始，北美半导

体设备投资逐年减少，日本基本维持稳

定，整个半导体制造的产能转移到了韩

国、中国台湾和大陆。随着众多晶圆厂

在中国大陆投建，中国大陆设备市场增

速将超过全球增速水平。

设计 49

封测

全球半导体设备市场规模及增速
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环节 设备名称

IC设计
掩膜制版机

扩散炉

晶圆制造

单晶炉

光刻机

化学汽相淀积（CVD）设备

显影机

刻蚀机

离子注入机

CMP机台（抛光）

主要环节设备需求

中国半导体制造设备市场规模及增速

环节 设备名称

封装

减薄机

划片机

装片机

度量缺陷检测设备

键合机

封装机

测试

测试机

分选机

探针台

其他前端工序 扩散、氧化及清洗设备

资料来源：IHS、wind，平安证券研究所



封装及组装, 

15%

测试, 10%

其他, 5%

光刻机, 

21.00%

薄膜沉积, 

17.50%

刻蚀, 

17.50%

其他, 

14.00%

晶圆制造
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设备市场竞争格局

行业发展趋势

半导体装备需要长期的积累

半导体设备技术难度高、研发周期长、

投资金额高、依赖高级技术人员和高水

平的研发手段，具备非常高的技术门槛。

国内半导体装备企业虽然在近年内展现

了高速增长的发展趋势，但是毕竟发展

时间有限，与美、日等国家相比还是存

在一定的差距。

半导体装备是一个高度垄断的市场

根据各细分设备市场占有率统计数据，

在光刻机、PVD、刻蚀机、氧化/扩散设

备领域，前三家设备商的总市占率都达

90%以上，而且行业龙头基本都能占据

一半的市场，所以要想在半导体装备市

场中能分一杯羹，公司就必须在细分领

域中名列前茅。

光刻机被誉为半导体产业皇冠上的明珠

每颗芯片诞生之初，都要经过光刻技术

的锻造。光刻决定了半导体线路的精度，

以及芯片功耗与性能。以核心设备光刻

机为例，荷兰公司阿斯麦（ASML.O）是

全球最大的半导体光刻机设备及服务提

供商，在细分领域具备垄断地位，在高

端光刻机市场占据70%以上份额。

集成电路主要设备各部分占比

ASML

Nikon

Canon

Others

AMAT

Evatec

Ulvac

Others

LAM

TEL

AMAT

Others

AMAT

TEL

LAM

Others

光刻机市场份额 刻蚀机市场份额

PVD市场份额 CVD市场份额

资料来源：IHS、wind，平安证券研究所
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半导体设备主要上市企业

设计 49

制造

封测

材料

全球集成电路设备主要上市企业一览

备注：采用上市公司2018年年报数据

大小代表营收规模

海外企业
大陆企业

资料来源：wind，平安证券研究所
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晶圆代工市场市场概况

晶圆代工竞争格局全球晶圆代工产值（亿美元）

中国台湾在代工市场位居榜首

2018年，全球芯片代工产业市场规模为

627亿美金，同比增长5.72%。国内芯片

代工产业市场规模为60.16亿美元，同比

增长11.69%。

从企业来看，2018年台积电以54.39%的

市场占有率处于绝对领先的地位，格罗方

德和联华电子分列第二、第三。国内厂商

中芯国际暂列第五。

从制程工艺来看，领先工艺（7nm+10nm）

目前占据13%的市场份额，主要用于CPU、

GPU等超大规模逻辑集成电路的制造。主

要用于存储器件制造的14nm-28nm工艺

占据了34%的市场份额；MCU/MPU、模

拟器件、分立器件和传感器主要使用

40nm以上工艺，占据了剩余的41%市场

份额。

国内厂商的产能扩张表明中国在集成电路

制造加工的话语权在增强

根据SEMI数据，2017-2020年全球新开工

集成电路制造厂有四分之一集中在国内，

投产规模处于世界第一。大陆代工厂的扩

建和新建，以中芯国际上海线、华力微电

子上海线、华虹无锡线为主。

全球晶圆代工不同厂商份额

全球晶圆代工市场各地区份额

0

100

200

300

400

500

600

700

其他 韩国 中国大陆 中国台湾

欧洲 日本 北美

56%

17%

16%

4%
3%

4%

美国

中国大陆

中国台湾

欧洲

日本

其他

54.39%

8.67%

7.99%

7.70%

5.34%

16.98%

台积电

格罗方德

联华电子

三星

中芯国际

其他

5%
8%

18%

1%

16%

9%

10%

7%

5%

12%

3%

3%
3% 7nm FinFET

10nm

14/16nm

20nm

28nm

40/45nm

65nm

90nm

0.13μm

0.18um

0.25μm

0.35μm

0.5μm

全球不同制程半导体产品收入占比

资料来源：IHS、wind，平安证券研究所
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晶圆制造先进制程演进时间表

晶圆代工竞争格局

先进制程不断演进

制程的进步使得集成电路上的单个晶体管

体积更小，能耗更低。单位面积的硅晶圆

上能够容纳更多晶体管，提升了芯片性能。

目前半导体制程工艺的进步已经越来越困

难，具体原因有以下三点：

良品率的限制：每个硅原子直径大约

0.1nm，在10nm制程下，每个间隔之间只

有不到100颗原子。一个原子的缺陷就会

严重影响到产品的良率。

短沟道效应：晶体管阈值电压随着晶体管

尺寸的缩小而降低，导致沟道无法完全关

闭造成漏电，提高了芯片功耗。

光刻机技术限制：目前7nm工艺用到的极

紫外光刻机需要设计出复杂的反射光路，

经过多次镜面反射后，光源强度大大衰减，

造成光刻胶曝光强度不足。

台积电领跑先进制程

2019年4月台积电宣布5nm工艺已经准备

就绪，将在2020年进行量产。此前代工市

场份额第二、第三的格罗方德和联华电子

均已宣布暂缓10nm以下制程的研发。目

前专注芯片制造的制程竞争就只剩下台积

电和三星两家。

全球晶圆代工不同厂商制程演进时间表

制程演进 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019E 2020E 2021E

台积电 28nm 20nm 16nm 10nm 7nm 7nm+ 5nm

英特尔 22nm 14nm 10nm*

三星 28nm 20nm 10nm 7nm 5nm

格罗方德 28nm 20nm 14nm 10nm **

联华电子 28nm 14nm ***

中芯国际 28nm 14nm

全球芯片制造主要企业资本支出（百万美元）

资料来源：IHS、wind，平安证券研究所
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主要晶圆代工上市企业一览

设计 49

制造

封测

材料

全球晶圆制造主要上市企业一览

备注：采用上市公司2018年年报数据

大小代表营收规模

海外企业
大陆企业

资料来源：wind，平安证券研究所
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集成电路封测市场格局

行业发展趋势 全球半导体封装测试市场规模

中国大陆地区封装代工厂分布图-江苏为例 全球封测企业市场份额

中国半导体封装测试市场规模

国内封测产业进入世界第一梯队

封测的技术含量相对较低，国内企业最

早以此为切入点进入集成电路产业，近

年来，国内封测企业通过外延式扩张获

得了良好的产业竞争力，技术实力和销

售规模已进入世界第一梯队。

在芯片制造产能向大陆转移的大趋势下，

大陆封测企业近水楼台，抢占了中国台

湾、美国、日韩封测企业的份额。2018

年国内封测三巨头长电科技、华天科技、

通富微电在全球行业中分别排名第三、

第六、第七。

大基金扶持国内封测龙头海外并购，行

业规模显著提升

长电科技联合产业基金、芯电半导体收

购新加坡封测厂星科金朋，华天科技收

购美国FCI，通富微电联合大基金收购

AMD苏州和槟城封测厂，晶方科技则购

入英飞凌智瑞达部分资产。全球十大封

测厂通过这一系列并购后已经基本形成

了日月光-矽品科技、安靠-J-Devices、

长电科技-星科金朋等三大阵营。受中

美贸易摩擦影响，国内科技企业订单回

流。

18.91%

15.62%

13.14%

10.25%

7.89%
3.92%

3.85%

2.81%

2.41%

2.16%

19.05%

日月光

安靠

长电科技

矽品精密

力成科技

通富微电

华天科技

联合科技

京元电子

颀邦

其他

资料来源：wind，平安证券研究所
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IC封测主要企业

设计 49

制造

封测

材料

全球IC封测主要上市企业一览

备注：采用上市公司2018年年报数据

大小代表营收规模

海外企业
大陆企业

资料来源：wind，平安证券研究所
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投资建议

设计 49

制造

封测

材料

 我国仍是全球电子制造基地，具有最完善的产业链以及庞大的消费群体。华为、中兴事件后，预

计IC产业政策扶持力度会加码，国内IC产业链公司有望迎来国产替代良机，建议布局。

 1）中美贸易冲突短期对国内消费电子、半导体企业造成一定的不利影响，造成企业盈利、板块

估值下滑；

 2）长期来看，经过此次贸易冲动，国内企业有意调整供应链以分散风险，给国内半导体企业更

多机会。同时在国家政策扶持引导下，国内企业自主创新能力会进一步提升，建议关注国内半导

体设计、材料、封测和设备领域领先企业。
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风险提示

设计 49

制造

封测

材料

 1）宏观经济波动风险：受到美国经济下行和中国经济增速放缓的影响，预计全球GDP增速将继续

下降。在宏观经济下行背景下，全球消费电子需求预将下降；

 2）产品技术更新风险：产业链公司属于移动通信行业，产品技术升级快、新技术与新工艺层出

不穷。如果公司不能持续更新具有市场竞争力的产品，将会削弱公司的竞争优势；

 3）中美贸易摩擦走势不确定的风险：未来如果中美之间的贸易摩擦进一步恶化，限制高端芯片

出口到中国或者对相关产品征收高额关税，会对产业链公司产生一定影响；

 4) 存储芯片市场短期面临供给过剩：DRAM和NAND闪存价格自2017年12月以来，连续14个月走

低。服务器、消费电子市场需求的下降造成以DRAM和NAND闪存为主的存储芯片市场短期需求过

剩。
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