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1《机械设备: 估值有望回升，二月看多工程

机械及半导体设备》2019.02 

2《迈为股份(300751,增持): 丝网印刷设备冠

军，竞争优势显著》2019.02 
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资料来源：Wind 

 2019，半导体设备的投资新机会  
“芯”装备产业笔记之十七 
设备技术稳步提升，目前或是布局半导体设备国产优质企业的时机  

国产半导体设备行业中的优质企业的技术水平和市场份额在过去半年内均
出现了不同程度的上升。在此核心逻辑的基础上，政策支持和业绩增长提
速或推动板块股价回升，因此我们认为，该板块在 2019 年或存在显著投
资机会，目前或是布局时机，建议关注国产测试设备龙头、晶盛机电及北
方华创等半导体设备国产优质企业。 

 

国产半导体设备行业格局已大致形成 

国产半导体设备正处于向全球先进技术追赶的时期，行业整体实力还相对
较弱。由于半导体设备板块技术研发投入大、客户准入门槛高等特点，我
们认为，有格局、重研发、有耐心的团队和设备厂商将更有优势，更快获
得主流企业认可，国产设备的行业格局已经大致形成。 

 

分析半导体制造核心工序，从技术实力角度选择国产领军企业 

从光刻、刻蚀、沉积、测试等核心工序逐个分析，从技术实力角度梳理出
来的国产半导体设备领军企业如下：1）北方华创，半导体设备“国家队”，
业务已覆盖除光刻外各环节的晶圆制造前道设备；2）上海中微半导体设备
公司（未上市），在刻蚀设备领域已付出十余年努力，可能是最接近世界水
平的国产设备企业之一；3）长川科技，聚焦晶圆制造和封装两个领域的测
试设备的龙头企业；4）晶盛机电，聚焦半导体级硅片的生长及切磨抛设备，
其 8 寸硅片制造设备技术已较为成熟。 

 

今年板块有望保持快速增长，投资机会在于技术、政策和业绩增长提速  

总体来说，技术、政策和业绩增长提速的时点将是国产半导体设备板块的
核心变量，或存在投资机会。我们预计该板块核心企业 2019 年的收入增
幅可能会达到 40-50%。从投资时点方面分析，半导体设备板块优势企业
在 2019 年的投资机会或集中体现在两个时间窗口，分别是：1）第一季度，
主要逻辑是政策支持力度加大和国产设备技术进步，有望推动估值回升；2）
第三季度，主要逻辑是前期新建的国内晶圆制造工厂或逐步进入到设备采
购阶段，随着设备的交付有望在 Q3 看到业绩向上拐点。 

 

长远来看，原创技术和工艺水平将是决定中国半导体设备发展的关键因素 

芯片制造具有全球维度，在技术和组织分工上都高度“精密”。虽然中国芯
片制造业离世界级的水平还有明显差距，但中国的庞大本土市场和高强度
的产能投资有望为国产企业提供进入世界级序列的机会。设备方面需要克
服的困难存在于两个层面，首先是要掌握主流的设备制造技术，其次是能
保持先进且稳定的工艺水平。因此从长远来看，本土优势企业能否取得突
破，一方面需要通过持续的高研发投入解决专利瓶颈，另一方面需要利用
资本或销售手段，加入世界一线晶圆制造企业的供应链，以积累并提高工
艺水平。 

 

风险提示：国内集成电路制造技术突破慢于预期、投资增速不及预期；国
内晶圆厂建设进程不及预期；本土半导体设备企业技术突破不及预期。 
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