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半导体设备行业 2018 年报及 2019 一季报总结  

推荐（维持） 
高投入助力成长，国产替代机遇值得关注 

 

 需求转弱，2018 下半年全球半导体市场景气回落，国内设备市场增速高于全
球。 

2018 年，全球半导体市场经历“冰火两重天”，下半年需求在贸易摩擦、智
能手机、服务器出货量下滑等因素的影响下转弱，全年增速放缓。2019Q1 整
个市场仍面临着较大的下行压力，全球及我国半导体市场销售额出现自 2017

年以来首次下滑，受此影响，全球设备需求增长也有所放缓。而在国内晶圆厂
开工的带动下，2018 年我国半导体设备销售额保持了高于全球的增速。 

 半导体设备板块 2018 年报及 2019 一季报综述：收入端景气延续，费用端投
入分化，盈利表现不一，资本结构健康合理，预收款创新高，积极备货，经
营性现金流有待进一步强化。 

 收入端景气延续：2018 年 3 家半导体设备公司合计实现营业收入 42.14

亿元，同比增长 52.0%，2019Q1 合计实现营业收入 8.67 亿元，同比增加
31.0%。 

 板块毛利率表现平稳：2018 年和 2019Q1 板块毛利率分别达到 37.6%和
43.5%，同比分别变化-0.6pct 和+1.2pct，整体表现平稳。北方华创产品向
高端演进，龙头地位进一步巩固，2018 年和 2019Q1 毛利率同比分别上提
1.8pct、3.0pct 至 38.4%和 44.9%；长川科技毛利率下滑至 55.6%，仍维持
在较高水平；至纯科技毛利率下滑明显，同比下降 10.8pct 至 28.2%，主
要是由于公司 2017 年末切入先进制程集成电路产业后，采用了给予一定
折扣的竞价策略，同时，18 年部分材料涨价导致成本跟随上涨。2019Q1，
至纯科技实现毛利率 30.9%，同比下降 1.2pct。 

 费用端投入分化：2018 年，板块整体期间费用率减少。北方华创收入规
模效应显现，期间费用率有所下降；长川科技加大研发投入、积极拓展新
市场，叠加股权激励费用摊销因素，期间费用率大幅提升；至纯科技期间
费用率表现平稳，较前期小幅减少 0.9pct。2019Q1，行业期间费用率同比
增加 3.6pct 至 42.6%，其中，北方华创、长川科技、至纯科技期间费用率
分别变化+4.8pct/+22.6pct/-8.3pct 至 43.5%/74.6%/25.3%。 

 板块盈利实现增长，内部公司表现不一：2018 年，半导体设备板块实现
归母净利润 3.03 亿元，同比增长 34.4%，净利率 7.2%，同比下滑 0.9pct。
2019 年一季度，行业实现归母净利润 0.32 亿元，同比增长 26.5%，净利
率与去年同期基本持平，达到 3.7%。板块内部表现分化，北方华创盈利
延续高增长，长川科技、至纯科技业务拓展期，业绩短期承压。 

 下游扩产释放设备需求，积极备货，存货周转率有所下滑：在国内晶圆
厂开工以及光伏、LED 行业高景气的带动下，设备需求大量释放，行业
订单实现增长。2018 年半导体设备板块预收账款达到 16.61 亿元，2019Q1

进一步增加至 18.04 亿元。半导体设备交付周期普遍较长，积极备货致存
货大幅增加，进而影响存货周转率。2018 年，除至纯科技外，其余两家
公司存货周转率均有所下降。2019Q1，三家公司存货周转率同比分别下
滑 0.03、0.08 和 0.04。 

 资本结构健康合理：2018 年，半导体设备板块资产负债率 61.5%，2019Q1，
资产负债率略有下降，达到 60.8%。整个行业长期借款、短期借款及应付
债券在总资产中占比不高，2018 年和 2019Q1 分别为 11.5%和 10.5%。 

 经营性现金流有待改善：半导体设备生产、交付及验证周期长，叠加高
研发投入因素，相关公司经营性现金流表现较弱。2018 年，整个行业经
营性现金流净额合计-0.61 亿元，2019Q1 为-2.69 亿元。 

 建议关注：北方华创、长川科技、至纯科技。 

 风险提示：设备交付不及预期，半导体行业波动风险。 
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一、全球及中国半导体市场回顾：需求转弱，2018 下半年景气回落 

在贸易摩擦和下游需求不振等因素的影响下，2018 下半年全球半导体市场由热转冷。据 SEMI 统计，2018 年全球半

导体累计销售额达到 4689.6 亿美元，YOY+15.8%，增速同比放缓 5.2pct。2019 年 3 月，全球半导体累计销售额 1006.1

亿美元，同比下滑 9.7%。2018 年，我国半导体累计销售额 1581 亿美元，YOY+21.9%，增速同比放缓 0.9pct。2019

年 3 月，我国半导体累计销售额 332.1 亿美元，同比下滑 6.9%。 

图表 1  全球半导体月度销售额（十亿美元）  图表 2  中国半导体月度销售额（十亿美元） 

 

 

 

资料来源：SEMI，华创证券  资料来源：SEMI，华创证券 

2018 年全球半导体设备销售额达到 645.3 亿美元，同比增长 14.0%，增速较 17 年回落 23.3pct，中国半导体设备销售

额（含台湾地区）达到 232.8 亿美元，同比增长 18.1%，高于全球增速。 

图表 3  全球半导体设备销售额（十亿美元）  图表 4  中国半导体设备销售额（十亿美元） 

 

 

 

资料来源：日本半导体制造装置协会，华创证券  资料来源：日本半导体制造装置协会，华创证券 

2018 年，全球半导体市场经历“冰火两重天”，下半年需求在贸易摩擦、智能手机、服务器出货量下滑等因素的影

响下转弱，全年增速放缓。2019Q1 整个市场仍面临着较大的下行压力，全球及我国半导体市场销售额出现自 2017

年以来首次下滑，受此影响，全球设备需求增长也有所放缓。据 SEMI 统计，2017-2020 年全球新建 62 座晶圆厂，

26 座在中国，约占全球新建晶圆厂的 42%。在晶圆厂密集开工的带动下，2018 年我国半导体设备销售额仍保持着高

于全球的增速。 

 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

0

10

20

30

40

50

全球半导体当月销售额（十亿美元） 

yoy(%)：同比 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

0

5

10

15

20

中国半导体当月销售额（十亿美元） 

yoy（%）：右轴 

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

0

10

20

30

40

50

60

70

全球半导体设备销售额（十亿美元） 

yoy（%）：右轴 

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

0

5

10

15

20

25

中国半导体设备销售额（十亿美元） 

yoy（%）：右轴 



 

半导体设备行业 2018 年报及 2019 一季报总结 

 

 
 
 

证监会审核华创证券投资咨询业务资格批文号：证监许可（2009）1210 号   5  

 

二、半导体设备行业 2018 年报及 2019 一季报综述：景气延续，盈利分化，高投入有望助力进一步成

长 

我们选取在 A 股上市的 3 家半导体设备公司北方华创、长川科技和至纯科技，对其 2018 年报和 2019 一季报进行汇

总分析。北方华创拥有半导体设备、真空设备、新能源锂电设备及精密电子元器件四大事业群，产品体系丰富；长

川科技是国内后道检测设备领军企业，主营分选机和测试机，12 寸探针台已实现突破性进展；至纯科技主营高纯工

艺系统和高纯工艺设备，已成功拓展半导体清洗设备业务，2018 年来自半导体行业的收入达到 4.39 亿元，占比超过

60%。 

从收入端来看，半导体设备板块仍延续较高景气程度： 

2018 年 3 家半导体设备公司合计实现营业收入 42.14 亿元，同比增长 52.0%，其中，北方华创、长川科技、至纯科

技分别实现营业收入 33.24、2.16 和 6.74 亿元，同比增长 49.5%、20.2%和 82.6%；2019Q1 合计实现营业收入 8.67

亿元，同比增加 31.0%，其中长川科技受到全球和国内封测市场低迷的影响，收入同比小幅下滑 6.13%。 

板块整体毛利率表现平稳： 

半导体设备板块 2018 年和 2019Q1 毛利率分别达到 37.6%和 43.5%，同比分别变化-0.6pct 和+1.2pct，整体表现平稳。 

 北方华创：12 寸 90-28nm 制程设备进入产业化初期阶段，相关产品在 LED、MEMS、光伏、新型显示等领域的

获得广泛应用，电子元器件在航空航天等高可靠性领域的领先地位不断巩固，2018 年毛利率较去年上提 1.8pct

至 38.4%，2019Q1 毛利率同比提升 3.0pct 至 44.9%。 

 长川科技：由于产品销售结构的差异，长川科技毛利率有所下滑，2018 年和 2019Q1 毛利率达到 55.6%，仍然

维持在较高水平。 

 至纯科技：2018 年至纯科技毛利率下滑明显，同比下降 10.8pct 至 28.2%，主要是由于公司 2017 年末切入先进

制程集成电路产业后，采用了给予一定折扣的竞价策略，同时，18 年部分材料涨价导致成本跟随上涨。2019Q1，

至纯科技实现毛利率 30.9%，同比下降 1.2pct。 

图表 5  半导体设备行业营业收入及增速  图表 6  半导体设备行业毛利率（%） 

 

 

 

资料来源：wind，华创证券  资料来源：wind，华创证券 

期间费用率差异显著，高研发投入是共性： 

 北方华创：2018 年，北方华创期间费用率同比下降 10.4pct 至 32.2%，主要原因在于公司 2018 年营收规模大幅

增长 49.53%，而销售、管理、研发、财务费用并未成比例提升所致。 

 长川科技： 2018 年，公司加大市场开发力度，销售费用率同比提升 4.2pct 至 14.4%，同时，积极进行研发投入
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推动技术升级，在数模混合测试系统、C9D、C8H、C6 系列产品、12 寸探针台、模组自动化测试装备方面取得

了突破性进展，导致研发费用率同比大幅提升 8.04pct 至 28.55%，此外，履行限制性股票股权激励计划，股份

支付费用按解除限售比例摊销，导致长川科技费用端大幅增长，期间费用率提升 12.6pct 至 50.7%。 

 至纯科技：期间费用率表现平稳，较前期小幅减少 0.9pct。 

值得注意的是，2018年三家半导体设备公司均继续加大研发投入力度，研发支出同比分别增加18.6%、67.4%和 172.2%，

除北方华创外，其余两家公司研发支出占比均有所提高。 

2019Q1，板块整体期间费用率同比增加 3.6pct 至 42.6%，其中，北方华创、长川科技、至纯科技期间费用率分别变

化+4.8pct/+22.6pct/-8.3pct 至 43.5%/74.6%/25.3%。 

图表 7  半导体设备公司期间费用率（%）  图表 8  半导体设备公司销售费用率（%） 

 

 

 

资料来源：wind，华创证券  资料来源：wind，华创证券 

 

图表 9  半导体设备公司研发支出情况（亿元）  图表 10  半导体设备公司研发支出占比（%） 

 

 

 

资料来源：wind，华创证券  资料来源：wind，华创证券 

北方华创盈利延续高增长，长川科技、至纯科技业务拓展期，业绩短期承压： 

2018 年，半导体设备板块实现归母净利润 3.03 亿元，同比增长 34.4%，净利率 7.2%，同比下滑 0.9pct。 

其中，北方华创净利率同比提升 1.3pct，主要是毛利率上提而期间费用率有所下降所致；长川科技净利率同比下降

11.1pct，降幅明显，主要是受市场开拓力度和研发投入强度加大以及股份支付等多重因素影响；至纯科技受毛利率
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下滑影响，净利率同比下降 8.5pct 至 4.8%。2019 年一季度，行业实现归母净利润 0.32 亿元，同比增长 26.5%，净利

率与去年同期基本持平，达到 3.7%。 

图表 11  半导体设备行业归母净利润及增速  图表 12  半导体设备行业净利率 

 

 

 

资料来源：wind，华创证券  资料来源：wind，华创证券 

行业整体回款情况良好：从应收账款周转率看，行业应收账款周转率在持续改善，2018 年达到 3.22，较 2017 年的

2.49 进一步提升，北方华创、长川科技、至纯科技应收账款周转率分别提高 1.10、0.21 和 0.40 至 4.21、1.79 和 1.69。 

图表 13  半导体设备行业应收账款周转率 

 

资料来源：wind，华创证券 
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图表 14  半导体设备行业预收账款 

 

资料来源：wind，华创证券 

订单增长，积极备货致存货周转率有所下降：根据 SEMI 预测，2017-2020 年间，全球将有 62 座新建晶圆厂投入营

运，其中中国大陆新建 26 座晶圆厂，占新增晶圆厂的 42%。在晶圆厂扩产的带动下，半导体设备需求大量释放，同

时叠加光伏、LED行业景气程度较高，半导体设备公司订单实现大幅增长。2018年半导体设备板块预收账款达到 16.61

亿元，同比增加 44.31%，2019Q1 进一步增加至 18.04 亿元。半导体设备生产、验证、交付周期普遍较长，设备厂商

积极备货，2018 年行业存货同比增加 12.39 亿元至 35.34 亿元，增幅 53.99%，存货周转率较 17 年下降 0.04 至 0.90。

北方华创、长川科技、至纯科技 2018 年末存货分别达到 30.15、1.05 和 4.13 亿元，同比大幅增长 48.4%、90.9%和

99.4%。除至纯科技外，其余两家公司存货周转率均有所下降。2019Q1，三家公司的存货分别达到 34.85、1.09 和 5.35

亿元，仍在增加，存货周转率同比分别下滑 0.03、0.08 和 0.04。 

图表 15  半导体设备行业存货情况  图表 16  半导体设备行业存货周转率 

 

 

 

资料来源：wind，华创证券  资料来源：wind，华创证券 
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图表 17  半导体设备行业资产负债率（%）  图表 18  长短期借款及应付债券在总资产中的占比 

 

 

 

资料来源：wind，华创证券  资料来源：wind，华创证券 

资本结构健康合理：截至 2018 年，半导体设备板块资产负债率 61.5%，其中北方华创、至纯科技、长川科技资产负

债率分别为 62.5%、69.5%和 30.6%。截至 2019Q1，行业资产负债率略有下降，达到 60.8%。整个行业长期借款、短

期借款及应付债券在总资产中占比不高，2018 年和 2019Q1 分别为 11.5%和 10.5%。 

图表 19  半导体设备行业 ROE 变化情况 

 

资料来源：wind，华创证券 

2018 年半导体设备行业 ROE 同比提升 1.4pct 至 6.8%，其中北方华创 ROE 同比提升 2.8pct 至 6.6%，长川科技、至

纯科技主要受净利率下探影响，ROE 同比分别下降 4.2pct 和 4.7pct 至 7.8%和 7.4%。 
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图表 20  半导体设备行业经营性现金流 

 

资料来源：wind，华创证券 

半导体设备行业现金流状况有待改善：半导体设备生产、验证周期长，同时前期研发投入较高，设备公司经营性现

金流通常表现较弱。2018 年，整个行业经营性现金流净额合计-0.61 亿元，其中长川科技经营性现金流为正，达到

0.12 亿元，北方华创、至纯科技经营性现金流净额均为负，分别为-0.20 和-0.53 亿元。受单季度盈利规模较小及存货

高增影响，2019Q1，整个行业经营性现金流为-2.69 亿元。 

 

三、风险提示 

设备交付不及预期，半导体行业波动风险。 
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