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半导体设备行业跟踪 

ASML 二季度订单额创新高，逻辑客户需求强劲 
 

ASML 作为全球光刻机的绝对领导者，其业绩表现及订单增速均具有行业代

表性，从二季度业绩表现看，公司营业收入位于预告区间中上水平，毛利率

超出预告区间上线，单季度业绩超预期，从二季度订单数据看，单季度光刻

设备订单金额创历史新高，EUV 订单达到 10 台，表明 7nm/5nm 等先进制

程光刻设备需求旺盛，行业景气度有望底部回升。 

 ASML 第二季度业绩超预期，EUV 交付进度逐季加快。公司单季度收入

25.68亿欧元，位于预告区间 25-26亿欧元的中上水平，公司单季度毛利率

达 43%，超出预告区间 41%-42%，主要是 EUV 系统制造效率提升、收入

结构优化等原因。第二季度 ASML交付 7台 EUV设备达到历史交付高峰，

EUV销售收入占到公司设备销售收入 41%，达到历史最高比重。公司预计

第三季度确认收入 30亿欧元，环比增长 17%，同比增长 8%，毛利率位于

43%-44%，第四季度也将迎来收入强劲增长，毛利率将大幅提升至 50%左

右。公司预计第三、四季度依次交付 EUV7、12台，全年交付 EUV30台。 

 ASML第二季度订单额创新高。二季度 ASML新接订单 28.28亿欧元，环比

大幅增长 102%，同比大幅增长 45%，单季度订单金额回升至历史次高点，

其中 EUV订单达到 10台，达到历史最高。 

 EUV光刻机的产能及新一代产品研发升级持续进行中。（1）第二季度 10

台 EUV设备订单中，部分设备将被用于生产 DRAM芯片；（2）ASML持续

强化 EUV 光刻系统 NXE:3400C 的量产效能，每小时曝光产能可超过 170

片/小时，在 Memory客户可曝光超过 2,000片/day；（3）ASML公司正在研

发下一代 EUV光刻机，通过 High NA（高数值孔径）透镜使得新一代光刻

机的微缩分辨率、套准精度等两大光刻机核心指标提升 70%，公司预计

下一代 EUV光刻机将于 2025年量产。 

 ASML收入地域分布上，来自中国大陆的收入贡献从去年的 19%降至今年

上半年的 13%。今年上半年，ASML整机设备收入中，占比最高的是中国

台湾地区，占比 45%，其次是韩国占比 26%，中国大陆和美国分别占比

13%和 12%，表明来自中国台湾的光刻机收入在今年上半年大幅增长 270%

左右，而来自中国大陆的光刻机收入同比下降 35%。根据多条产线的最

新进度，我们判断今年下半年中国大陆对集成电路工艺设备需求有望回升。 

 7nm 及以下制程拉动逻辑客户需求强劲，而存储客户需求疲软。第二季

度新订单中，逻辑客户贡献约 19亿欧元订单同比增长 116%，占比 67%，

而存储客户仅贡献约 9亿欧元订单，同比下滑 13%，占比 33%。受 5G、

AI等技术推动，逻辑客户加速 7nm及以下先进制程节点投资，使得 EUV、

DUV 等光刻机需求强劲。公司预计 2019 年来自 Memory 收入将同比下降

30%，其中上半年下降 41%，下半年下降 22%，存储对光刻机需求仍疲软。 

 投资建议：尽管 SEMI 等机构预计 2019 年全球半导体设备市场将下降

15%-20%，但 ASML订单强劲，收入可保持增长，表明逻辑客户为 5G、AI、

高速运算等技术而对先进制程的投资，已经拉动半导体设备需求强劲增

长，半导体设备行业将景气度上行。继续看好半导体设备板块，建议重

点关注中微公司（688012）、北方华创、盛美半导体、精测电子、晶盛机

电、万业企业、至纯科技等。 

 风险提示：大陆晶圆厂扩产不如预期；资金面影响到科技股估值。 
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图表 1. ASML 季度新接订单及增速 
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资料来源：公司公告，中银国际证券 

 

图表 2. ASML EUV 季度交付及订单数量 
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资料来源：公司公告，中银国际证券 

 

图表 3. ASML 按产品分类的收入结构 
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资料来源：公司公告，中银国际证券 
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图表 4. ASML 按产品分类的季度销售收入 

0

5

10

15

20

25

30

1
Q

2
0

1
3

2
Q

2
0

1
3

3
Q

2
0

1
3

4
Q

2
0

1
3

1
Q

2
0

1
4

2
Q

2
0

1
4

3
Q

2
0

1
4

4
Q

2
0

1
4

1
Q

2
0

1
5

2
Q

2
0

1
5

3
Q

2
0

1
5

4
Q

2
0

1
5

1
Q

2
0

1
6

2
Q

2
0

1
6

3
Q

2
0

1
6

4
Q

2
0

1
6

1
Q

2
0

1
7

2
Q

2
0

1
7

3
Q

2
0

1
7

4
Q

2
0

1
7

1
Q

2
0

1
8

2
Q

2
0

1
8

3
Q

2
0

1
8

4
Q

2
0

1
8

1
Q

2
0

1
9

2
Q

2
0

1
9

Metrology&Inspection i-Line KrF ArFdry ArFi EUV

 
资料来源：公司公告，中银国际证券 

 

图表 5. ASML 按 Logic/Memory 分类的收入结构 
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资料来源：公司公告，中银国际证券 

 

图表 6. ASML 按地域分布的季度收入结构 
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资料来源：公司公告，中银国际证券
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附录图表 7. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 
最新每股净

资产 

   (元) (亿元) 2018A 2019E 2018A 2019E (元/股) 

002371.SZ 北方华创 买入 66.95 306.63 0.51 0.86 131.2 77.8 7.75 

300567.SZ 精测电子 买入 58.88 144.50 1.18 1.64 50.0 35.8 4.72 

300316.SZ 晶盛机电 买入 11.91 152.98 0.45 0.53 26.3 22.4 3.16 

300604.SZ 长川科技 未有评级 19.35 54.82 0.13 0.35 150.3 54.8 1.66 

603690.SH 至纯科技 未有评级 22.00 56.78 0.13 0.52 175.0 42.4 1.69 

600641.SH 万业企业 未有评级 11.02 88.84 1.21 0.85 9.1 13.0 7.66 

300480.SZ 光力科技 未有评级 13.27 25.45 0.22  60.1  3.62 

ACMR.O 盛美半导体* 未有评级 18.26 2.94 0.41 0.93 44.7 19.7 3.27 

资料来源：万得，中银国际证券   

注：*盛美半导体的单位为美元，股价截止日 2019-7-19，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 
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的，纯粹为了阁下的方便及参考，连结网站的内容不构成本报告的任何部份。阁下

须承担浏览这些网站的风险。 

本报告所载的资料、意见及推测仅基于现状，不构成任何保证，可随时更改，毋须
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过往的表现不能被视作将来表现的指示或保证，也不能代表或对将来表现做出任何

明示或暗示的保障。本报告所载的资料、意见及预测只是反映证券分析师在本报告
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