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半导体设备行业 

ASML、KLA、AMAT 二季度业绩企稳回升，中

国大陆贡献全球 24%的设备市场  
 
 

自去年下半年半导体行业景气度下行以来，全球半导体设备订单及销售收入也

步入一个小周期调整，但今年 1 月份开始以 ASML、KLA 等为代表的国际半

导体设备龙头市值已逆周期创新高，Applied Materials、Lam Research也已大

幅反弹。国内半导体设备龙头中报业绩表现较好。随着部分晶圆厂新一轮设备

招标启动以及整个产业链国产化加快，预计国内半导体设备行业将保持高增长。 

报告要点 

 8 月 TSMC 营业收入同比、环比均保持较快正增长。台积电 8月营业收入
1061亿新台币，同比增长 16.5%，连续 3个月扭转下滑趋势，环比增长 25.2%，
单月收入创历史新高。TSMC二季报显示，智能手机及高速运算拉动 16nm

以下先进制程特别是 7nm制程的收入贡献比例大幅上升至接近 50%水平，
公司预计毛利率也将从二季度 43.0%上升至三季度 46%-48%。5G、AI 等新
科技带动半导体行业景气度回升趋势十分明显。 

 国际设备龙头二季度收入普遍触底，毛利率也处于恢复中。我们统计的
12家全球半导体设备上市企业，二季度收入 144亿美元同比下降 16%，环
比下降 6%，但以 Applied Materials、ASML、KLA、Teradyne、Advantest等为主
的龙头企业二季度收入均呈环比正增长，Applied Materials、ASML 均预计三
季度收入将继续环比上升；12家公司二季度毛利率环比上升 1.3个百分点
至 45%，盈利能力也企稳回升。 

 全球五大半导体设备龙头二季度收入中，中国大陆贡献比重显著回升。在
全球半导体设备市场份额达到 70%的前 5家半导体设备公司销售收人中，
来自中国大陆的收入比重从一季度 19%提高到二季度 24%，与第一大市场
中国台湾基本相当，其中 Applied Materials、Lam Research、KLA在中国大陆销
售收入占各公司总收入的比例分别为 31%、33%、32%，而 ASML销售收入
中有 46%来自中国台湾。 

 Memory客户贡献的设备收入占比仍保持在 50%左右。全球前 5家半导体设
备企业中，与 2018年 Memory客户贡献的设备收入比重达到 70-80%相比，
今年二季度 Memory 客户贡献的设备收入有所下滑但仍比重仍保持在 50%

左右。其中 ASML、TEL 收人中约有 60%来自 Logic/Foundry 客户，40%来自
Memory客户；而 Lam Research收入中，Memory客户贡献收入保持在 64%的
较高比例；KLA、Applied Materials收人中均有 49%来自 Logic/Foundry客户，51%

来自 Memory客户，两类客户的收入比重基本相当。 

 5G 及应用将拉动芯片大周期上行，ASML、KLA 引领全球半导体设备业绩
反转。参考北美半导体设备制造商 7月出货额同比下降幅度收缩，环比企
稳回升，半导体设备行业正步入上行周期，主要推动力包括 5G及应用端
将对存储、高速运算等产生大量高端芯片需求，TSMC等在 7nm先进制程
投产及陆续公布 5nm、3nm、2nm等开发计划，导致光刻机唯一龙头 ASML

和制程检测设备唯一龙头 KLA单季度业绩强势反弹，且市值逆市创新高。 

 中微、北方微、盛美等国产设备龙头中报业绩高增长。上半年中微半导体
收入 8亿元增长 72%，北方华创微电子收入 10亿元同比增长 40%，盛美半
导体收入 4949万美元同比增长 62%，主要受益于长江存储及华力二期、华
虹无锡项目等设备国产化。展望 2-3年，士兰微厦门项目、上海积塔半导
体、燕东微等项目也都将显著拉动国产设备采购需求。 

重点推荐 
 个股方面，我们持续强烈推荐：北方华创、精测电子、长川科技、晶盛机

电，推荐关注中微公司、盛美半导体、万业企业、至纯科技。 

评级面临的主要风险 
 客户项目进度低于预期，新产品工艺验证时间长且风险高。 
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半导体设备行业景气度显著上行 

TSMC单月营收创历史新高 

台积电 8月营业收入 1061.18亿台币，同比增长 16.5%，连续 3个月扭转下滑趋势，环比增长 25.2%，

单月收入创历史新高。 

 

图表 1. TSMC 月度营收创历史新高 
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资料来源：TSMC公告，中银国际证券        

 

公司二季度毛利率 43%，环比一季度 41.3%有 1.7个百分点的提升，公司预计毛利率也将从二季度 43.0%

上升至三季度 46%-48%。 

 

图表 2. TSMC 预计三季度毛利率将回升至 46%-48% 
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资料来源：TSMC公告，中银国际证券        

 

北美半导体设备制造商 7月出货额同比下降幅度收缩，环比企稳回升 

北美半导体设备制造商 7 月出货金额为 20.34 亿美元，环比增长 1%，同比下滑 15%，下滑幅度较今

年 1-6月明显收窄。 
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图表 3. 北美半导体设备制造商 7 月出货 
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资料来源：www.semi.org，中银国际证券        

 

先进制程将是设备行业长期驱动因素 

今年二季度，台积电收入结构中，7nm制程收入占比 21%，16nm制程收入占比 23%，10nm制程收入

占比 3%，16nm-7nm等先进制程收入占比 47%。 

 

图表 4. TSMC 二季度收入结构中 16nm-7nm 占 47% 
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资料来源：TSMC公告，中银国际证券        

 

台积电在 5nm/3nm/2nm先进制程上的投资计划包括： 

1. 5nm节点投资 250亿美元，预计 2019年试产，2020年量产； 

2. 3nm工艺也进展顺利，已经有早期客户参与进来。3nm工艺投资计划约 194亿美元，2020年开始

建厂，2021年完成设备安装，预计 2022年底到 2023年初量产 

3. 2nm工艺研发也已启动，预计 2024年投产。 

而三星也宣布 3nm工艺路线图，在 3nm节点将会启用 GAA晶体管，预计将于 2021年量产。 
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ASML、KLA引领全球半导体设备龙头业绩反转 

国际设备龙头二季度收入普遍触底，毛利率也处于恢复中 

我们统计 12家全球半导体设备上市企业，二季度收入 144亿美元同比下降 16%，环比下降 6%，但以

Applied Materials、ASML、KLA、Teradyne、Advantest等为主的龙头企业二季度收入均呈环比正增长。  

 

图表 5. ASML、KLA、Applied Materials等的单季度收入企稳回升 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        

 

Applied Materials、ASML均预计三季度收入将继续环比上升。其中 Applied Materials预计今年第三季度收

入 36.85±1.5亿美元，环比增长 3.5%左右；ASML预计今年第三季度收入 30亿欧元，环比增长 17%；

TEL预计今年第三季度收入约为 25.5亿美元，环比增长 30%。 

12家公司二季度毛利率环比上升 1.3个百分点至 45%，盈利能力也企稳回升。其中应用材料、ASML、

Lam Resrach、Nanometrics、Cohu、Advantest、Disco等毛利率触底回升，且 ASML预计三季度毛利率将

从一季度 41.6%、二季度 43%继续上升至 43%-44%。 

 

图表 6. 全球主要半导体设备上市公司毛利率回升 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        



 

2019年 9月 15日 半导体设备行业 5 

Memory客户贡献的设备收入占比仍保持在 50%左右 

ASML二季度收入中，来自 Memory客户的收入占比约为 39%，来自 logic和代工厂客户的收入占比 61%。

来自 Memory客户的收入占比最高的是 2018年一季度，占公司收入的 74%。 

 

图表 7. ASML按下游客户类型分类的季度收入结构 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        

 

KLA二季度收入中，来自 Memory客户的收入占比约为 51%，来自 logic和代工厂客户的收入占比 49%。

来自 Memory客户的收入占比最高的是 2018年一季度，占公司收入的 78%。 

 

图表 8. KLA按下游客户类型分类的季度收入结构 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        

 

Applied Materials二季度收入中，来自 Memory客户的收入占比约为 51%，来自 logic和代工厂客户的收

入占比 49%。来自 Memory客户的收入占比最高的是 2018年一季度，占公司收入的 70%。 
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图表 9. Applied Materials 按下游客户类型分类的季度收入结构 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        

 

Lam Research二季度收入中，来自 Memory客户的收入占比约为 64%，来自 logic和代工厂客户的收入

占比 46%。来自 Memory客户的收入占比最高的是 2018年一季度，占公司收入的 84%。 

 

图表 10. Lam Research 按下游客户类型分类的季度收入结构 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        

 

TEL二季度收入中，来自 Memory客户的收入占比约为 40%，来自 logic和代工厂客户的收入占比 60%。

来自 Memory客户的收入占比最高的是 2018年二季度，占公司收入的 79%。 
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图表 11. TEL按下游客户类型分类的季度收入结构 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        

 

中国大陆贡献比重显著回升 

我们选取 5家制程设备龙头 Applied Materials、ASML、KLA、Lam Research、TEL作为统计样本，今年二

季度，五家设备公司收人中，来自中国大陆的设备销售收入占比 24%，而来自中国台湾、韩国的收

入比重分别为 25%、19%。中国大陆和中国台湾合计占比 49%。 

 

图表 12. 全球前 5名半导体设备公司二季度收入的平均地域分布 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        

 

从历年五家设备公司收入结构看，2018 年开始来自中国大陆市场占比维持在 20%-25%之间，来自中

国台湾市场的比重呈扩大趋势，而韩国市场因受存储产能投资收缩影响而占比暂时有所减少。 
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图表 13. 全球前 5名半导体设备公司 2014年以来单季度收入的地域分布 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        

 

各半导体设备二季度营业收人中，中国大陆在 KLA、应用材料、Lam Research 销售收入比重达到

31%-33%，而中国大陆在 TEL、ASML销售收入比重仅为 14%和 12%。其中，ASML收入结构中，中国

台湾地区贡献了 46%的收入比重，韩国也贡献了 26%收入比重，均高于中国大陆。 

 

图表 14. 全球前 5名半导体设备公司二季度收入的地域分布 
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资料来源：公司公告，中银国际证券        

 

中微、北方微、盛美等国产设备龙头中报业绩高增长 

目前 A股半导体设备上市公司中，制程工艺设备以中微、北方华创为主，年度营收在 1亿美元以上，

制程检测设备以精测电子为主，但目前仍处于设备定型和工艺验证阶段。 

今年上半年，中微半导体收入 8亿元同比增长 72%，净利润同比增长 329%；北方华创微电子装备公

司收入 10亿元，同比增长 40%；盛美半导体收入 4949万美元同比增长 62%。 
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图表 15. 1H2019 国内半导体设备上市公司业绩对比 

股票代码 公司名称 
上半年收入

（亿元） 
同比（%） 

上半年利润

（亿元） 
同比（%） 

上半年毛

利率（%） 

较同期变动

（%） 

上半年净利

率（%） 

较同期变动

（%） 

688012.SH 中微公司 8.01  72.00  0.30  329.20  35.60  (3.70) 3.80  6.60  

002371.SZ 北方华创 16.55  18.60  1.29  8.00  43.70  5.00  9.40  (0.20) 

300604.SZ 长川科技 1.02  (11.60) 0.01  (95.70) 51.10  (10.30) 1.10  (20.60) 

300316.SZ 晶盛机电 11.78  (5.30) 2.51  (11.90) 36.50  (1.70) 21.00  (1.50) 

300567.SZ 精测电子 9.31  73.00  1.57  34.10  44.90  (4.70) 16.20  (7.00) 

600641.SH 万业企业 16.25  (31.20) 5.27  (40.70) 46.20  (11.50) 32.40  (5.20) 

603690.SH 至纯科技 3.32  76.30  0.43  126.00  33.10  (1.40) 11.90  2.50  

 
合计 66.25  5.00  11.39  (22.10) 41.80  5.20  17.20  (6.00) 

资料来源：公司公告，中银国际证券         
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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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