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[Table_Main] 
中芯国际合资扩产，国产设备商有望加速获

得订单 

增持（维持） 

 
投资要点 

 中芯国际合资投入 28nm 及以上制程，国产设备商有望加速获得订单。
中芯国际于 8 月 1 日发布公告称，拟与北京开发区成立合资企业从事
28nm 及以上的集成电路项目，首期规划 10 万片/月的 12 寸晶圆产能，
二期根据市场需求启动。首期投资 76 亿美元，注册资本 50 亿美元，中
芯国际占比 51%并负责合资企业营运管理。代工厂系半导体产业投资规
模最大环节，2019 年中芯国际资本开支超过 127 亿人民币，2020 年计
划资本开支由此前的 32 亿美元大幅增长至 43 亿美元，主要用于旗下
的上海 300mm 晶圆厂的机器及设备以及用于 FinFET 研发线。中芯国际
产线设备投入占比超 80%，此次扩产至少拉动 60 亿设备需求，全产业
链迎来历史机遇。 

 

 晶圆制造核心设备市场规模稳步增长，龙头企业开始逐步实现进口替
代。光刻、刻蚀及薄膜沉积为晶圆制造的核心步骤，相应设备价值量占
比分别为 23%、30%和 25%。目前光刻环节基本由 ASML 垄断，刻蚀
与薄膜沉积由中微公司与北方华创开始逐步实现进口替代。以近期招标
密集的华虹无锡为例，截至 7 月初华虹无锡产线中北方华创中标 2 台刻
蚀设备、1 台 PVD 设备及 2 台退火设备，相应领域占比分别为 9%、5%、
12%，中微半导体中标 3 台刻蚀设备，所在领域占比为 14%。 

 

 看好清洗设备：赛道好空间大，容易率先实现大部分国产化。目前清洗
设备在半导体设备市场中价值量占比约 5%-6%，较光刻、刻蚀等核心
设备价值量较低。但随着晶圆制程工艺的复杂化，清洗机的占比整线的
比例未来有望提高至 10%。 

同时由于清洗机的技术门槛相对较低，我们认为比较容易率先实现全面
国产化。我们预计中国大陆地区每年的湿法清洗设备的空间在 15-20 亿
美元，目前除长江存储之外的各家晶圆厂，清洗机的国产化率均在 10%

以内，假设到 2023 年清洗机的国产化率可达 40%-50%，预计国产设备
的每年的市场空间在 40-70 亿元。 
 

 大硅片国内龙头中环参与中芯国际战略配售，深入绑定验证加速，核心
设备商显著受益。中环股份 12 英寸硅片技术持续突破，验证稳步推进，
正在稳步增量中。根据中环股份公开信息，预计 2020 至 2021 年将是公
司验证迎来收获上量的节点。重参杂 12 英寸硅片：已经通过大部分特
色工艺的客户验证，正在稳步增量中；轻掺 12 英寸硅片实现 CopFree，
目前已经进入 28nm 的技术节点。 

晶盛机电已具备 8 寸线 80%整线以及 12 寸单晶炉、抛光机供应能
力，并与中环、有研、金瑞泓、郑州合晶等国内主要 8 寸硅片厂都保
持紧密合作，大硅片国产化浪潮下最为受益。我们预计随着中环无锡项
目的进展加速，项目用的设备订单有望在未来几年内落地、晶盛机电将
会显著受益逐步兑现半导体设备的业绩。 

 投资建议：重点推荐半导体设备龙头【中微公司】，进入全球供应链的
国产刻蚀设备龙头；【北方华创】多业务布局的晶圆设备龙头；重点推
荐【至纯科技】，国内清洗设备龙头，二季度出货 10+台设备，处于产
能扩张阶段；大硅片设备龙头【晶盛机电】；建议关注【长川科技】。 

 风险提示：晶圆厂投产不及预期，设备及材料国产化进程不及预期 
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1.中芯国际合资扩产，相应设备商有望加速获得订单 

8 月 1 日中芯国际发布公告称，拟与北京开发区成立合资企业从事 28nm 及以上的

集成电路项目，首期规划 10 万片/月的 12 寸晶圆产能，二期根据市场需求启动。首期投

资 76 亿美元，注册资本 50 亿美元，中芯国际占比 51%并负责合资企业营运管理。代工

厂系半导体产业投资规模最大环节，2019 年中芯国际资本开支超过 127 亿人民币，2020 

年计划资本开支由此前的 32 亿美元大幅增长至 43 亿美元，主要用于旗下的上海

300mm 晶圆厂的机器及设备以及用于 FinFET 研发线。中芯国际产线设备投入占比超

80%，此次扩产至少拉动 60 亿设备需求，全产业链迎来历史机遇。 

图 1：2020Q1 资本支出 7.77 亿美元，同比大幅增长 76.6% 

 

数据来源：中芯国际官网，东吴证券研究所 

此前中芯招标国产化率低，预计此轮招标国产设备商占比将显著提升。尽管中芯国

际是中资背景的晶圆厂，但是其目前国内绝大部分工艺设备仍以日韩欧美为主，从招标

情况分析：晶圆环节设备方面，光刻设备尚未实现国产化，刻蚀设备非核心环节可国产

化，检测设备国产化率低。由于国家大基金对代工厂设备国产化率有明确要求，叠加此

前中芯战略配售与国产设备商深度绑定，我们认为相应设备商在此轮扩产中有望加速获

得订单。 

图 2：中芯国际检测设备国产化率 0%  图 3：中芯国际刻蚀设备国产率 0% 
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数据来源：中国国际招标网，东吴证券研究所  数据来源：中国国际招标网，东吴证券研究所 

 

图 4：中芯国际清洗设备国产化率 40%  图 5：中芯国际薄膜沉积设备国产化率 0% 

 

 

 

数据来源：中国国际招标网，东吴证券研究所  数据来源：中国国际招标网，东吴证券研究所 

中芯国际战略投资者包括半导体材料——上海新阳；大硅片——中环股份、上海新

昇，目前国内仅此两家具备少量 12 英寸硅片供应能力；刻蚀设备——中微公司；及清

洗设备——盛美半导体和至纯科技。战略配售覆盖的股东背景雄厚，深入绑定有利于充

分调动产业资源促进中芯国际业务发展，另外在国家大基金要求和股东背景影响下，中

芯此轮扩产中设备国产化率将显著提升，相应战略投资者有望优先获得订单。 

表 1：多家材料硅片及核心设备供应商参与战略配售 

合伙人名称 认缴出资额（万元） 合伙人类型 承担责任方式 

中芯聚源股权投资管理（上海）有限公司 500 普通合伙人 无限责任 

上海新阳半导体材料股份有限公司 30000 有限合伙人 有限责任 

中微半导体设备（上海）股份有限公司 30000 有限合伙人 有限责任 

上海新昇半导体科技有限公司 20000 有限合伙人 有限责任 

澜起投资有限公司 20000 有限合伙人 有限责任 

天津中环半导体股份有限公司 20000 有限合伙人 有限责任 

上海韦尔半导体股份有限公司 20000 有限合伙人 有限责任 

深圳市汇顶科技股份有限公司 20000 有限合伙人 有限责任 

聚辰半导体股份有限公司 10000 有限合伙人 有限责任 

安集微电子科技（上海）股份有限公司 10000 有限合伙人 有限责任 

珠海全志科技股份有限公司 10000 有限合伙人 有限责任 

盛美半导体（上海）股份有限公司 10000 有限合伙人 有限责任 

上海徕木电子股份有限公司 10000 有限合伙人 有限责任 

上海至纯洁净系统科技股份有限公司 10000 有限合伙人 有限责任 

宁波江丰电子材料股份有限公司 10000 有限合伙人 有限责任 
 

数据来源：各公司公告，东吴证券研究所 
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制程工艺稳步提升，催生更多设备需求。中芯国际系中国大陆最强的 IC 芯片代工

企业，2019 年 12 月正式实现 14nm 工艺量产。2020Q1 中芯国际 28nm 产品营收占总收

入的 6.5%，环比+1.5pct，14nm 占 1.3%环比+0.3pct。随着晶圆制程工艺的复杂化，刻蚀、

清洗等环节的工序步骤会逐步增加，带来更多的设备需求。 

图 6：中芯国际的最先进制程工艺主要为 28nm；14nm 尚未大批量放量 

 

数据来源：中芯国际官网，东吴证券研究所 

 

 

2. 晶圆制造核心设备市场规模稳步增长，龙头逐步实现进口替代 

晶圆制造属于典型的资产和技术密集型产业，晶圆厂 80%的投资用于购买设备。其

中光刻、刻蚀及薄膜沉积为晶圆制造的核心步骤，2019 相应设备价值量占比分别为 23%、

30%和 25%。 

图 7：刻蚀及薄膜沉积环节占晶圆制造设备投资的 55% 

 

数据来源：SEMI，东吴证券研究所整理 

 

刻蚀环节：市场规模稳步增长，刻蚀机在产线的占比增加。随着全球晶圆产线的更

新，刻蚀所需步骤越来越多，刻蚀设备在产线中的价值占比也越来越大，2017 年占比已

接近 23%，我们预测未来占比会继续提高，每片芯片的刻蚀步骤最高可达 160 步，刻蚀

机生产厂商成长空间较大。根据芯思想研究院预计，2025 年，全球刻蚀机市场规模为
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140 亿美元，年复合增长率高达 6.6%。 

图 8：芯片刻蚀工艺所需步骤随制程升级而增加  图 9：预计 2016-2025 年刻蚀设备市场复合增长率 6.6% 

 

 

 

数据来源：芯思想研究院，东吴证券研究所  数据来源：芯思想研究院，东吴证券研究所 

 

中微公司市占率稳步提升，国产化进展顺利。目前行业竞争格局呈现三足鼎立，

LAM、AMAT、东京电子占据 70%以上的刻蚀机市场。国产刻蚀品牌主要包括中微、北

方华创、屹唐半导体。根据两家国内知名存储芯片制造企业的公开招标情况来看，中微

公司在国内刻蚀设备市场份额占比约为 15%-17%。 

近年中微公司营业收入保持高增长，从 2016 年的 6.10 亿元增长至 2019 年的 

19.5 亿元，年均增长率达 47.3%。2019-2020Q1 净利润增长率分别为 107.6%和 89.3%，

2019 年在全球半导体设备及 LED 设备不太景气的背景下，公司业绩依然实现了稳定增

长。 

图 10：2016-2019 年中微公司 CAGR 达 47.3%  图 11：2019 中微公司净利润同比+107.6% 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

0

50000

100000

150000

200000

250000

2016 2017 2018 2019 2020Q1

营业总收入（万元） 营收yoy

-150%

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

-30000

-20000

-10000

0

10000

20000

30000

2016 2017 2018 2019 2020Q1

净利润（万元） 利润yoy

图 12：长江存储刻蚀招标龙头 LAM，国产率约 24%  图 13：晋华刻蚀招标龙头 AMAT，国产率为 11% 
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薄膜沉积环节：PVD 行业集中度高，国产化率上升迅速。2014 年前，top3 设备企

业市场份额一度达到 96%，其中世界龙头 AMAT 单独占据了近 65%的市场。随后中国

企业 PVD 技术开始发展，国内厂商市占率迅速上升，其中北方华创的 PVD 设备开始量

产成为推动主力。 

北方华创为国内业务布局最全的晶圆设备龙头。以近期招标密集的华虹无锡为例，

截至 8月初华虹无锡产线中北方华创中标 2台刻蚀设备、1台 PVD设备及 2台退火设备，

相应领域占比分别为 9%、5%、12%。业绩方面，2015-2019 年营收由 8.5 亿增长至 40.6

亿，复合增长率达 47.6%，净利润由 0.75 亿增长至 3.7 亿，复合增长率 49.0%。 

 

 

 

 

数据来源：中国国际招标网，东吴证券研究所  数据来源：中国国际招标网，东吴证券研究所 

图 14：2015-2019 年北方华创营收 CAGR 达 47.6%  图 15：2015-2019 年北方华创净利润 CAGR 达 49% 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

图 16：2013 年 PVD 行业集中度极高  图 17：2014 年开始，国产 PVD 设备制造商开始发力 
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3. 清洗设备：赛道好空间大，容易率先实现大部分国产化 

清洗设备在半导体设备市场中价值量占比约 5-6%，相较光刻、刻蚀等核心设备价

值量较低，但随着晶圆制程工艺的复杂化，未来清洗机的使用次数会逐步提升，清洗机

的占比整线的比例未来有望提高至 10%。 

同时由于清洗机的技术门槛相对较低，我们认为比较容易率先实现全面国产化。我

们预计中国大陆地区每年的湿法清洗设备的空间在 15-20 亿美元，目前除长江存储之外

的各家晶圆厂，清洗机的国产化率均在 10%以内，假设到 2023 年清洗机的国产化率可

达 40%-50%，即国产设备的每年的市场空间在 40-70 亿元。 

图 18：2019 年全球清洗设备价值量占比约 5.5%  图 19：随着制程推进，清洗步骤不断增加 

 

 

 

数据来源：盛美半导体，东吴证券研究所  数据来源：盛美半导体，东吴证券研究所 

 

图 20：在晶圆制造过程中，清洗机的清洗流程可重复超 200 次 

 

 

 

数据来源：IC insights，东吴证券研究所  数据来源：IC insights，东吴证券研究所 

0.2% 0.3% 0.2%

10.4% 10.9%
10.3%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

2011 2012 2013 2014 2015 2016

国产PVD出货量（亿美元）
进口PVD出货量（亿美元）
国产率



 

 8 / 11 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Yemei] 行业点评报告 
 

 

数据来源：盛美半导体，东吴证券研究所 

 

至纯科技清洗设备业务后发先至，国内龙头地位稳固。公司通过买断日本、韩国技

术，引入台湾资深管理团队，迅速实现了技术积累与业务扩张。目前公司已与中芯国际、

北京燕东、TI、华润等高端客户达成稳定合作，2019 年湿法工艺装备新增订单总额达

1.7 亿元。目前公司启东一期生产基地全面建成，已达到 48 套/年的产能，一二期共规划

96 套/年。二季度公司单片清洗和槽式清洗设备出货超 10 台，上半年总出货量预计 10-15

台，全年高增长确定。 

图 21：近 5 年至纯科技营收高速增长，CAGR 达 48%  图 22：2019 年净利润同比增长 240% 

 

 

 

 

数据来源：WIND，东吴证券研究所  数据来源：WIND，东吴证券研究所 

 

 

 

4.大硅片龙头中环参与中芯国际战略配售，核心设备商显著受益 

12 寸大硅片国产化程度低。半导体硅片作为芯片制造的关键材料，市场集中度很高，

目前全球半导体硅片市场主要被日本、德国、韩国、中国台湾等国家和地区的知名企业

占据，日本信越、SUMCO 等前五大硅片商所占据的市场份额达 90%以上。 

图 23：硅片市场主要被国外龙头占据 
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数据来源：《芯片制造》，东吴证券研究所 

12 英寸大硅片对进口依赖度高，管制措施下国产化刻不容缓。 2017 年以前，12 英

寸半导体硅片几乎全部依赖进口。2018 年，硅产业集团子公司上海新昇作为中国大陆率

先实现 12 英寸硅片规模化销售的企业，打破了 12 英寸半导体硅片国产化率几乎为 

0%的局面。目前国内 12 寸大硅片仅沪硅产业旗下的上海新昇和中环股份具备少量供应

能力（新昇产能 15 万片/月，中环产能 2 万片/月）。 

中环股份 12 英寸硅片技术持续突破，验证稳步推进，正在稳步增量中。根据中环股

份公开信息，预计 2020 至 2021 年将是公司验证迎来收获上量的节点。重参杂 12 英寸硅

片：已经通过大部分特色工艺的客户验证；轻掺 12 英寸硅片实现 CopFree，目前已经进

入 28nm 的技术节点，中环正拉近和国际前五大硅片厂商的差距，实现 12 英寸硅片国产

化替代。 

图 24：国内主要硅片企业 12 英寸硅片产能统计（万片/月） 

 

数据来源：芯思想等，东吴证券研究所 

 

近期半导体硅片企业融资扩产加速，设备需求即将爆发。近期半导体硅片企业融资

扩产加速：沪硅产业于 2020 年 4 月 IPO 上市，拟投资 22 亿用于扩产 15 万片/月的 

12 寸大硅片；中环股份定增 50 亿加码 8 英寸、 12 英寸半导体硅片；神工股份 IPO 

上市拟投资 9 亿用于建设 8 寸抛光片；此外有研、金瑞泓等国内主要硅片制造商均有

大规模扩产计划。 我们认为随着沪硅产业、神工股份等公司 IPO 上市以及中环定增的

推进，多个大硅片扩产项目将进入投资期， 有望集中释放超百亿设备需求，国产设备

商【晶盛机电】将显著受益。 
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表 2：近期半导体硅片企业融资扩产加速，设备需求超 100 亿 

 

数据来源：各公司公告，东吴证券研究所 

 

 

5.投资建议 

重点推荐半导体设备龙头【中微公司】，进入全球供应链的国产刻蚀设备龙头；【北

方华创】多业务布局的晶圆设备龙头；重点推荐【至纯科技】，国内清洗设备龙头，二

季度出货 10+台设备，处于产能扩张阶段；大硅片设备龙头【晶盛机电】；建议关注【长

川科技】。 

 

6.风险提示 

晶圆投产不及预期，设备及材料国产化不及预期。
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