
 

半导体设备行业 | 证券研究报告  — 行业点评 2021 年 3 月 12 日 

[Table_IndustryRank] 

强于大市 
《从 KLA、Lasertec、Onto等年报看量测设备：整

体价值量占比上升，EUV掩模版检测增速最快》

（2021-2-17） 

《从 ASML、Nikon、Canon年报看光刻机行业：

EUV已占 4成，逻辑客户主导光刻机需求长期高

增长》（2021-2-8） 

《从 AMAT、Lam、TEL年报看半导体设备行业趋

势》（2021-2-4） 

《半导体设备行业 2020年三季报总结》

（2020-11-17） 

《半导体设备行业 2020年二季报总结》

（2020-08-23） 

《半导体设备行业 2020年一季报总结：设备需求

刚性，受益先进制程及中国大陆投资》（2020-5-5） 

《半导体设备国产化专题八：工艺控制与量测设

备》（2019-12-4） 

《半导体设备国产化专题七：硅片生长及加工设

备》（2019-11-24） 

《半导体设备国产化专题六：光刻工艺环节的光

刻机、Track和去胶设备》（2019-11-10） 

《半导体设备国产化专题五：集成电路封装设备》

（2019-10-10） 

《半导体设备国产化专题四：集成电路测试设备》

2019-06-24 

《半导体设备国产化专题三：3D Nand 工艺设备

国产化统计》2019-06-10 

《半导体设备国产化专题二：28-14nm 制程设备

国产化统计》2019-05-19 

《半导体设备国产化专题一：特色工艺产线的

设备国产化统计》2019-05-10 

 

中银国际证券股份有限公司 

具备证券投资咨询业务资格 

 

[Table_Industr y]  机械: 半导体设备与材料 
 

[Table_Anal yser ]  

证券分析师：杨绍辉 

(8621)20328569 
shaohui.yang@bocichina.com 

证券投资咨询业务证书编号：S1300514080001 

 

证券分析师：陶波 

(8621)20328512 
bo.tao@bocichina.com 

证券投资咨询业务证书编号：S1300520060002 

 

联系人：朱祖跃 

zuyue.zhu@bocichina.com 

一般证券业务证书编号：S1300120080005 

 

 

 

[Table _Title]  

半导体设备行业2020年总结 
行业强劲增长 20%，2021 年持续向好 
 

全球半导体设备龙头四季度营收环比三季度上升 4%，同比增长 17%，季度
收入屡创新高，本轮半导体设备行业景气度周期是技术节点进步叠加全球经
济数字化、产业转移等因素推动，景气度向上趋势相比以往更具持久性。 

报告要点 

 下游晶圆厂产能满载，全产业链景气度高。TSMC 公告 2021年 1月实现营
收新台币 1267亿元，同比增长 22.2%。根据台积电首席财务官，台积电预
计 2021年资本开支目标达到 250-280美元。据 SEMI统计，北美设备供应商
1月出货额 30.40亿美元，同比增长近 30%。据 DigiTimes报道，台积电 28nm

制程在今年第 4 季度出现多年未见的满载情况。 

 2020年全球主要半导体设备行业收入强劲增长 20%，预计 2021年一季度行
业收入同比增长 39%。我们统计 8家全球半导体设备龙头企业，四季度合
计收入环比上升 3.9%，同比增长 16.6%，行业平均毛利率 48.3%，环比三季
度上升 1.7个百分点；2020年全年累计行业收入同比增长 20%，而 2019年
同比下滑 7%。根据各公司收入指引中值数据推算，2021年第一季度半导体
设备行业收入仍有望环比上升 8%，同比增长 39%，单季度收入规模有望再
创新高。 

 第四季度 Memory客户贡献的设备收入同比增长 45%，回升趋势显著。根据
前六大半导体设备企业数据统计，第四季度 Memory 客户贡献的设备收入
58亿美元占比 42%，单季度收入同比增长 45%，全年 Memory客户贡献的设
备收入累计为 210亿美元，同比增长 18%。相比之下，第四季度 Foundry&Logic

客户贡献的设备收入 79亿美元占比 58%，单季度收入同比下降 2%，全年
Foundry&Logic客户贡献的设备收入累计为 283亿美元，同比增长 20%。 

 2020年中国大陆地区的半导体设备市场需求占全球的 27%，稳居第一大市
场。根据前六大半导体设备企业数据统计，第四季度中国大陆地区贡献全
球半导体设备行业收入比例达到 25%，与中国台湾地区占比 25%持平但高
于韩国占比 23%。2020年全年角度统计，中国大陆地区的半导体设备市场
需求占全球的 27%，其次是中国台湾地区和韩国，分别占比 23%和 22%。 

 刻蚀、量测、CVD 新产品层出不穷，行业竞争格局进一步集中。2020自
然年半导体设备龙头收入普遍快速增长，Lam Research收入 119亿美元，
同比增长 25%，应用材料收入 182 亿美元同比增长 21%，ASML 收入 140

亿欧元，同比增长 21%，TEL收入 120亿美元，同比增长 18%，均快于 SEMI

预计 2020年 15%的行业增速。具体到产品上，应用材料 2020财年 PVD设
备收入增长 42%，刻蚀设备销售收入增长 30%，量测设备业务收入同比增
长 46%，这三大类产品收入均创历史新高 。 

 普遍看好未来两年半导体设备行业发展前景。Lam Research 估计 2021 年全
球 WFE市场规模 650-700亿美元，支撑因素包括 3D Nand向更高层数迁移、
DRAM 资本开支强劲、Foundry/Logic 持续增加的资本开支。超预期的原因是
全球经济数字化，叠加资本密度提高。AI、HPC、IoT、5G 等技术将支撑半
导体行业未来持续多年的趋势向上。 

重点推荐 

 全球半导体设备行业景气度趋势向上，ASML、Lam Research、AMAT等对 2021

年行业增长及订单预期普遍乐观。 

 A 股半导体设备推荐组合：中微公司、北方华创、华峰测控、万业企业、
长川科技、精测电子、芯源微，关注晶盛机电、美股盛美半导体。 

评级面临的主要风险 

 客户晶圆厂项目进度低于预期、新产品工艺验证时间长且风险高、零部件
国产化缓慢。 
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一、半导体设备行业景气度高，设备需求旺盛 

TSMC单月营收维持高位 

TSMC 2021年 1月实现营收新台币 1267.49亿元，环比增长 8.0%，同比增长 22.2%。 

 

图表 1. TSMC月度营收维持在高位 

 

资料来源：TSMC公告，中银证券        

 

北美半导体设备制造商 1月出货额稳定增长 

北美半导体设备制造商 1月出货金额升至 30.40亿美元，环比上升 13.4%，同比增长近 30%。 

 

图表 2. 北美半导体设备制造商 1月出货额大幅增长 

 

资料来源：www.semi.org，中银证券        
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先进制程仍是设备行业长期驱动因素 

台积电先进制程收入占比过半。四季度收入中，5nm节点收入占比达到 20%，7nm节点收入占比达到

29%，16-5nm先进制程收入占比达到 62%。 

 

图表 3. TSMC 5nm 节点制程收入占比迅速攀升 
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资料来源：TSMC公告，中银证券        

 

图表 4.TSMC四季度 16nm-5nm节点制程收入占比超 1/2 

 

资料来源：TSMC公告，中银证券        

 

TSMC预计 2021年资本开支在 250-280亿美元。根据 TSMC的先进制程规划，预计其中大部分资本开

支用于先进制程产能建设， 小部分用于先进封装及特殊制程。 

 

32150591/53957/20210312 17:07



 

2021年 3月 12日 半导体设备行业 2020年总结 4 

图表 5.TSMC 2021年资本支出目标为 250亿至 280亿美元 

 

资料来源：TSMC公告，中银证券        

 

二、四季度全球部分半导体设备龙头收入环比增长 4%，同比增长 17% 

国际设备龙头四季度设备交付和收入确认迅速恢复 

我们统计8家全球半导体设备上市企业，第四季度收入203.58亿美元，环比增长3.9%，同比增长16.6%。· 

 

图表 6. 第四季度全球半导体设备行业收入创历史新高 

 

资料来源：各公司公告，中银证券        
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四季度 Memory客户贡献的设备收入同比增长 45% 

今年四季度 Memory客户贡献的设备收入 58.24亿美元，同比增长 45%，占比约为 42%，比较去年四季

度最低 33%仍处于回升态势。 

 

图表 7. 六家工艺设备龙头的季度收入结构中，memory客户占比总体回升 

 

资料来源：各公司公告，中银证券        

 

其中 ASML四季度收入中有 72%来自 Logic/Foundry客户，28%来自 Memory客户，对比三季度，Memory

客户占比回升，Logic/Foundry客户需求保持强劲。 

 

图表 8. ASML按下游客户类型分类的季度收入结构  

 

资料来源：ASML公司公告，中银证券        

 

Lam Research 四季度收入中，Memory客户贡献收入占比 56%，较 2019年四季度的 52%略有提升。 
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图表 9. Lam Research 按下游客户类型分类的季度收入结构 

 

资料来源：Lam Research公司公告，中银证券        

 

三、四季度中国大陆地区半导体设备持续扩张 

根据 AMAT、ASML、KLA、Lam、DNS、TEL等数据，四季度来自中国大陆的半导体设备销售收入 41.81

亿美元，占比 25%，比三季度下降 5个百分点，与中国台湾地区(25%)持平，高于韩国(23%)。 

 

图表 10.全球六大半导体设备龙头的季度收入地域分布 

 

资料来源：ASML、AMAT、KLA、TEL、LAM、DNS公司公告，中银证券        
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图表 11.四季度中国大陆地区成为全球半导体设备收入的最大来源 

 

资料来源：ASML、AMAT、KLA、TEL、LAM、DNS公司公告，中银证券        

 

四季度来自中国大陆的 ASML光刻机销售收入 4.22亿美元，占比 12%，较上个季度收入减少 2.93亿美

元。 

 

图表 12. ASML季度收入的地域分布 

 

资料来源：ASML公司公告，中银证券        

 

 

32150591/53957/20210312 17:07



 

2021年 3月 12日 半导体设备行业 2020年总结 8 

四季度，Lam在中国大陆实现的销售收入达到 12.10亿美元，创历史最高记录，收入占比达到 35%。 

 

图表 13. Lam Research 季度收入的地域分布 

 

资料来源：Lam公司公告，中银证券        

 

四季度，AMAT在中国大陆实现的销售收入达到 13.83亿美元，收入占比达到 27%。 

 

图表 14. AMAT季度收入的地域分布 

 

资料来源：AMAT公司公告，中银证券        
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四、投资建议：全球经济数字化推动全球半导体设备强势复苏 

目前，全球半导体设备行业景气度趋势向上，ASML、Lam Research、AMAT等对 2021年行业增长及订

单预期普遍乐观。A 股半导体设备推荐组合：中微公司、北方华创、万业企业、华峰测控、长川科

技、晶盛机电、精测电子、芯源微，关注晶盛机电、盛美半导体。 

 

五、风险提示： 

客户项目进度低于预期； 

新产品工艺验证时间长且风险高； 

零部件国产化缓慢。 
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图表 15. 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) 2019A 2020E 2019A 2020E (元/股) 

688012.SH 中微公司 买入 105.21 562.7 0.35 0.92 298.4 114.4 7.67 

002371.SZ 北方华创 买入 152.3 756.1 0.62 1.05 244.7 145.7 12.68 

688200.SH 华峰测控 买入 336.27 205.7 1.67 3.27 201.7 102.9 33.65 

300567.SZ 精测电子 买入 52.87 130.4 1.09 1.09 48.4 48.4 6.29 

688037.SH 芯源微 买入 83.15 69.8 0.35 0.52 238.6 159.9 9.39 

300604.SZ 长川科技 买入 30.7 96.3 0.04 0.31 807.1 99.0 3.31 

600641.SH 万业企业 增持 12.43 119.1 0.60 0.44 20.8 28.3 6.78 

300316.SZ 晶盛机电 买入 32.1 412.7 0.50 0.66 64.7 48.6 3.82 

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 3月 10日，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：预计该公司股价在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 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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风险提示及免责声明 

本报告由中银国际证券股份有限公司证券分析师撰写并向特定客户发布。 

本报告发布的特定客户包括：1) 基金、保险、QFII、QDII 等能够充分理解证券研究报

告，具备专业信息处理能力的中银国际证券股份有限公司的机构客户；2) 中银国际

证券股份有限公司的证券投资顾问服务团队，其可参考使用本报告。中银国际证券

股份有限公司的证券投资顾问服务团队可能以本报告为基础，整合形成证券投资顾

问服务建议或产品，提供给接受其证券投资顾问服务的客户。 
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