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[Table_Summary] 报告要点： 

 ASMPT 订单量反映下游封测景气度旺盛 

ASMPT 公司 Q1 新增订单 10.1 亿美元，同比+73.4%，环比+86.4%，

未完成订单总额 12.1 亿美元，B/B 为 1.8；实现营收 5.59 亿美元，环

比+0.6%，同比+45.6%，超预期。新增订单创历史新高，订单出货比

反映封测环节需求景气度旺盛。 

 大陆封测企业扩产缓解供给压力 

短期看，后疫情时期导致全球经济复苏，半导体产业链代工和封装环

节产能紧缺，高景气度预期持续全年。中长期看，5G、AIOT、自动驾

驶等新领域逐步落地导致芯片需求量以及复杂度同步增加，增量需求

拉动封测企业做长期扩产计划。 

 设备与封装企业营收变化趋于一致 

目前全球半导体产业链供应紧张，下游需求旺盛，景气度有望持续全

年。ASMPT 一季度营收持续增长，在手订单饱满。根据历史数据，我

们发现设备和封测厂营收变化趋于一致，封测环节积极扩充产能，全

年有望保持紧供给状态。本次产能紧张是从制造端向上下游延伸，半

导体制造和封装环节议价能力提升，全年有望实现量价齐升。 

投资建议 

ASMPT 是全球封装设备龙头，季度变化一定程度反映行业景气度的

走向。目前因为结构性供需失衡，景气度持续有望贯彻全年，制造端

包括代工和封测环节议价权提升，相关企业有望受益。建议关注国内

半导体封测环节龙头标的：长电科技（600584.SH）、华天科技

（002185.SZ）、通富微电（002156.SZ）。 

风险提示 

景气度持续时间不及预期；外部冲击风险。 

 

[Table_Invest] 

推荐|维持 

 

[Table_PicQuote] 过去一年市场行情 

 
资料来源：Wind 
  

[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券行业研究-半导体行业跟踪：21Q1 景气度进一步验

证，供应紧缺情况持续紧张》2021.03.08 

《国元证券行业研究-半导体行业跟踪：华虹半导体，国产功率

器件行业风向标》2021.01.20 

《国元证券行业研究-半导体行业跟踪：半导体景气度高启，产

能领先确立竞争优势》2021.01.15 

《国元证券行业研究-半导体行业跟踪：8 寸晶圆产能持续紧

张，涨价模式启动》2021.11.01 

 
 

[Table_Author] 报告作者 

分析师 贺茂飞 

执业证书编号 S0020520060001 

电话 021-51097188-1937 

邮箱 hemaofei@gyzq.com.cn 

  

联系人 王舒磊 

电话 021-51097188 

邮箱 wangshulei@gyzq.com.cn 

  
 

-3%

16%

36%

55%

75%

4/21 7/21 10/20 1/19 4/20
半导体与半导体生产设备 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 2 / 7 

 

表：重点公司盈利预测 

证券代码 证券简称 总市值（亿元） 
PE PB 

(MRQ) 2020 2021 2022 

600584.SH 长电科技 562 47.66 34.33 25.87 4.26 

002185.SZ 华天科技 333 33.15 26.68 21.53 3.92 

002156.SZ 通富微电 268 36.72 27.95 22.97 2.80 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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1.半导封装环节设备龙头在手订单破新高 

ASM Pacific Technology（0522.HK）是全球半导体封装设备龙头，于 1975 年在香港

成立，集团是全球首个为半导体封装及电子产品生产的所有工艺步骤提供技术和解

决方案的设备制造商，包括从半导体封装材料和后段（芯片集成、焊接、封装）到 SMT

工艺。 

公司 Q1 新增订单 10.1 亿美元，同比+73.4%，环比+86.4%，未完成订单总额 12.1 亿

元，B/B 为 1.8；实现营收 5.59 亿美元，环比+0.6%，同比+45.6%，超预期；毛利率

39.6%，环比+412bps，同比+268bps；营业利润率 12.2%，环比+416bps，同比+1133bps。

Q2 营收预期为 6-6.5 亿美元。公司从 2021 年开始封装材料业务不再并表，目前只有

半导体和 SMT 设备及解决方案部门。 

图 1：ASMPT 营业收入和营业利润  图 2：ASMPT 毛利率和净利率 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

半导体设备部门 

Q1 新增订单 6.85 亿美元，同比+120.4%，环比+105.3%。按下游需求来看： 

1）集成电路/分离器件业务单位受惠于全球数字转型趋势加速，刺激包括对移动及个

人电脑设备、HPC、5G 基建及设备（尤其是中国）以及与一般汽车、工业及汽车电动

化相关的离散器件及能源管理应用之广泛应用的强劲需求。此增长趋势同时推动强

劲的产能及性能采购。 

2）光电业务单位的传统微间距显示器及一般照明客户需求强劲。随着 Mini-LED 终端

客户需求前景有所改善，整个应用生态系统日益成熟，  

3）CIS 业务本季度收入下跌，预计全年保持稳定。 

SMT 解决方案部门 

Q1 新增订单 3.25 亿美元，同比+ 19.5%，环比+56.1%。按下游需求来看： 

主流 SMT 配置及印刷工具为本季度最大的收入来源。对用于 SiP 的高精度 SMT 系统

（此分部的 AP工具）的需求持续强劲，特别是可穿戴装备及 5G 相关装备。本分部的

设备服务和零部件业务已回升至疫情前的稳健水平，显示欧洲和美洲客户的生产活

动正回复正常。 
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图 3：ASMPT 各业务季度营收（亿美元）  图 4：ASMPT 各业务同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind, 公司公告，国元证券研究所  资料来源：Wind, 公司公告，国元证券研究所 

在手订单突破历史新高，订单出货比达到 1.8。业绩超预期的因素： 

1） 中国大陆客户的产能扩张； 

2） 汽车市场复苏； 

3）半导体产品消耗量长期增长趋势所带动：数字转型势头加快，持续推动对个人电

脑、连接性及高性能运算设备的强劲需求；汽车电动化的增长，带动对高效能源管理

应用的需求增加；5G 在全球推出，令客户特别为封装及组装要求部署资本，以满足

5G 比 4G 相对更高的电子零件含量以及对先进节点芯片及射频模块等方面更复杂的

要求。 

图 5：季度新增订单及同比变化  图 6：订单出货比 

 

 

 

资料来源：公司公告，国元证券研究所  资料来源：公司公告，国元证券研究所 

2.半导体封测企业全年业绩有望持续向好 

公司作为全球半导体封装设备龙头，营收同比变化与封测厂变化趋于一致。短期看，

后疫情时期导致全球经济复苏，半导体产业链代工和封装环节产能紧缺，高景气度预

期持续全年。中长期看，5G、AIOT、自动驾驶等新领域逐步落地导致芯片需求量以

及复杂度同步增加，增量需求拉动封测企业做长期扩产计划。公司季度营收持续增长，

在手订单饱满，下游封装企业产能紧张情况持续，需要扩产缓解产能紧缺情况，全年

业绩有望持续向好。 
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图 7：ASMPT 半导体设备同比及头部封测企业营收同比 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

表 1：部分封测扩产计划 

公司名称 地点 项目规划 
项目 

建设期 
建设及设备投资额 

长电科技 江阴 
年产 36 亿颗高密度集成电路及系统

级封装模块 
3 年 27.3 亿元 

长电科技 宿迁 
年产 100 亿块通信用高密度混合集

成电路及模块封装 
5 年 21.0 亿元 

通富微电 南通 
年产集成电路产品 12 亿块，晶圆级

封装 8.4 万片 
3 年 23.7 亿元 

通富微电 南通 年新增车载品封装测试 16 亿块 3 年 10.6 亿元 

通富微电 苏州 
年封测中高端集成电路产品 4420 万

块 
2 年 5.7 亿元 

华天科技 南京 
一期已于今年 7 月正式投产，二期实

施阶段 
- 80.0 亿元 

华润微 重庆 一期规划 24 亿只，二期 60 亿只 3 年 35.0 亿元 

深科技 合肥 

DRAM 月产能 4,800 万颗，存储模组

月产能 246 万条，NAND 月产 320

万颗 

3 年 29.6 亿元 

捷捷微电 启东 
年封装测试各类车规级大功率器件

和电源器件 1,627.5kk  
2 年 13.3 亿元 
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扬杰科技 扬州 
智能终端用超薄微功率半导体器件

2000KK/月 
3 年 13.8 亿元 

资料来源：公司公告，国元证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

  

 

 

 


