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KLA 21Q1 业绩点评及电话

会议纪要 
半导体制程控制持续强势，Gen5产品促增长 
 

KLA 于 4 月 29 日召开财务电话会议，对公司 2021 年 Q1 业绩进行了说明

和展望。受 5G、云计算、人工智能、汽车电子等广泛领域内对半导体的长

期需求推动下游客户对先进制程的研发投入加大，KLA 的半导体制程控制

业务增长强劲，且得益于 KLA 对自身的流动性管理和灵活的资本回报策

略，一季度营收同比增长 27%，净利润同比增长 627%，EPS 同比增长

632%。预计 2021 年 WFE 支出较 2020 年约 610 亿美元上升 20%-25%。 

会议核心内容 

 Q1营收规模和盈利能力快速提升，毛利率维持较高水平。一季度营业收
入 18亿美元，环比增长 9.3%，同比增长 26.7%；净利润 5.67亿美元，环
比增长 24%，同比增长 6277%；毛利率为 62.9%，环比上升 1.1%，同比上
升 4.33%。 

 Q1 半导体制程控制和 PCB 检测收入均实现强劲增长。一季度半导体制
程控制业务收入为 15.07亿美元，环比增长 9%，同比增长 28%，占比 84%；
其中，晶圆代工和逻辑收入占比 69%，环比增长 16.9%，同比持平；存储
收入占比 31%（NAND占 55%和 DRAM占 45%）。PCB、显示屏和组件检
测业务收入为 2.05亿美元，环比增长 14%，同比增长 28%，占比 11%，
主要系移动设备需求增长带动高端 PCB和成品检测业务提升。特殊工艺
半导体制程控制业务收入略有提升，一季度板块营收为 0.92亿美元，环
比增长 1%，同比增长 8%，占比 5%，业绩增长主要由射频、功率器件和
先进封装业务所带动。 

 Q1 服务收入为 4.28亿美元占总营收的 24%，同比增长 15%。其中，超过
75%为半导体制程控制业务的重复订单。业绩增长主要系目前客户设备
的高使用率和客户群的扩大。 

 预计 Q2收入约 17.55-19.55亿美元，半导体制程控制引领业绩增长。预计
半导体制程控制业务内，Foundry/Logic收入占 68%；Memory收入占 32%，
预计其中 DRAM 占约 60%。2021Q2 毛利率预计在 61%-63%，全年将达到
62%-62.5%。 

 2020年光学检测业务增长比 WFE快 2倍，KLA市占率近 83%。据 Gartner

最新数据显示，2020年光学检测市场以大于 2倍的 WFE支出增长速度达
到 19 亿美元。而其中 KLA 占据近 83%，即 15.8 亿美元的市场份额。且
KLA 的半导体、封装和 PCB 产品已经在汽车电子领域获得运用，新的
200mm、300mm晶圆检测产品有助缓解汽车电子半导体短缺的情况。 

投资建议 

 全球光刻机需求强劲，且以 TSMC、三星、海力士、Intel、美光等资本开
支带动半导体设备需求持续上行，国际半导体设备公司交付周期拉长；
根据中国国际招标网，国内长江存储新一轮设备招标已经启动，大部分
本土晶圆厂扩建速度符合预期，且各类半导体设备的国产化率还有较大
幅度提升空间。从近期年报、季报信息看，一二线国产设备企业均在 2020

年获得了关键设备的突破性进展。 

 继续强烈推荐半导体设备板块，推荐组合：中微公司、北方华创、万业
企业、精测电子、芯源微、长川科技、华峰测控等。 

评级面临的主要风险 

 地缘政治摩擦的不确定；技术迭代被反超的风险。 
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图表 1. 2021 年市场需求持续强劲，KLA预期公司 2023 目标能提前完成 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 

 

图表 2. 2020 年 KLA 的行业领先地位得到巩固 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 
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图表 3. KLA 的 5 大运营理念 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 

 
图表 4. KLA 的 4 大战略目标 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 
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图表 5. KLA  2021Q1 的业绩概况 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 

 
图表 6. KLA  2021Q1 的业绩亮点 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 
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图表 7. KLA  2021Q1 营业收入分板块情况 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 

 

图表 8. KLA 2021Q1 营业收入分产品、分地区情况 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 
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图表 9. KLA 2021Q1 流动性情况 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 

 

图表 10. KLA 自由现金流、现金转换历史情况 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 
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图表 11. KLA 回购及分红历史情况 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 

 

图表 12. KLA 2021Q1 自由现金流、回购、分红概况 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 
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图表 13. KLA 2021Q2 业绩展望 

 

资料来源：KLA  2021 Q1财务电话会议展示材料，中银证券 

 

附：电话会议问答环节具体内容 

1. 请问对于所提到 2021年 WFE支出的 20%-25%增长，公司的半导体制程控制业务将会是什么样的情

况？ 

每个人的判定标准都不一样，所以我放了一条基准线在其中，即相对于 2020年的 610亿美元 WFE

支出，通过计算也与友商提到的 750亿美元 WFE支出情况接近。本季度从订单和客户投入的情况来

看，发展势头非常强劲。所以我们不只对整个半导体行业的发展预期感到乐观，而且半导体制程控

制业务也会有所提升，对我们的业务也很有帮助。我们必须对下半年做好准备，业绩也要视下半年

整个行业情况有所调整。 

2. 请问公司对于目前所得到的制程控制市场份额和 Foundry/Logic的新光学检测设备的看法？ 

目前制程控制的需求仍然保持强劲，我们的制程控制业务也领先市场。从竞争的角度来看，我们希

望继续保持 2019和 2020年的运营计划，即基于我们产品组合的竞争力和与现有客户的紧密交流，提

高我们在制程控制领域内的整体地位。竞争无法避免，过去几年 KLA 利用自身的发展策略赢得更多

的市场份额，到现在情况也如此，因为我们确实有竞争力强的产品，例如缺陷检查领域内的产品。

对于在光学检测领域的发展我们也感到很满意，在某些细分领域内取得成功，所以我们对自身的竞

争地位感到满意，尽管在利润中加入了 EPC集团的业绩，但公司自身也有能力继续获得之前水平的

毛利率。 

3. 请问 Q1毛利率上行的因素是什么？对于 Q2和 2021年全年的毛利率预估值是基于什么假设？62%

会是一个新的目标吗？ 

Q1大部分环比增长来自于半导体制程控制业务，这是我们获利更多的业务，加上该板块的营业收入

增长迅速，这是我们的毛利率能上行的原因。虽然 Q2的毛利率预期有所下滑，但仍然与我们提供的

62%上下的预期相符。尽管 EPC 集团的利润上行带动母公司的利润增长，但从我们的工厂运作和资

金流动性的来看，我认为业绩增长的根本原因还是很清晰的。对比上季度提到的 61.5%-62%，上限是

有偏差的，但从目前的情况来看，光学检测需求的强劲增长是我认为下限可以更高的原因。 
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4. 从光学到 E-beam或 X-射线等的转变，有人认为公司之前的优势正逐渐被削弱，请问如何看待新技

术的出现对于公司的影响？ 

我不太能确定，但过去几年内检测领域内增长最快的是我们的第五代产品，其优势在于能够满足 EUV

和先进制程的量测要求，同时我们也没有看到有量测市场份额剧增的产品，即使有的话，光学器件

的驱动速度提高一直是难题，更高速度意味着价格更高。而且 KLA是最接近拥有 EUV多光束均匀解

决方案的厂家，该领域是市场目前急需的。我认为目前公司面临的难题不是市场份额被抢夺，而是

产品如何满足不断进步的光学技术，如何以足够快速的工具满足大多数的检测要求。用于光学缺陷

定位的 E-beam 技术想法已经存在很多年了，不是新技术，在我们上一个投资者会议上也有提到过，

但我不认为这个是足以广泛使用并且产生足够盈利的技术。对于我们 E-beam与光学系统产品互补的

好处是 E-beam能够在光学检测中得到越来越多的应用，将会是一个很大的市场，将有 20亿美元以上

的空间。但需要强调的是，我不认为 E-beam在市场上的份额能够上升很多，因为光学设备所能检测

的层数比 E-beam 要多得多，即我们的第五代光学产品可以改善的空间还很大，同时性价比也更高，

能为客户检测更多的层数。 

5. 对于 WFE 支出增长速度，ASML 提到 37%、LAM 提到 30%。请问量测业务的增长速度快于 2 倍的

WFE的假设是什么？ 

假如今年的 WFE增长速度为 22%，仅仅基于订单和我们每天与客户的对话——量测市场将大大超过

这个增长率。我不知道会不会是 38%，但从实际情况来看，可能会以 3 开头。，驱动因素包括客户

对于先进制程的投入。目前 Intel的进入，TSMC的计划资本支出的显著提升，还有越来越多的存储厂

家的承诺与交流都表明了目前市场的强劲需求。我认为半导体制程控制的支出与 Foundry/Logic的差距

仍然存在，但随着对于先进制程的推进，特别的先进的 DRAM，这个差距正逐渐减小。我们不知道其

他公司的预测基准线是什么，但对比 2019年的 520亿美元和 2020年的 610亿美元，那是 16%的增长

速度。若今年目标是 750亿美元的话，对比 2020年的增长速度将会是 25%左右，我觉得制程控制业

务会表现得更好，下半年业务整体上会更强劲。 

6. 对于目前供应紧张或扩产的情况，公司的在手订单排期到 7个月后，那么公司 2022年上半年的业

绩情况会是怎么样的？ 

我猜应该是 6 个月，公司部分产品需要的时间的确很长，采购到抛光打磨等会花费一些时间。但对

于公司整体产品组合而言，我认为是 5-6个月，一些产品会是 7-8个月。我们已经在全球范围内增加

产能，工人也逐渐增多，我们会根据在世界各地的工厂占据的空间进行产能扩张，并且我们也和供

应商密切交流并得到他们的鼎力支持，随着产能的增加，今年下半年的业绩会比上半年强劲，鉴于

我们交货期约 6 个月的情况，无论什么环境和影响，我们都能得到支持，不会因为无法交货而失去

业务。我们正努力从技术角度缩短交货周期。 

7. 请问公司除了对先进制程的业务以外，有多少占比的制程控制业务来自于成熟制程？ 

今年中国区域所有的业务都是成熟制程相关，而且大多是晶圆代工业务。部分存储业务也有。但晶

圆代工业务的占比会在 65%左右。对于制程控制业务收入内，大概有 25%-30%是 28nm及以上的制程。

以前利用旧代的产线制造新产品的方法目前已经不适用了，所以目前高的利用率、性价比高和好的

服务会是受到重视的领域，这也将成为我们业绩增长的驱动因素。 

8. 对于 EPC（电子、封装和元件）集团的发展，目前成熟制程的芯片紧缺，尤其是车用芯片和工业

领域，以及先进封装和沉积的紧缺，对 EPC 的特殊工艺、先进封装、PCB业务都会有促进作用，请

问对于今年 EPC增长有什么想法？ 

我认为 2019-2020 我们的业绩增长受 5G 的推动比较大，前段时间驱动更大的是汽车电子，由于国际

地缘政治摩擦的影响，导致了芯片短缺，驱动因素都被削弱了。但现在这些业务又回来了，也在推

动 EPC的业务增长，特别是 5G和汽车电子方面。汽车电子方面我们也将研发出新产品以缓解车用芯

片方面的紧缺，但这也只是短期的效应，更重要的是设备有更高的产出率。对于 EBC全年的业绩增

长将在 15%左右。  
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9. 对于中国的客户大多是晶圆代工厂，能提供更多关于中国本土企业规模的信息吗？你觉得今年的

相关增长会是多少？在 WFE中有多少种不同领域的客户？ 

增长情况会和市场大体情况一致，而且会非常分散。 

10. 请问政府的施压和半导体客户的驱动，哪一方面的影响更大？设备公司对政府事务的游说效果有

多大？ 

事态的发生大家都很清楚，一年前我们很多人都会担心政府单方面行动，但现在更多的是多方力量

抗衡，而且是经过多方面思考的。我们赞成自由贸易，但同时也不希望知识产权或因其他因素受到

损害。 

11. 您提到很多关于制程控制的内容，显然是受益于 EUV，随着 3nm技术的深入，EUV层数也在提升，

请问这会成为公司的增长因素吗？ 

是的，我们也在进行相关的开发工作，很多制程控制的步骤需要进行，层数的增加也将推动更多领

域的发展。这也将推动我们第五代产品的应用，对更小尺寸的缺陷也更敏感，使得第五代产品更多

地进入先进制程中。下一步，随着第五代产品的迭代，在 25年的使用寿命基础上，将添加更多的功

能以支持更高级的制程控制。如果没有技术的迭代，客户只能想到在旧级别设备上进行产量的增加。

目前很多设备，尤其是对于 5nm的设备都不符合技术要求，因此 KLA会在制程控制的研发上提高力

度。 

12. 请问如何权衡供应难题和客户需求之间的关系？尤其是他们对于新工具的需求，如何在长时间内

维持较高水平支出？ 

每个周期的情况都不一样，但我们从中学到一件事就是关注金额，以客户的获利能力为判断标准，

弄清楚客户的盈利能力和可持续性。部分公司的资本支出是其收入的两倍甚至大于两倍，那都是不

可持续的。对于供应链问题，我们经常关注的领先指标就是客户的盈利能力，部分公司正以超出自

身收入来进行投资且被视为战略投资，当然这种情况在半导体行业内的占比较少。目前有不同的驱

动因素推动半导体行业的增长，每个周期只有盈利者才能生存下来，且现在市场参与者的数量让我

看到了增长的可持续性。我不认为未来会一直以 30%左右的速度增长，但持续增长是我们可以期盼

的。目前来看我们的设备具有很好的竞争力和可观的利润，我们仍然会坚持投资来确保我们的产品

在预期增长的赛道上有足够竞争力，生产能力的提升也将帮助客户完成他们的产能目标。 

13. EUV愈来越多的层数和新的晶体管结构，哪一项是 KLA更大的增长机遇？ 

KLA 有一个小组对先进制程设计进行建模，我认为这些技术会是渐进式发展的，更多的 EUV 层数只

能说是推动产品组有更高的缺陷灵敏度，从这个方面来说会比新晶体管结构更有驱动性。但新结构

的话如果突破不了就无法获得成功，因为他无法折衷或者降低设计难度。所以 EUV层数增加和新结

构的对比，将会是 60:40或 65:35，先进制程将会驱动业绩更多。不仅在 Foundry/Logic能看到这个现象，

DRAM处也会是这样的现象，以保证客户的产品具有更好的竞争力。 

14. 对于提到今年将达成 2023年的目标，关于未来 1-2年公司市场份额的变化，请问是新产品的驱动？

还是 Foundry/Logic业务增长的带动？ 

我们已经超前完成 2019年的市场份额预估值 3.3%，但还是比第三方调查机构的结果低 0.7%，我们当

时模拟的是在 4年内达到 2.5%，而我们在两年内达到了 2.3%。我们认为今年还会是强劲的一年，更

大程度是由于第五代产品和光学缺陷检测产品的带动，新产品会出现，但我认为前两者的驱动更明

显。行业的增长也是我们业绩增长的因素。之前我们提到了制程控制和解决方案将会被 EUV和存储

业务的增长所带动而得到更多的应用。EUV 的检测要求会影响晶圆检测工具和其他检测工具，所以

无论什么方面都会增加收入。 
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