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半导体测试设备：百亿美元国产替代空间，细

分领域正在加速突破 
■测试设备：贯穿半导体制造始末，占 20%设备投资额。半导体检测

设备主要用于半导体制造过程中检测芯片性能与缺陷，几乎每一步主

要工艺完成后都需要进行，贯穿于半导体生产过程中，广义上根据测

试环节分为前道测试和后道测试设备。根据 Semi 及 Gartner 统计，半

导体前道测试设备一般在半导体设备支出中占比 11~13%，后道测试设

备占比 8~9%，合计占比约20%，根据此值估算，2020 年全球半导体设

备总市场规模约 712 亿美元，按 12%与 8.5%测算，前道测试设备市场

约 86 亿美元，后道测试设备市场约 61 亿美元，合计147 亿美元，目前

前道设备国产化率不足 1%，后道设备国产化率不足 10%，国产替代空

间接近百亿美元，且随着半导体设备市场进入扩张周期，前后道设备

需求均将显著受益。 

■前道测试：科磊（KLA）高度垄断，量测领域国产替代较快。前道

量检测设备注重过程工艺监控，根据功能的不同分为两种设备：一是

量测类，二是缺陷检测类。其中根据科磊及 Semi 统计，我们取半导体

前道测试设备占比 10.5%，按照 Semi 最新预计 2020 年/2021 年半导体

设备总市场分别为 712 亿及 780 亿美元估算，我们预测 2020 年/2021

年全球半导体前道检测设备市场空间分别达到 85.4/93.6 亿美元，国内

市场分别达到 22.46/24.7 亿美元，约为 146/160.6 亿元人民币。其中检

测类占比 55%，量测类占比 38%。目前科磊市占率达 52%，呈垄断地

位，国内上海精测、中科飞测、上海睿励等部分产品已实现批量销售，

我们判断前道设备中，国产替代将从量测设备开始，并逐渐向检测等

难度较高领域延伸。 

■后道测试：泰瑞达（Teradyne）及爱德万（Advantest）为全球龙头，

细分领域已逐步实现国产替代。后道测试设备注重产品质量监控，可

分为测试机、分选机、探针台，根据 Semi 数据，三者价值量分别占比

63.1%、17.4%、15.2%。根据 VLSI Research 预计，受益于 SoC 及存储

需求强劲以及封测、晶圆厂资本开支加剧将继续维持高景气，2020 年

市场空间达 61 亿美元，同比增长 10%，2021 年将继续保持 10%的同比

增速，预计将达 69 亿美元。根据赛迪顾问，国内后道测试设备市场 2020

年将达到 64 亿元，根据同等比例测算，2021 年市场空间有望达 70.4 亿

元。目前泰瑞达及爱德万为全球龙头，但在模拟/混合类测试领域国内

已逐步实现国产替代，目前华峰测控已推出 STS8300 测试机，进入 SoC

测试领域，长川科技相关产品也正在研发中，SoC 测试机相比模拟/混

合测试机市场规模将有 4-5 倍的提升，替代空间上限将被打开。 

■投资建议：重点推荐华峰测控（测试设备），建议关注长川科技（测
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试设备、分选机、探针台）、精测电子（量测及测试设备）。 

■风险提示：市场竞争加剧，国产化进程不及预期，市场规模不及预

期。 
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1. 测试设备：贯穿半导体制造始末，占 20%设备投资额 

 

1.1. 测试设备分前/后道，测试物理性能及电性能 

 

半导体检测设备主要用于半导体制造过程中检测芯片性能与缺陷，几乎每一步主要工艺完成

后都需要在整个生产过程中进行实时的监测，以确保产品质量的可控性，贯穿于半导体生产

过程中，对保证产品质量起到关键性的作用，广义上根据测试环节分为前道测试和后道测试

设备。 

 

前道测试设备主要用于晶圆加工环节，是一种物理性、功能性的测试，用以检测每一步工艺

后产品的加工参数是否达到设计的要求并查看晶圆表面上是否存在影响良率的缺陷，确保将

加工产线的良率控制在规定的水平之上，又称过程工艺控制（Semiconductor process 

control），可以进一步细分为缺陷检测（inspection）和量测（metrology）； 

 

后道测试设备用于晶圆加工前的设计验证环节和晶圆加工后的封测环节，通过测试机和分选

机或探针台配合使用，分析测试数据，确定具体失效原因，并改进设计及生产、封测工艺，

以提高良率及产品质量，属于电性能的检测。 

 

图 1：半导体测试设备产业链图解  

 
资料来源：华峰测控招股书，安信证券研究中心 

 

1.2. 全球半导体资本开支有望进入扩张周期，测试设备受益显著 

 

全球半导体资本开支自 2019 年起底部回升，未来有望进入加速投资阶段。据 IC Insights 预

测，2020 年半导体资本支出为 1080 亿美元，同比增长 5.46%，2021 年将达到 1156 亿美元，

同比增长 6.9%，由于疫情加速全球数字化转型叠加缺芯事件，引发晶圆厂投资建设加速，

2020 年半导体资本开支超过 2018 年达到了历史最高点，至 2023 年全球半导体资本开支将

上升至 1280 亿美元。根据 2021 年台积电 4 月召开的法说会，公司 2020 年资本开支为 172.4

亿美元，预计 2021 年资本开支将上调至 300 亿美元，其中，80%的资本开支将用于先进制
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程（7nm、5nm 及 3nm）；三星则预计 2021 年增加资本支出 20%-30%用于存储及晶圆代工

厂建设，全年资本开支将达 35 兆韩元（约合 296 亿美元）。 

 

图 2：全球半导体产业资本开支情况 

 

资料来源：IC Insights，安信证券研究中心 

 

根据 Semi 及 Gartner 统计，半导体前道测试设备一般在半导体设备支出中占比 11~13%，

后道测试设备占比 8~9%，合计占比约 20%，根据此值估算，2020 年全球半导体设备总市

场规模约 712 亿美元，按 12%与 8.5%测算，前道测试设备市场约 86 亿美元，后道测试设

备市场约 61 亿美元，随着半导体设备市场进入扩张周期，前后道设备均将显著受益。 

 

此外，后道测试设备主要用于封测厂，因此与封测产能扩张紧密相关。封测端在经历 2018

年封测厂低迷后，2019 年景气度回暖，长电、通富、华天三大国内厂商均宣布了扩产计划，

合计投资 150 亿元扩充原有产线，从资本支出角度来看，2020 年国内三大封测厂资本支出

合计 100.05 亿元，同比增长 45.67%，预计未来仍将保持高位，封测端资本开支扩张带动国

产测试设备受益。 

 

表 1：封测端扩产规划 

公司名称  扩产规划 

长电科技  
资本开支 30 亿元，定增 50亿元，投入“年产 36 亿颗高密度半导体及系统级封装模块项目”及“年产 100 亿块通信用高密度混合

半导体”及模块封装项目 

通富微电  募投 40 亿元，投入“半导体封测二期工程”、“车载品智能封测中心建设”、“高性能中央处理器等半导体封装测试项目” 

华天科技  计划投资 80 亿元南京封装基地，目前一期 7 月已投产，二期正在建设 

资料来源：各公司公告，安信证券研究中心 

图 3：三大封测厂资本开支情况（亿元） 
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资料来源：Wind，安信证券研究中心 

 

2. 前道测试：科磊高度垄断，量测领域国产替代较快 

 

前道量检测设备注重过程工艺监控，几乎运用在每一道制造工序中。根据功能的不同分为两

种设备：一是量测类，二是缺陷检测类。（1）量测类设备：主要用来测量透明薄膜厚度、不

透明薄膜厚度、膜应力、掺杂浓度、关键尺寸、套准精度等指标，对应的设备分为椭偏仪、

四探针、原子力显微镜、CD-SEM、OCD-SEM、薄膜量测等。（2）缺陷检测类设备：用来

检测晶圆表面的缺陷，分为明/暗场光学图形图片缺陷检测设备、无图形表面检测设备、宏观

缺陷检测设备等。 

 

图 4：前道测试设备分类 

 
资料来源：Semi，KLA，精测电子，安信证券研究中心 

 

2.1. 量测设备：对各环节工艺参数指标进行测量 

 

半导体量测设备主要功能是在半导体生产过程中，对经过每一道工艺的晶圆进行定量测

量，以保证工艺的关键物理参数满足工艺指标，如膜厚、关键尺寸（CD）、膜应力、折射率、

参杂浓度、套准精度等。 

  

前道测试设备 

量测设备   

膜厚测量 12% KLA（Aleris系列、SpectraFilm系列）、上海精测（EFILM系列）、Nova 

CD-SEM 11% Hitachi High-Tech、应用材料（VeritySEM5i） 

OCD-SEM  10% 
KLA（Spectra Shape系列）、NanoMetrics、上海睿励（TFX 3000）、上海

精测（EPROFILE 300FD） 

套刻误差测量 
9% 

KLA（Archer系列）、ASML（Yield-Star系列） 

检测设备   

明/暗场图形缺
陷检测 32% 

KLA (Puma系列）、Hitachi High-Tech(IS系列） 

无图形表面检
测  5% 

KLA （Surfscan系列）和Hitachi High-Tech（LS系列） 

宏观缺陷检测
6% 

KLA（CIRCL系列）、Nanometrics（Spark系列）、Rudolph（NSX系列）、
上海睿励（FSD系列）以及中科飞测（SPRUCE） 

电子束检测
11% 

KLA（eDR7XXX系列、eSL10系列）和AMAT（SEM VISION系列） 
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图 5：各环节测试的参数和主要的技术与设备 

 
资料来源：《半导体制造技术》,《半导体产业全书》,安信证券研究中心 

注：扩散区工艺包括氧化、淀积、扩散、退火和合金 

 

薄膜材料的厚度和物理常数量测设备：在半导体制造过程中，晶圆要进行多次各种材质的薄

膜沉积，因此薄膜的厚度及其性质（如折射率和消光系数）需要准确地确定，以确保每一道

工艺均满足设计规格。膜厚测量可以根据薄膜材料划分为两个基本类型，即不透明薄膜（金

属类）和透明薄膜。测量不透明薄膜厚度的方法通常是通过测量方块电阻，通过其电阻与横

截面积得到其膜厚，采用的设备一般为四探针台，将四根探针等距离放臵，通过对最外两根

探针施加电流，从而测量其电势差，计算被测薄膜的方块电阻。目前市场主要供应商为 KLA

（Omni Map 系列）。 

 

图 6：薄膜材料厚度  图 7：四探针台 

 

 

 

资料来源：《半导体制造技术》，安信证券研究中心  资料来源：《半导体制造技术》，安信证券研究中心 

 

而透明薄膜则通常基于椭圆偏振技术，对光谱范围内的偏振变化进行分析，各种薄膜层提供

高精度薄膜测量，由于膜应力、折射率等物理性质同样需要椭圆偏振及干涉技术进行测量，

因此目前主流的膜厚测量设备同时集成了应力测量、折射率测量等功能，目前该类设备市场

主要供应商为 KLA（Aleris 系列、SpectraFilm 系列）、上海精测（EFILM 系列） 
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图 8：椭圆偏振技术 

 
资料来源：《半导体制造技术》，安信证券研究中心 

 

关键尺寸扫描电子显微镜(CD-SEM)：关键尺寸即栅极线条宽度，通常是指我们所说的“线 

宽”，任何经过光刻后的光刻胶线条宽度或刻蚀后栅极线条宽度与设计尺寸的偏离都会直接

影响最终器件的性能、成品率及可靠性，所以先进的工艺控制都需要对线条宽度进行在线测

量。下图所示为 SEM 成像原理图，图左侧是待测量图形的剖面图，由于在斜坡处入射电子

有效作用面积最大，二次电子产生率也相应最高转换为 SEM 图像时，图形边缘的亮度总是

最高的，于是就可以据此计算线宽，即 CD 值。目前市场上的主要供应商为 Hitachi High-Tech

和应用材料（VeritySEM5i）。 

 

图 9：关键尺寸示意图  图 10：CD-SEM 原理图 

 

 

 

资料来源：《半导体制造技术》，安信证券研究中心  资料来源：《半导体制造技术》，安信证券研究中心 

 

光学关键尺寸(OCD)测量设备：由于 CD-SEM 需要将待测晶圆臵于真空，因此检测速度较慢，

目前基于衍射光学原理的非成像光学关键尺寸(OCD)测量设备已成为先进半导体制造了艺中

的主要工具，它可以实现对器件关键线条宽度及其他形貌尺寸的精确测量，并具有很好的重

复性和长期稳定性通过 OCD 测量可以一次性获得诸多工艺尺寸参数，而在以前这些参数通

常需要使用多种设备（如扫描电子显微镜、原子力显微镜、光学薄膜测量仪等）才能完成。

主要应用于圆片在光刻胶曝光显影后、刻蚀后和 CMP 工艺后的关键尺寸和形貌结构的测量。

市场上该类设备主要供应商为 KLA（Spectra Shape 系列）、NanoMetrics、上海睿励（TFX 

3000）和上海精测（EPROFILE 300FD） 

 

套刻误差对准测量：在半导体制造过程中，关键层的光学套刻对准直接影响了器件的性能、

成品率及可靠性，随着芯片集成度的增加，线宽逐渐缩小以及多重光刻工艺的应用，套刻误
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差需要更严格地被控制，因此套刻误差测量也是过程工艺控制中最重要地步骤之一。其测量

原理通常为通过光学显微成像系统获得两层刻套目标图形的数字化图像，然后基于数字图象

算法，计算每一层的中心位臵，从而获得套刻误差。目前市场上主流的供应商为 KLA（Archer

系列）和 ASML（Yield-Star 系列）。 

 

图 11：套刻误差对准示意图 

 
资料来源：《半导体制造技术》，安信证券研究中心 

 

 

2.2. 晶圆缺陷检测设备：分为光学与电子束技术，对图形缺陷进行检查 

 

晶圆缺陷检测设备检测晶圆上的物理缺陷（称为颗粒的异物）和图案缺陷，并获取缺陷的位

臵坐标（X，Y）。缺陷可分为随机缺陷和设备缺陷，随机缺陷主要是由附着在晶圆表面的颗

粒引起的，因此无法预测其位臵。晶圆缺陷检测设备的主要作用是检测晶圆上的缺陷并找出

其位臵（位臵坐标）；设备缺陷则是由掩模和曝光工艺的条件引起的，往往在所有投射的管

芯的电路图案上的相同位臵发生。 

 

图 12：缺陷检测图示 

 
资料来源：KLA，安信证券研究中心 

 

按照检测技术分类，晶圆缺陷检测技术分为光学和电子束技术。传统检测技术以光学检测为 

主，通过光学成像原理对相邻的晶圆进行比对，可以在短时间内进行大范围检测。但随着半

导体制程不断缩减，光学检测在先进工艺技术的图像识别的灵敏度逐渐减弱，因此电子束检



行业深度分析机械/机械 

11 本报告版权属于安信证券股份有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

测技术在先进工艺中使用较多。电子束的原理为利用电子束扫描待测元件，得到二次电子成

像的影像，通过对二次电子的收集，以呈现的图像来解析晶圆在制程中的异常处。 

 

电子束检测的优势为可以不受某些表面物理性质的影响，且可以检测很小的表面缺陷，如栅

极刻蚀残留物等，相较于光学检测技术，电子束检测技术灵敏度较高，但检测速度较慢，因

此在针对先进制程芯片的生产流程时，会同时使用光学检测与电子束检两种技术互相辅助，

进而快速找到晶圆生产的缺陷并控制和改善。 

 

光学图形圆片缺陷检测设备采用高精度光学检测技术，对圆片上的 nm/μm 尺度的缺陷和污

染进行检测和识别，以便发现在不同生产节点中的圆片的产品质量问题，该设备可以进一步

分为明/暗场图形缺陷检测、无图形表面检测系统、宏观缺陷检测设备。 

 

明/暗场图形缺陷检测：该类检测是基于光学成像技术对图形化的晶圆进行检测，明场是指照

明光角度和采集光角度完全相同或部分相同，在光电传感器上最终形成的图像是由照明光入

射晶圆表面并反射回来的光形成的；而暗场则是指照明光角度和采集光角度完全不同，所以

在光电传感器上最终形成的图像是由照明光入射晶圆表面并被图形表面的 3D 结构散射回来

的光形成的。通俗来说，明场一般是指照明光路和采集光路在临近晶圆端共用同一个显微物

镜，而暗场是指照明光路和采集光路在物理空间上是完全分离的。其皆通过对晶圆上的图形

进行成像后与相邻图像对比来检测缺陷并记录其位臵坐标 

 

图 13：明/暗场图形缺陷检测原理图  图 14：明/暗场图形缺陷检测设备示意图  

 

 

 

资料来源：KLA，安信证券研究中心  资料来源：KLA，安信证券研究中心 

 

目前市场上明场光学图形缺陷检测设备的供应商主要为 KLA（39xx 系列及 29xx 系列）以及

应用材料（UVision 系列），暗场光学图形缺陷检测设备的供应商主要为 KLA (Puma 系列）

和 Hitachi High-Tech(IS 系列）。 

 

无图形圆片表面检测系统：该设备是一种用于检测圆片表面品质和发现圆片表面缺陷的光学

检测设备。由于晶圆尚未形成图案，因此无需图像比较即可直接检测缺陷。其工作原理是将

激光照射在圆片表面，通过多通道采集散射光，经过表面背景噪声抑制后，通过算法提取和

比较多通道的表面缺陷信号，最终获得缺陷的尺寸和分离。无图形圆片表面检测系统能够检

测的缺陷类型包括颗粒污染、凹坑、水印、划伤、浅坑、外延堆垛（Epi Stacking)、CMP 突

起（CMP Protrusion)等。 
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图 15：无图形表面检测系统原理图  图 16：KLA Surfscan 示意图 

 

 

 

资料来源：KLA，安信证券研究中心  资料来源：KLA，安信证券研究中心 

 

目前市场上主要供应商为 KLA （Surfscan 系列）和 Hitachi High-Tech（LS 系列）。 

 

宏观缺陷检测设备：基于光学图像检测技术，结合多种光学量测方法，可以实现尺度大于 0.5

μm 的圆片缺陷检测。宏观缺陷检测设备采用的检测方式有两种，一种方式为全圆片表面成

像，光学系统能够实现整个 300mm 圆片表面的一次性成像探测，检测速度较快；另一种方

式为局部圆片表面成像，具有更高的空间分辨率，测试中通过对圆片表面的定位或连续扫描，

拍摄圆片表面的完整图像信息，通过“Die-to-Die”比对等图像计算方法获得检测结果。 

 

宏观缺陷检测设备一般用于光刻、CMP、刻蚀、薄膜沉积后的出货检验（OQC）以及入厂

检验（IQC）中，包括正面检测、背面检测、边缘检测、晶圆几何形状检测等，可高速扫描

硅片的全表面，自动存储硅片全景图像、缺陷分类，和输出缺陷检测结果。其主要供应商为

KLA（CIRCL 系列）、Nanometrics（Spark 系列）、Rudolph（NSX系列）、上海睿励（FSD

系列）以及中科飞测（SPRUCE）。 

 

图 17：睿励 FSD 系列设备  图 18：宏观缺陷检测设备示意图 

 

 

 

资料来源：睿励官网，安信证券研究中心  资料来源：KLA，安信证券研究中心 

 

电子束图形圆片缺陷检测设备是一种利用扫描电子显微镜在前道工序中对半导体圆片上的

刻蚀图形直接进行缺陷检测的工艺检测设备。其原理为通过聚焦电子束对圆片表面进行扫描，

接受反射回来的二次电子和背散射电子，进而将其转换成对应的圆片表面形貌的灰度图像。

通过比对圆片上不同芯片（Die)同一位臵的图像，或者通过图像和芯片设计图形的直接 

比对，可以找出刻蚀或设计上的缺陷。目前市场上主要供应商为 KLA（eDR7XXX 系列、eSL10

系列）和 AMAT（SEM VISION 系列）。 
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图 19：电子束缺陷检测原理图  图 20：电子束缺陷检测示意图 

 

 

 

资料来源：《半导体制造技术》，安信证券研究中心  资料来源：KLA，安信证券研究中心 

 

 

2.3. 前道测试设备市场场约 86 亿美元，缺陷检测类占 55% 

 

根据科磊及 Semi 统计，前道测试设备占比在 11%~13%，我们取半导体前道测试设备占比

12%，按照 Semi 最新预计 2020 年/2021 年半导体设备总市场分别为 712 亿及 780 亿美元

估算，我们预测 2020 年/2021 年全球半导体检测设备市场空间分别达到 85.4/93.6 亿美元，

根据 Semi 数据 2020 年国内半导体设备市场规模达 187.2 亿元，2021 年约同比增长 10%，

根据同样方法测算检测设备市场分别达到 22.46/24.7 亿美元，约为 146/160.6 亿元人民币。 

 

图 21：全球半导体前道测试设备市场规模  图 22：大陆半导体前道测试设备市场规模 

 

 

 

 

资料来源：Semi，安信证券研究中心  资料来源：Semi，安信证券研究中心 

 

前道量测设备进一步细分为量测设备、缺陷检测设备以及过程控制软件，根据智研咨询数据，

其中缺陷检测设备约占前道检测设备的 55%，量测设备占前道量测设备的 34%，过程控制

软件占 11%。进一步按产品细分，膜厚测量占比 12%、OCD-SEM 测量占比 10%，CD-SEM

占比 11%、套刻误差测量占比 9%；缺陷检测中有图形晶圆检测占比 32%、无图形晶圆检测

占比 5%、电子束检测占比 12%、宏观缺陷检测占比 6%。 
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图 23：前道量测设备中各类设备占比  图 24：前道测试设备中各类设备占比 

 

 

 

资料来源：SEMI，安信证券研究中心  资料来源：智研咨询，安信证券研究中心 

 

2.4. 科磊处于全球领先地位，国内从量测领域开始突破 

 

全球行业集中度较高，科磊处于全球领先地位。根据 Gartner 数据，前道检测设备领域，科

磊独占 52%的份额，应用材料、日立高新则分别占比 12%、11%，CR3 合计占比接近 80%，

市场集中度较高，且基本被海外公司所垄断，国内企业市场份额不足 1%，其中科磊在检测

设备领域市占率有绝对优势，在晶圆形貌检测、无图形晶圆检测、有图形晶圆检测领域市占

率分别达到 85%、78%、72%，应用材料产品则主要为掩模版测量及电子束检测，日立高新

则在 CD-SEM 领域市占率较高。 

 

图 25：前道量测/检测设备全球市场竞争格局  图 26：科磊在各个环节的市占率  

 

 

 

资料来源：Gartner，安信证券研究中心  资料来源：智研咨询，安信证券研究中心 

 

科磊：公司由 KLA 和 Tencor 两家公司合并形成，为全球半导体过程控制和良率管理领域龙

头公司，业务涵盖晶圆和光罩制造、半导体、封装、PCB 和 LED 等工业技术领域，公司产

品贯穿前道工艺过程控制流程，包括 Surfscan 无图案晶圆缺陷检测系统、eDR7xxx 电子束

晶圆缺陷检测系统、eSL10 图案晶圆检测、39xx 系列超分辨率宽光谱等离子图案晶圆缺陷

检测系统、29xx 宽光谱等离子图案晶圆缺陷检测系统、Puma 激光扫描图案晶圆缺陷检测系

统、Teron 光罩缺陷检测系统、Archer™套刻量测系统等， 并在缺陷检测领域市占率较高。

科磊 2020 财年实现营业收入 58.06 亿美元，归母净利润 12.17 亿美元，其中半导体工艺控
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制类占比 81.73%，贡献主要营收。 

 

表 2：2018~2020 年科磊营收拆分 

单位：亿美元  2018 2019 2020 

半导体工艺控制  39.44 40.81 47.45 

特殊半导体制造设备  0.00 1.51 3.30 

PCB、面板和零部件检查  0.93 3.33 7.27 

其他  0.00 0.05 0.04 

合计  40.37 45.69 58.06 

资料来源：安信证券研究中心 

 

日立高新：日立高新为日立集团下的子公司，主要布局半导体制造和检测、科学医疗系统、

仪表系统和其他工业零部件，半导体测试领域产品为 CD-SEM、暗场检测设备、宏观检测设

备、缺陷复查显微镜等，主要布局量测类设备。 

 

应用材料：应用材料为全球半导体设备龙头公司，其产品线贯穿半导体制造生产整个流程，

其在半导体检测领域产品线主要为晶圆检测设备和 CD-SEM，主要布局量测类设备。 

 

Onto：由 Rudolph Technologies 与 Nanometrics Incorporated 合并，产品主要包括自动缺

陷检测和量测系统，探针卡测试和分析系统 

 

量测设备已吹响国产替代号角，未来将逐渐向检测设备延伸。量测与检测设备由于对光学及

电子束等基础科学要求较高，因此国内外技术仍有一定差距，国内布局该领域的公司分别有

上海睿励、上海精测和中科飞测。目前，上海睿励的薄膜测量设备成功进入三星和长江存储

生产线；中科飞测的晶圆表面颗粒检测机成功进入中芯国际生产线，智能视觉检测系统成功

进入长江存储生产线，椭偏膜厚量测仪进入士兰微生产线；上海精测的膜厚测量设备已经成

功小批量生产并进入长江存储生产线，OCD 量测设备已取得订单并已实现交付，首台半导

体电子束检测设备 eViewTM 全自动晶圆缺陷复查设备已正式交付国内客户，在膜厚量测领

域国产替代已吹响号角，未来规模化替代在即，且随着国内企业持续进行研发投入，图形化

检测、无图形检测设备将逐渐通过晶圆厂验证，因此我们判断前道量测及检测设备中，国产

替代将从量测设备开始，并逐渐向检测等难度较高领域延伸。 

 

表 3：国内主要前道测试设备厂商进程 

公司名称  设备类型  产品类别  设备名称  最新进展  

上海精测  

集成式/独立式膜厚量测设备 量测 EFILM系列 得到长江存储、广州粤芯批量订单 

高性能厚膜/OCD测量 量测 EPROFILE 300FD 取得订单并交付完成 

电子束量检测 检测 Ultraview  已正式交付国内客户 

中科飞测  

形貌及膜厚测量 量测 SKYVERSE-900 取得长江存储、士兰微、中芯绍兴等批量订单 

晶圆表面缺陷检测 检测 SPRUCE-600 中标上海积塔 

智能视觉检测系统 检测 BIRCH 取得长江存储订单 

上海睿励  

膜厚测量 量测 TFX 系列 获得上海积塔、长江存储、三星订单 

OCD测量 量测 TFX3000 OCD 进入三星、长江存储生产线 

宏观缺陷检测 检测 FSD系列 
 

资料来源：公司官网，安信证券研究中心 

 

3. 后道测试：细分领域已实现国产替代、向更高价值量领域迈进 

 

3.1. 后道测试设备：注重产品质量监控，分为测试机、分选机、探针台 
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后道测试设备注重产品质量监控，并贯穿半导体制造始末。半导体后道测试覆盖了 IC 设计、

生产过程的核心环节，通过分析测试数据，能够确定具体失效原因，并改进设计及生产、封

测工艺，以提高良率及产品质量。后道测试设备具体流程可分为设计验证、在线参数测试、

硅片拣选测试、可靠性测试及终测，其中设计验证主要用于 IC 设计环节，用于确保调试芯

片设计符合要求；在线参数测试用于晶圆制造环节，用于每一步制造端的产品工艺检测，硅

片拣选测试用于制造后的产品功能抽检，可靠性及终测均在封装厂进行，用于芯片出厂前的

可靠性及功能测试。其主要测试步骤为：将芯片的引脚与测试机的功能模块连接，对芯片施

加输入信号，并检测输出信号，判断芯片功能和性能是否达到设计要求。 

 

表 4：后道测试设备具体流程 

测试环节  半导体制造阶段 硅片 /芯片级 测试描述 

IC 设计验证  生产前 硅片级 描述、调试和检验芯片设计，保证符合规格要求 

在线参数测试  硅片制造过程中 硅片级 为了监控工艺，在制作过程前端进行产品工艺检验测试 

硅片拣选测试  硅片制造后 硅片级 产品功能测试，验证每个芯片是否符合产品规格 

可靠性测试  封装芯片 封装的芯片级 半导体加电并在高温下测试 

终测  封装芯片 封装的芯片级 使用产品规格进行产品功能测试 

资料来源：《半导体制造工艺》，安信证券研究中心 

 

晶圆检测环节：（CP，Circuiq Probing）晶圆检测是指在晶圆完成后进行封装前，通过探针

台和测试机的配合使用，对晶圆上的裸芯片进行功能和电参数测试。其步骤为： 

1） 探针台将晶圆逐片自动传送至测试位臵，芯片的 Pad 点通过探针、专用连接线与测试机

的功能模块进行连接； 

2） 测试机对芯片施加输入信号并采集输出信号，判断芯片功能和性能在不同工作条件下是

否达到设计规范要求； 

3） 测试结果通过通信接口传送给探针台，探针台据此对芯片进行打点标记，形成晶圆的 Map

图。 

该环节的目的是确保在芯片封装前，尽可能地把无效芯片筛选出来以节约封装费用。 

 

成品测试环节（FT，Final Test）：成品测试是指芯片完成封装后，通过分选机和测试机的配

合使用，对封装完成后的芯片进行功能和电参数测试。其具体步骤为： 

1） 分选机将被测芯片逐个自动传送至测试工位，被测芯片的引脚通过测试工位上的基座、

专用连接线与测试机的功能模块进行连接； 

2） 测试机对芯片施加输入信号并采集输出信号，判断芯片功能和性能在不同工作条件下是

否达到设计规范要求； 

3） 测试结果通过通信接口传送给分选机，分选机据此对被测芯片进行标记、分选、收料或

编带。 

该环节的目的是保证出厂的每颗半导体的功能和性能指标能够达到设计规范要求。 
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图 27：后道测试设备所处环节 

 

资料来源：华峰测控招股说明书，安信证券研究中心 

 

后道测试设备主要根据其功能分为自动化测试系统（Automatic Test Equipment，ATE）、分

选机和探针台，其中自动化测试系统占比较大，对整个制造生产流程起到决定性的作用，又

可根据所针对芯片不同分为模拟和混合类测试机、存储器测试机、SoC 测试机、射频测试机

和功率测试机等；分选机可以分为重力式分选机、转塔式分选机、平移拾取和放臵式分选机。 

 

自动化测试系统（ATE）：后道测试设备核心部件，自动化测试系统通过计算机自动控制，

能够自动完成对半导体的测试，加快检测电学参数的速度，降低芯片测试成本，主要测试内

容为半导体器件的电路功能、电性能参数，具体涵盖直流参数（电压、电流）、交流参数（时

间、占空比、总谐波失真、频率等）、功能测试等，自动化测试系统主要衡量指标为： 

1）引脚数：从芯片内部电路引出与外围电路的接线，所有的引脚构成该块芯片的接口； 

2）测试频率：在固定的时间可以传输的资料数量，亦即在传输管道中可以传递数据的能力； 

3）工位数：一台测试系统可以同时测试的芯片（成品测试）或管芯（圆片测试）数量； 

 

根据下游应用不同，ATE 可分为模拟/混合类测试机、SoC 测试机、存储测试机、功率测试

机等。 

 

模拟/混合测试机：主要针对以模拟信号电路为主、数字信号为辅的半导体而设计的自动测试

系统，被测电路主包括电源管理器件（线性稳压器、DC-DC 转换器等）、高精度模拟器件（运

算放大器、视频/音频放大器、滤波器等）、数据转换器（A/D、D/A 转换器）、汽车电子（功

率放大器、驱动器等）及分立器件（IGBT、MOSFET 等）。其中模拟信号是指是指信息参数

在给定范围内表现为连续的信号，或在一段连续的时间间隔内，其代表信息的特征量可以在

任意瞬间呈现为任意数值的信号；数字信号是指人们抽象出来的时间上不连续的信号，其幅

度的取值是离散的，且幅值被限制在有限个数值之内。模拟/混合测试机通常测试引脚数不超

过 100 个，对测试频率要求不高，频率一般不超过 10MHZ，但对测试精度要求较高。目前

市场上主流模拟/混合测试机供应商为泰瑞达（ETS系列和 FLEX系列），华峰测控（STS8200）

和上海宏测（MTS737）。 
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图 28：模拟/混合测试机 

 

资料来源：华峰测控官网，安信证券研究中心 

 

SoC 测试机：主要针对以 SoC 芯片的测试系统，SoC 芯片即系统级芯片（System on Chip），

通常可以将逻辑模块、微处理器MCU/微控制器CPU 内核模块、数字信号处理器DSP模块、

嵌入的存储器模块、外部进行通讯的接口模块、含有 ADC /DAC 的模拟前端模块、电源管

理模块 PMIC 等集成在一起，设计和封装难度高于普通逻辑和模拟芯片，SoC 测试机被测芯

片可以是微处理器 MCU、CPU、通信芯片等纯数字芯片或数模混合/数字射频混合芯片，测

试引脚数可达 1000 以上，对信号频率要求较高尤其是数字通道测试频率要求较高。目前市

场上主要供应商为泰瑞达（Ultra Flex 系列和 J750 系列）、爱德万（V9300 系列）和华峰测

控（STS8300）。 

 

图 29：SoC 测试机被测芯片范围 

 

资料来源：爱德万官网，安信证券研究中心 

 

存储测试机：存储测试机主要针对存储器进行测试，其基本原理与模拟/SoC 不同，往往通

过写入一些数据再校验读回的数据进行测试，尽管SoC 测试机也能针对存储单元进行测试，

但 SoC 测试机的复杂程度较高，且许多功能在进行存储器测试时是用不到的，因此出于性

价比及性能的考量存储芯片厂商需要采购存储器测试机进行测试，尽管存储器逻辑电路部分

较为简单，但由于存储单元较多，其数据量巨大，因此存储测试机的引脚数较多，且对频率

及信号同步性要求较高，目前市场上存储测试机主要供应商为爱德万（T5XX系列）。 

 

表 5：测试机分类及具体应用 

测试机分类 
 

被测对象 测试引脚数 难点  主要供应商 

模拟 /混合测试机 
功率测试机 IGBT、MOSFET、 IPM模块 较少 耐高压、高电流 泰瑞达（ETS 系列）、

华峰测控（STS8200）、模拟测试机 信号放大器、滤波器、电源管 <100 测试频率要求不高，精度要求
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理芯片等 较高 长川科技（CT 系列） 

数模混合测试机 DAC、ADC等 

SoC 测试机 MCU、SoC、IOT、CIS 等 
10~1000 不

等 

测试频率尤其是数字通道测

试频率要求较高 

泰瑞达（Ultra Flex 和

J750 系列）、爱德万

（V9300 系列）、华峰

测控（STS8300） 

存储测试机 存储器 数万个 
高速数字信号通道，引脚间同

步性要求高 
爱德万（T5 系列） 

资料来源：各公司官网，爱德万，安信证券研究中心 

 

探针台：主要负则晶圆输送及定位，使晶圆依次与探针接触完成测试，提供晶圆自动上下片、

找中心、对准、定位及按照设臵的步距移动晶圆以使探针卡上的探针能对准硅片相应位臵进

行测试，按不同功能可以分为高温探针台、低温探针台、RF 探针台、LCD 探针台等。 

 

我国目前探针台主要生产企业为深圳矽电，其产品适用于 4～8 英寸半导体晶圆的自动探针

测试，具有高精度 XY 运动平台，实现综合定位精度±3μm，并可以满足 1000 根探针以下

的单芯或多芯测试，配备全自动上下片系统，具有高精度、高刚性，高稳定性的特点。目前

长川科技正在对其第二代探针台进行研发，未来有望填补国产空缺。 

 

分选机：主要用于芯片的测试接触、拣选和传送等。分选机把待测芯片逐个自动传送至测试工

位，通过测试机测试后分选机根据测试结果进行标记、编带和分选，根据传输方式不同可分为

平移式分选机、重力式分选机及转塔式分选机，其传输芯片方式分别为水平抓取、重力下滑

及器件在转塔内旋转。 

 

表 6：不同种类分选机优缺点对比  

分选机种类 设备优点 设备缺点 

重力式分选机 
设备结构简单，易于维护和操作；生产性能

稳定，故障率低 

产量较低；不支持体积较小、球栅阵列封装

等特殊封装类型产品测试 

转塔式分选机 
每小时产量高，可以集成打印、外观检查、

包装等功能 
不能用于重量较大、外形尺寸较大的产品 

平移拾取和放臵式分选机 
结构简单、可靠性高；适用于重量较重、体

积较大的产品 
每小时产量较低；不适用于体积较小的物体 

资料来源：立鼎产业研究网,安信证券研究中心 

 

3.2. 后道测试设备市场空间预计 60 亿美元，自动化测试设备价值量最高 

 

根据 VLSI Research 预计， 2019 年半导体测试市场达 55.45 亿美元，受益于 SoC 及存储

需求强劲以及封测、晶圆厂资本开支加剧将继续维持高景气，2020 年达 61 亿美元，同比增

长 10%，2021 年将继续保持 10%的同比增速，预计将达 69 亿美元。根据赛迪顾问预计，

2019年中国半导体测试设备市场规模达60.5亿元，2020年将达到64亿元，同比增长5.78%，

根据同等比例测算，2021 年后道测试设备市场空间有望达 70.4 亿元，并且由于封测产能逐

渐向大陆集中，大陆测试设备占全球测试设备比例逐渐提高。 
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图 30：全球半导体测试设备市场规模  图 31：中国半导体测试设备市场规模 

 

 

 

资料来源：VLSI Research，安信证券研究中心  资料来源：赛迪顾问，安信证券研究中心 

 

根据 SEMI 的统计，半导体后道测试设备市场中，测试机、分选机、探针台分别占比 63.1%、

17.4%、15.2%，根据该占比估算，2020 年三类设备全球市场规模分别达 38.5 亿美元、10.6

亿美元及 9.3 亿美元。根据 VLSI 统计，测试机中存储测试机 2020 年全球市场规模为 10.5

亿美元，同比增长 62%，但受存储器开支周期性较强，波动较大，SoC 及其他类测试机全

球市场规模为 29.7 亿美元，同比增长 10%，在 SoC 芯片快速发展下需求保持稳定增长。 

 

图 32：测试设备细分市场占比  图 33：SoC 及存储测试机全球市场规模 

 

 

 

资料来源：Semi，安信证券研究中心  资料来源：VLSI，安信证券研究中心 

 

 

3.3. 细分领域已实现局部国产替代，切入 SoC 测试机市场空间约有 4~5 倍增长 

 

全球半导体后道测试设备市场依然呈高度垄断性，主要市场由爱德万及泰瑞达占据，根据

Semi 披露数据，爱德万市场份额最高为 45%，泰瑞达次之 41%，科休则占比 10%，CR3

占据了全球 96%的市场空间，市场集中度较高，其他公司仅占 4%。 
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图 34：2018 年全球半导体后道测试设备竞争格局 

 

资料来源：SEMI，安信证券研究中心 

 

泰瑞达及爱德万虽同为国际领先企业，但也业务覆盖领域各有不同。泰瑞达在 1960 年成立

于美国，业务覆盖面较广，主要产品覆盖工业自动化、量产板测试、半导体测试、存储测试

及无线测试等，在半导体测试领域，公司从分立器件、射频器件、存储芯片、模拟芯片到高

端 SoC 芯片均有布局，并通过十余次的外延内生不断扩张，在全球范围内尤其是欧美市场

占据绝对的优势；爱德万则在 1954 年成立于日本东京，目前专注于高端 SoC 芯片、存储芯

片测试机以及分选机，根据其 2020 年年报披露，爱德万全年实现营收 25.52 亿美元，其中

SoC 芯片测试和存储器芯片测试业务占公司总收入比重 81%，其中 SoC 芯片测试占 57%，

存储器芯片测试占 24%，其在中国大陆及台湾市场的销售额超过 60%。 

 

自动测试系统（ATE）是半导体后道测试设备中的核心设备，全球半导体 ATE 市场主要由科

休、爱德万和泰瑞达三大巨头占据，合计占比 68.5%，市场集中程度较高。国内半导体测试

机市场中，爱德万、泰瑞达和科休同样占据了近 91.2%的市场，中国本土公司占比小于 10%。

国内厂商华峰测控占比 6.1%，长川科技占比 2.4%。 

 

分选机虽主要市场仍由海外占领，但竞争格局较为分散，主要企业仍为科休、爱德万、台湾

鸿劲以及长川科技，根据 VLSI Research 及 Semi，科休占比最高为 21%，Xcerra（已被科

休收购）占比 16%，国内企业长川科技占比 2%。探针台全球市场主要由两家龙头企业垄断，

ACCRETECH 占比 46%，TEL 占比 27%，其余的企业为台湾旺矽、台湾惠特以及深圳矽电

等。 

 

 

图 35：2019 年全球半导体测试机竞争格局  图 36：2018 年国内半导体测试机竞争格局 

 

 

 

爱德万 

45% 

泰瑞达 

41% 

科休 

10% 

其他 

4% 

爱德万 

49.16% 

泰瑞达 

41.88% 

华峰测控 

0.92% 

长川科技 

0.38% 

其他 

7.66% 

泰瑞达 

46.70% 

爱德万 

35.30% 

科休 

9.20% 

华峰测控 

6.10% 

长川科技 

2.40% 其他 

0.30% 



行业深度分析机械/机械 

22 本报告版权属于安信证券股份有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

资料来源：SEMI，安信证券研究中心  资料来源：赛迪顾问，安信证券研究中心 

 

图 37：2018 年全球半导体分选机竞争格局  图 38：2018 年全球半导体探针台竞争格局 

 

 

 

资料来源：VLSI，安信证券研究中心  资料来源：CSA Research, SEMI,安信证券研究中心 

 

从细分市场来看，传统模拟/混合市场国内已率先进行国产替代，据赛迪顾问数据，2018 年

国内模拟/混合类测试机市场空间为 4.31 亿元，华峰测控相关业务收入 1.73 亿元，市占率达

40%，长川科技测试机收入为 0.86 亿元，市占率约 20%，2020 年华峰测控测试机收入已达

3.69 亿元，长川科技则达 1.78 亿元，合计市占率预计超 80%，在该细分领域基本已实现对

海外龙头爱德万及泰睿达的国产替代。 

 

与传统模拟/混合类芯片测试机相比，SoC 芯片测试机市场空间将有 4-5 倍提升。SoC 芯片

测试机针脚数从数十到上千个，测试时间长，精度要求高，主要应用于电源管理类器件

（PMIC）、无线充电类 PMIC、电池管理类器件（BMS）、TFT 显示屏控制驱动器件、快充

电源类器件等的测试中。目前该系列产品在海外 IDM 客户中已较为普遍，而大陆和台湾设计

公司也开始进入集成化电源类芯片 PMIC 市场，市场潜力大。根据 VLSI Research，模拟测

试机市场空间约 4-5 亿美金，SoC 测试机则有 20-25 亿美金，约 4~5 倍增长，未来国内测

试机企业逐步由较低端模拟/混合类测试机向 SoC 测试机进军，市场空间将大幅提升。 

 

表 7：国内外后道测试设备对比 

产品类别  

国外企业  国内企业  

爱德万  泰瑞达  科休  华峰测控  
长川

科技 

武汉

精鸿 

佛山

联动  

ATE设备  SOC测试机 T2000/V93000 UltraFLEX X-Series/Diamond STS8300 
   

 
存储器测试机 T5500/T5800 

Magnum/Ultra
FLEX-M    

JH5
320  

 
模拟/混合测试机 T7912 Eagle 

 
STS8200

/8250 

CTA

系列  
QT-8
000 

 
功率测试机 

   

STS8200

扩充 

CTT

系列  
QT-4
000 

产品类别  
国外企业  国内企业  

爱德万  科休  长川科技  

分选机  重力式分选机 

M4841、M4872、 

M4171、M6242 

Rasco SO1000、Rasco 

SO2000、MT9928 
C1 系列、C3Q 系列、C8/8H系列 

 
转塔式分选机 

   

 

平移拾取和放臵式分选

机 

Delta Eclipse XT、Delta 

Eclipse XTA、Delta 

MATRiX、MT9510 XP / 

x16、Solstice 

C6 系列、C6100、C6800C等 

产品类别  
国外企业  国内企业  

东京精密  东京电子  深圳矽电  长川科技  

科休 

21% 

Xcerra 
16% 

爱德万 

12% 
台湾鸿劲 

8% 

长川科技 

2% 

其他 

41% ACCRETE
CH 

46% 

TEL 
27% 

台湾旺矽 

10% 

台湾惠特 

4% 

深圳矽电 

3% 

其他 

10% 
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探针台  
UF3000EX、UF2000、 

FP3000 等 

Precio™ XL、Precio nano

™、Precio octo™、Precio

™ 

PT-920、PT-912S、

PT-912A 
CP12 

资料来源：各公司官网，安信证券研究中心 

 

4. 标的推荐 

 

4.1. 华峰测控：国内模拟测试机龙头，切入 SoC 及第化合物测试打开市场空间 

 

华峰测控为国内最早进入半导体测试设备行业的企业之一，在行业内深耕二十余年，聚焦于

模拟和混合信号测试设备领域，截至目前，全球累计装机量突破 3500 台。目前为国内前三

大半导体封测厂商模拟测试领域的主力测试平台供应商，还拥有上百家半导体设计企业客户

资源，也与超过三百家以上的半导体设计企业保持了业务合作关系。公司目前按产品功能可

分为三大业务：传统模拟类测试机（STS 8200）、模拟/混合类测试机（STS 8300）、功率类

测试机（STS 8203）。 

 

提前布局第三代半导体测试机，具有卡位优势抢占市场先机：公司第三代半导体测试机主要

覆盖对 GaN、SiC 等宽禁带半导体芯片进行检测，公司相关设备主要是在 8200 的平台上扩

充了模块和整套链条，由于公司在 GaN 测试机布局较早，且目前国际上主要竞争公司为泰

瑞达与科休，因此市占率较高，订单增速较显著。随着 GaN 在下游快充市场迅速放量，SiC

在新能源车等领域渗透加速，下游市场将迅速扩容，有望为公司业务带来全新增长点。 

 

4.2. 长川科技：后道测试设备全覆盖，探针台及数字测试机有望实现突破 

 

长川科技是国内半导体测试设备领域的龙头企业，主要产品为 ATE 设备、分选机、探针台、

AOI 设备和自动化设备及生产线，其中 ATE 设备包括功率测试机和模拟/混合测试机，主要

性能指标已达国内领先、接近国外先进技术水平；分选机包括重力式分选机、平移拾取和放

臵式分选机等，已达国外一流技术水平。 

 

表 8：公司测试设备介绍 

产品类别  产品名称 

ATE设备  模拟/混合测试机 CTA8280 系列 

 
功率测试机 CTT3600 系列、CTT3280F 系列 

分选机  重力式分选机 C1 系列、C3Q 系列、C8/8H系列等 

 
平移拾取和放臵式分选机 C6 系列、C6100、C6800C等 

探针台  CP12（研发中） 

资料来源：公司官网，安信证券研究中心 

 

士兰微团队出身，研发实力有所保障：公司核心团队来源于士兰微，董事长赵轶原为士兰微

生产总监，主要核心技术和销售人员也多来自士兰微，如副总经理、研发部经理等，核心成

员在士兰微的任职经历奠定了公司的技术基础，目前公司正在加速对新一代探针台、测试机

的研发，未来有望在该领域实现突破，弥补国内在高端探针台、数字测试机等领域空缺。  

 

并购 STI 切入分选机领域，进一步拓宽产品线：公司于 2019 年完成对新加坡光学检测设备

公司 STI 的收购，拓宽分选机产品线，有助于发挥协同效应，丰富公司产品结构，拓宽销售

渠道，提升公司盈利能力与可持续发展能力。 
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4.3. 精测电子：多次并购聚焦半导体测试，加速弥补国内测试领域空白 

 

武汉精测电子成立于 2006 年，主要从事半导体、显示、新能源检测系统的研发、生产与销

售，公司目前在显示领域的主营产品包括信号检测系统、OLED 调测系统、AOI 光学检测系

统和平板显示自动化设备等；在半导体领域的主营产品包括存储芯片测试设备、驱动芯片测

试设备以及膜厚量测类设备等；在新能源领域的主营产品包括锂电池和燃料电池检测设备等。 

 

目前公司已基本形成在半导体检测前道、后道全领域的布局，公司子公司武汉精鸿主要聚焦

自动检测设备（ATE）领域，目前已实现关键核心产品技术转移、国产化研发、制造、核心

零部件国产化，且已在国内一线客户实现批量重复订单。 

 

子公司 WINTEST 以及其在武汉的全资子公司伟恩测试现阶段主要聚焦驱动芯片测试设备领

域，目前已取得批量的订单。 

 

子公司上海精测主要聚焦半导体前道检测设备领域，致力于半导体前道量测检测设备的研发

及生产，现已形成了膜厚/OCD 量测设备、电子束量测设备、泛半导体设备三大产品系列。

上海精测膜厚产品（含独立式膜厚设备）已取得国内一线客户的批量重复订单、OCD 量测

设备已取得订单并已实现交付，首台半导体电子束检测设备 eViewTM 全自动晶圆缺陷复查

设备已正式交付国内客户。 

 

5. 风险提示 

 

市场竞争加剧：随着全球半导体资本开支加剧，国内外企业投资热情均不断增长，促使更多

的企业开始向半导体测试进行布局，由于国内半导体领域进入较晚，市场份额较低，主要市

场仍由美国、日本、台湾等企业垄断，若市场竞争加剧且国内公司无法持续保持较好的技术

水平，可能导致国内企业客户流失、市场份额降低，从而对盈利能力带来不利影响。 

 

国产化进程不及预期：我国半导体领域进入时间较晚，产品技术水平与国外还具有一定的差

距，若国内公司半导体领域产品研发不及预期，将导致国产化进程延缓，国产替代不及预期。 

 

市场规模不及预期：文中我们根据 12%及 8.5%对测试设备市场空间进行测算，若未来测试

设备占比减小，可能导致测试设备市场规模不及预期。  
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 行业评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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