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[Table_Summary] 
投资要点： 

 去美化设备可以继续推进国内晶圆厂扩产。虽然美国出口管制措施对美系设备制

定了限制，但日本、欧洲还有一些设备厂商可以购买。例如 ASML CEO 在业绩会

上表示，可以继续将非 EUV 光刻工具从欧洲运送到中国。DUV 光刻机已经能满足

大部分晶圆制造需求，通过浸没式工艺，甚至能达到 7nm 逻辑芯片的制造需求。

另外，日本 TEL 的刻蚀设备、荷兰 ASM 的 ALD 设备都较为先进，可以帮助国内

晶圆厂继续推进扩产。 

 先进封装一定程度弥补制程节点上的不足。尽管更先进制程工艺短期受到设备限

制，但通过先进封装，可以将 SOC 上不同电路采用不同制程节点制造，从而弥补

在先进制程工艺的不足。虽然可能不能通过更小线宽提升晶体管密度，但通过 3D 

堆叠等封装创新，可以从另一角度满足晶体管密度提升需求，从而一定程度上解决

线宽的限制。 

 本土设备公司份额预计进一步提升。在美国出口管制措施出台后，科磊等美系设备

厂商已经表示停止向中国先进芯片制造厂提供销售和服务。虽然短期先进制程扩产

比例还不多，但这次出口管制措施预计将加速推动设备国产化的决心。预计美系设

备厂商在国内晶圆厂后续的份额将逐步下降，从而给本土设备公司带来份额提升的

新契机。 

 相关政策预计出台扶持国产设备。近日深圳发改委发布《深圳市关于促进半导体与

集成电路产业高质量发展的若干措施（征求意见稿）》，明确提出“全面提升产业链

核心环节、加速突破基础支撑环节、聚力增强产业发展动能、构建高质量人才保障

体系、打造高水平特色产业园区”等多项内容，从设计、软件、设备等多个维度鼓

励半导体产业的发展。中央全面深化改革委员会第二十七次会议也强调健全关键核

心技术攻关新型举国体制。预计后续相关政策会出台以鼓励我国半导体设备及产业

链的发展，给行业注入强心剂。 

 投资建议：1）设备板块关注本土设备细分龙头以及平台型公司，细分龙头推荐标

的包括：芯源微，涂胶显影机进展顺利，化学清洗机将推向客户做验证；拓荆科技，

国产薄膜沉积龙头，薄膜沉积此前美系设备占比高，预计成为重点突破方向；华海

清科，Q3 业绩高增长，利润率显著提升，CMP 设备龙头地位稳固。平台型公司建

议关注北方华创、中微公司、万业企业等。2）先进封装方面建议关注封装形式复

杂化带来的封测厂以及测试设备机会，标的包括：通富微电、长川科技、华峰测控

等。 

 风险提示：下游需求不及预期、行业竞争加剧、全球贸易摩擦风险。 
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信息披露 

分析师与研究助理简介 

陈海进，电子行业首席分析师，6 年以上电子行业研究经验，曾任职于民生证券、方正证券、中欧基金等，南开大学国际经济研究所

硕士。电子行业全领域覆盖。 

徐巡，电子行业研究助理，上海交通大学经济学硕士，2 年以上电子行业研究经验，曾任职于凯盛研究院，覆盖功率半导体、半导体设

备与制造等领域。 

 

 

分析师声明 

 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信 

息均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观 

点，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。  

投资评级说明 

[Table_RatingDescription] 1. 投资评级的比较和评级标准： 

以报告发布后的 6 个月内的市场表

现为比较标准，报告发布日后 6 个

月内的公司股价（或行业指数）的

涨跌幅相对同期市场基准指数的涨

跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 

A 股市场以上证综指或深证成指为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美

国市场以标普500或纳斯达克综合指

数为基准。 

类  别 评  级 说  明 

股票投资评

级 

买入 相对强于市场表现 20%以上； 

增持 相对强于市场表现 5%~20%； 

中性 相对市场表现在-5%~+5%之间波动； 

减持 相对弱于市场表现 5%以下。 

行业投资评

级 

优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平 10%以下。 
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本报告仅供德邦证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况 

下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容 

所引致的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可 
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