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电子 7 月周专题（07.01—07.06）  

 
从日月光资本支出看测试设备发展机遇  

 
➢ 日月光机器设备资本开支预计重回上升周期 

自 2018 年以来，日月光用于购买机器设备的资本支出连续 3 年上升，从

2018 年的 12 亿美元提升至 2021 年的 20 亿美元，3 年 CAGR 达到 19%。随

后连续两年机器设备资本支出出现下降，2022年仅有 9亿美元，而根据日

月光在 2024 年第一季度法说会上的指引，2024 年全年机器设备资本支出

预计将增长 50-60%。 

➢ 日月光 2024年测试设备资本支出或将出现较大幅度增长 

从日月光测试设备资本支出金额来看，2018-2023年间呈现波动态势，2023

年仅有 3 亿美元，同比下滑约 48%。但根据日月光在 2023 年第四季度和

2024 年第一季度法说会的指引，整体资本支出中测试业务所占比例将从

2023 年的 18%提升至 2024 年的 24%，因此 2024 年日月光测试设备的资本

支出或将有较大幅度的同比增长。 

➢ 半导体测试设备市场规模 2027年有望超百亿美元 

半导体测试设备主要包括测试机、分选机、探针台三大类别。其中测试机

是核心设备类别，主要用于设计验证、晶圆制造、封装测试等多个环节中，

负责对电压、电流等多种电信号和功能进行测试。根据沙利文公司的数据，

2022年全球测试设备市场规模达到 75.8亿美元，2016 年至 2022年间复合

增速达到 21.6%。预计 2027 年市场规模有望达到 106.8 亿美元，2022年至

2027年间复合增速约为 7.1%。 

➢ 电子行业投资建议 

大模型不断迭代升级，AI应用快速发展，建议关注算力产业链。同时，算

力需求带动 HBM 需求同步增长，建议关注 HBM 产业链。相关标的：雅克科

技、华海诚科等。AI PC、AI 手机的推出叠加换机周期的到来，有望促进消

费电子终端销量重回增长轨道，建议关注 AI硬件产业链。相关标的：维信

诺等。半导体经济周期有望于 2024 年迎来反弹，建议关注国产 IC 制造产

业链。相关标的：中芯国际、长电科技、芯源微等。 
  
风险提示：测试设备交付不及预期的风险、实际资本支出不及预期的风险。   
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1. 半导体测试设备市场大有可为 

1.1 日月光 2024 年测试设备资本支出或将大幅增长 

日月光占据全球半导体封测市场主导地位。根据芯思想研究院的统计，2023 年

全球委外封测市场主要被中国台湾和中国大陆厂商占据，其中日月光市占率达到

25.87%，高居全球第一，高出第二名安靠超过 10pct。 

图表1：2023 年全球委外封测市场占有率 

 
资料来源：芯思想研究院，国联证券研究所 

连续两年下降之后，日月光机器设备资本开支预计重回上升周期。自 2018 年以

来，日月光用于购买机器设备的资本支出连续 3 年上升，从 2018 年的 12 亿美元提

升至 2021 年的 20 亿美元，3 年 CAGR 达到 19%。随后连续两年机器设备资本支出出

现下降，2023 年仅有 9 亿美元，而根据日月光在 2024 年第一季度法说会上的指引，

2024年全年机器设备资本支出预计将增长 50-60%。 
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图表2：日月光近年来机器设备资本支出情况 

 
资料来源：日月光官网，国联证券研究所 

日月光机器设备资本开支以封装业务和测试业务为主。从机器设备资本支出的

结构来看，大部分资本支出用于采购封装设备，其次是测试设备、EMS 及其他业务。

根据 2023年最新的资本支出占比，封装、测试、EMS及其他业务的占比分别为 50%、

34%、15%。 

图表3：日月光机器设备资本支出结构 

 
资料来源：日月光官网，国联证券研究所 

日月光 2024 年测试设备资本支出或将出现较大幅度增长。从日月光测试设备资

本支出金额来看，2018-2023 年间呈现波动态势，2023 年仅有 3亿美元，同比下滑约

48%。但根据日月光在 2023 年第四季度和 2024年第一季度法说会的指引，整体资本

支出中测试业务所占比例将从 2023 年的 18%提升至 2024 年的 24%，因此 2024 年日

月光测试设备的资本支出或将有较大幅度的同比增长。 
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图表4：日月光测试设备资本支出情况 

 
资料来源：日月光官网，国联证券研究所 

截至 2023年 Q4，日月光所拥有的测试机台数量达到 5556台，相比于 2022年 Q4

增长 3.68%。2021年 Q4日月光测试机台出现较大幅度下降，主要原因和处置中国大

陆工厂有关，交易完成于 2021年 Q4，该工厂占封测营收的比例为 7.6%。 

图表5：日月光近年来测试机台数量情况 

 
资料来源：日月光官网，国联证券研究所 

1.2 半导体测试设备远期市场规模有望超百亿美元 

半导体测试设备主要包括测试机、分选机、探针台三大类别。其中测试机是核心

设备类别，主要用于设计验证、晶圆制造、封装测试等多个环节中，负责对电压、电

流等多种电信号和功能进行测试。探针头的主要作用是连接探针头和芯片接口，并对

存在问题的芯片进行标记；分选机的主要作用是将芯片成品自动传送到检测位置，进
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行标记、分选、收料或编带。 

图表6：半导体测试设备分类 

设备类别 测试环节 测试对象 主要技术壁垒 

ATE 测试

机 

设计验证、晶圆

制造、封装测试 

电压、电流、时间、温度、电

阻、电容、频率、脉宽、占空比

等 

集成电路参数项目越来越多，精度越来越高，响

应速度越来越快，并且具备通用化软件开发平

台，结合大数据应用 

分选机 
设计验证、封装

测试 

将检测的集成电路逐个自动传

至测试工位，进行标记、分选、

收料或编带 

对自动化高速重复定位控制能力和测压精度要

求较高，达到 0.01mm，设备要求稳定性强，具备

快速切换能力，抗干扰能力强 

探针台 
设计验证、晶国

制造 

对测试台测试的芯片打点标

记，形成 map 图 

精度要求苛刻(0.001mm 级别)，对设备稳定性要

求极高，需要具备视觉精密控测量和定位系统，

对系统算法提出很高要求，工作环节必须洁净度

极高 
 

资料来源：华经产业研究院，国联证券研究所 

根据沙利文公司的数据，2022年全球测试设备市场规模达到 75.8亿美元，2016

年-2022 年间复合增速达到 21.6%。预计 2027 年市场规模有望达到 106.8 亿美元，

2022-2027年间复合增速约为 7.1%。 

图表7：全球半导体测试设备市场规模(亿美元) 

 
资料来源：日月光官网，国联证券研究所 

从半导体测试设备细分品类结构来看，测试设备主要分为三大类，其中测试机是

半导体测试设备中的核心品类，2022 年全球市场规模中约有 62%市场份额来自于半

导体测试机。其次是探针台和分选机，2022 年全球市场规模占比分别为 21%和 17%。 
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图表8：2022 年各类型测试设备市场规模占比 

 
图表9：全球测试机市场规模(亿美元) 

  
资料来源：日月光官网，国联证券研究所 资料来源：日月光官网，国联证券研究所 

全球探针台市场规模 2022年达到 16.2亿美元，同比增长 7.1%，2027年有望达

到 24.6 亿美元，2022-2027 年复合增速约为 8.7%。全球分选机市场规模 2022 年达

到 12.7 亿美元，同比增长 5.8%，2027 年有望达到 16.6 亿美元，2022-2027 年复合

增速约为 5.5%。 

图表10：全球探针台市场规模(亿美元) 

 
图表11：全球分选机市场规模(亿美元) 

  
资料来源：日月光官网，国联证券研究所 资料来源：日月光官网，国联证券研究所 

2. 投资建议 

2.1 建议关注算力产业链 

全球 AI 大模型不断迭代升级，AI 应用快速发展，国内以 Kimi 为代表的国产大

模型用户体验非常流畅，建议关注算力产业链。同时，算力需求带动 HBM需求同步增

长，建议关注 HBM产业链。相关标的：雅克科技、华海诚科等。 

2.2 建议关注消费电子复苏及 AI 终端落地 

自 2023 年 Q3 以来，消费电子逐步进入复苏周期，同时多家消费电子终端品牌

厂商陆续推出新的 AI硬件产品，包括 AI PC、AI手机、AI Pin等多种类型。因此我

们认为 AI PC、AI手机等终端产品的推出，叠加换机周期的到来，有望促进消费电子

终端销量重回增长轨道，建议关注 AI硬件产业链。相关标的：维信诺等。 
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2.3 建议关注半导体复苏周期 

下游库存经历较为充分的去化，同时 AI相关领域带来新的需求增量，半导体经

济周期有望于 2024 年迎来反弹，建议关注国产 IC 制造产业链。相关标的：中芯国

际、长电科技、芯源微等。 

3. 风险提示 

➢ 测试设备交付不及预期的风险：半导体测试设备采购周期相对较长，相关

的上游设备供应商产能有限，如果设备交付不及预期，或将影响原先计划的

资本支出。 

➢ 实际资本支出不及预期的风险。半导体封测厂实际资本支出受下游需求复

苏进度、公司资金周转等多种因素影响，如果下游需求复苏缓慢，稼动率无

法持续提升，公司资本支出计划或将放缓。 
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