
 

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

 

[Table_Main]   

 

证券研究报告 | 行业点评 

半导体 

2024 年 07 月 18 日 
 

半导体 
 

优于大市（维持） 
 

证券分析师 
 
陈蓉芳 

资格编号：S0120522060001 

邮箱：chenrf＠tebon.com.cn 

陈瑜熙 

资格编号：S0120524010003 

邮箱：chenyx5＠tebon.com.cn  
 

市场表现 

 
资料来源：聚源数据，德邦研究所 

相关研究 
 
1.《2024 半年度业绩预告点评-思特

威（688213.SH）：Q2 业绩超预期，

智慧安防与手机 CIS 双击》，
2024.7.16 

2.《恒玄科技 2024 H1 业绩预告点评

-营收再创季度历史新高，看好 AI 可

穿戴发展趋势》，2024.7.14 

3.《晶晨股份 2024H1 业绩预告点评

-Q2 收入创季度新高，前期投入收获

期或至》，2024.7.11 

4.《中科飞测（688361.SH）：半导体

量测设备龙头，打造国产薄弱环节平

台化企业》，2024.7.8 

5.《需求复苏+库存去化接近尾声，功

率半导体否极泰来》，2024.6.17  
 

半导体设备限制加紧，国产设备替代加速 

 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 美国施压日本、荷兰，海外半导体设备龙头股价纷纷下挫。据彭博社 7 月 17 日报

道，美国正在向日本和荷兰施压，称如果东京电子和阿斯麦等公司继续向中国提供

先进半导体技术，美国将考虑采取最严厉的贸易限制措施。当日，日系半导体设备

厂商东京电子股价下跌 7.46%，SCREEN 股价下跌 6.48%，荷兰光刻机厂商阿斯

麦股价下跌 12.74%，美股半导体设备公司应用材料、泛林半导体、科磊等股价也

均下跌 10%左右。 

 日系半导体设备订单创新高，国内对海外半导体设备依赖度依然较高。根据 SEAJ，

5 月日本半导体设备订单达到 4006.5 亿日元，同比增长 27.0%，环比增长 3.0%，

同比增速持续增长，日本半导体设备订单同比高增除了下游需求有所恢复以外，中

国大陆晶圆厂进口美系设备后转单到日系厂商预计也是原因之一。日本设备龙头东

京电子 2024 财年来自中国大陆的销售额达到 8133 亿日元，相比 2023 年财年的

4967 亿日元同比增长 63.74%。根据 SEMI，2023 年全球半导体设备市场规模同

比下滑 1%，而中国大陆半导体设备市场规模同比大涨 29%，带动各家设备龙头来

自中国大陆的营收占比迅速提升，也侧面反映出国内对海外半导体设备的依赖程度

依然很高。 

 限制政策有望带动国产设备加速发展。从日系厂商来看，1）东京电子是日本第一

大设备厂商，产品种类多样，其涂胶显影设备全球份额最高（90%），其次是 CVD

（40%）、氧化/扩散设备（40%）、清洗设备（22%）、刻蚀设备（22%）、ALD 设

备（16%）；2）SCREEN 是日本第二大设备厂商（按 2023 财年收入口径），主要

设备是单片和槽式为主的清洗设备。3）其他厂商如爱德万、DISCO、Ebara、日

立高科、KE 等也在测试机、减薄机、CMP、量检测设备和炉管设备上较有竞争优

势。如果日系半导体设备进口受到限制，国内半导体设备替代进程有望进一步加速，

其中此前日系设备份额较高的环节（比如涂胶显影设备等）预计最为受益。 

 国内半导体设备公司预计今年订单良好，成长性凸显。受下游晶圆厂扩产带动，今

年国内设备公司发货及生产量等指标高增，预计设备公司今年新签订单情况良好。

1）从存货和发出商品的角度来看，北方华创、中微公司、拓荆科技等设备厂商 24Q1

存货环比均有较大增长；2）从生产量角度来看，拓荆科技、中微公司等均表示 24Q1

公司设备市场量显著提升。今年新签订单增长有望带动设备公司 24/25 年业绩高

确定性成长。 

 建议关注：我们认为当前半导体设备板块整体估值较低，订单等基本面情况较好，

相关半导体设备限制政策对板块基本面和情绪都有利好。建议关注：①涂胶显影设

备：芯源微；②刻蚀设备：北方华创、中微公司；③薄膜沉积：北方华创、拓荆科

技、微导纳米；④CMP 设备：华海清科；⑤清洗设备：盛美上海；⑥ 量测检测设

备：中科飞测、精测电子。 

 风险提示：下游需求不及预期风险；行业格局恶化风险；新品进展不及预期风险 
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陈蓉芳，电子组长，南开大学本科，香港中文大学硕士，电子板块全覆盖，对于汽车电子、消费电子等板块跟踪紧密，个股动态反馈

迅速，推票脉络清晰。曾任职于民生证券、国金证券，2022 年 5 月加入德邦证券。 

陈瑜熙，电子行业分析师，凯斯西储大学硕士主要覆盖半导体领域，深耕 AI 芯片、存储、模拟领域研究，善于精准挖掘细分赛道个 

股。曾任职于方正证券，2023 年 6 月加入德邦证券。 
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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。  
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[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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