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报告摘要 

 
事件：公司单季度实现营业收入 36.6 亿美元，同比增长 15.2%，环

比增长 7.1%；毛利率 61.4%，环比提升 0.3pct；每股收益 1.0 美元。 

先进逻辑代工、存储与先进封装量检测强度提升，共同驱动业绩快速

增长。按业务分部看：半导体量检测（系统+服务）收入 32.57 亿美元，

同比增长 13%，环比增长 6%，占总营收 89%，是绝对基本盘；特种半导体

工艺收入 1.60 亿美元，同比增长 13%，环比下降 3%，占比 4%；PCB 及元

件检测收入 2.41 亿美元，同比大增 56%，环比增长 44%，占比 7%，受高

性能计算封装与集成需求拉动明显提速。按主要产品看：晶圆检测收入

17.81 亿美元（同比+1%），图形化检测收入 7.28 亿美元（同比+61%），服

务收入 8.20 亿美元（同比+17%），体现出"量检测强度提升+装机基数扩张

带动服务"的双轮驱动。毛利率环比提升主要得益于服务业务结构占比提

升（服务毛利率通常高于系统）以及制造规模效应，部分对冲了存储组件

涨价和关税相关的成本压力。费用率端，销售及管理费用 2.9 亿美元，研

发费用 4 亿美金，环比 Q3 基本稳定，同比增长合理。 

三大领域驱动公司未来持续高增长：第一，先进封装量检测。AI 基

础设施扩张正在先进封装领域驱动新的增长机会，公司市场领先的过程控

制产品组合定位良好，是公司增长最快的细分赛道。第二，AI 基础设施

带动的量检测强度提升。随着前沿代工/逻辑设计数量增加、复杂度上升，

以及存储端性能和规格要求提高，过程控制需求密度持续抬升。第三，服

务+特种业务的长尾扩张。服务收入本季度 8.20 亿美元同比增 17%，公司

长期服务增长目标为 13%-15%，随着装机量上升和良率管理需求提升，有

望走向目标区间上沿. 

季度指引环比快速增长，景气度有望持续推进：预计下一季度总营收

40.0 亿美元±2.0 亿美元，按中值计算环比本季度增长约 9.35%；GAAP 毛

利率 61.6%±1.0%，非 GAAP毛利率 62.5%±1.0%；GAAP 稀释 EPS 1.14±0.10

美元，非 GAAP 稀释 EPS 1.16±0.10 美元。 

风险提示：AI 产业推进不及预期；产能推进不及预期   
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行业点评 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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