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机械设备   

 泛林半导体业绩超预期，看好存储及先进封装设备景气 

——半导体设备行业点评  
 

 
强于大市  

 

投资要点：  

◼ 事件：泛林半导体 Lam Research（LRCX.O）FY26Q4业绩及 FY27Q1指引均超市场一致

预期。公司 FY26Q4 实现营收 67.2 亿美元（QoQ +15.1%），Non-GAAP 毛利率 52.0%

（QoQ +210bps）；公司指引 FY27Q1 营收 81.0 亿美元±4 亿美元，Non-GAAP 毛利率

52.0%±1%，营业利润率 39.5%±1%，指引中枢高于市场一致预期。同时，公司将 2026 年

全球 WFE(晶圆制造设备)市场规模预期由约 1400 亿美元上调至 1500 亿美元区间，并预计

2027 年行业需求仍具备较好增长基础。我们认为，公司指引与近期全球主要晶圆厂资本开支

扩张、AI 基建持续投入等行业信号相互印证，进一步验证半导体设备景气度仍处于上行阶段。 
 

◼ AI 资本开支对应 WFE 需求强度持续提升，全球半导体设备行业收入可见性进一步延伸至

2027年。 

1）AI资本开支正沿“数据中心—芯片—晶圆厂—设备”路径持续传导。Lam 测算，每 1000

亿美元数据中心资本开支对应约 90–100 亿美元 WFE 需求，上调此前约 80 亿美元的估计。

AI 需求已由先进逻辑进一步扩展至 HBM/DRAM、企业级 SSD、高层数 NAND 及先进封装

等多个环节，叠加新增产能建设与先进节点升级同步推进，使单位数据中心资本开支对应的

半导体制造设备需求持续提升，设备投资强度较此前进一步增强。2）2027年设备需求有望

由新增产能建设与制程升级共同驱动，行业订单可见性持续提升。根据 Lam 管理层披露，头

部客户已围绕新增晶圆厂及洁净室投产节奏，与设备厂商提前规划 2027 年及以后设备采购，

相关订单已按照正常甚至更长交付周期推进。预计至 2027 年底，全球逻辑及存储领域仍将

有 8–10 座新晶圆厂陆续投产，新增洁净室将持续释放设备安装需求；同时，三星、SK 海力

士、美光及台积电等主要晶圆厂均维持中长期扩产规划，支撑全球设备需求延续高景气。在

设备厂提前锁定订单、扩大备货并保障交付能力背景下，核心零部件采购通常先于整机交付

释放，零部件供应商有望率先受益于本轮全球半导体设备景气上行。 
 

◼ 2027年设备景气仍以存储为主，先进封装有望成为第二增长曲线。 

1）前道设备方面，存储仍将是 2027年设备投资主线。Lam 预计 2027 年设备终端需求呈现

“DRAM＞先进逻辑＞NAND”的增长格局：DRAM 受 HBM 持续扩产及 1γ 等先进节点升

级驱动，设备需求弹性最大；先进逻辑受 2nm、3nm 及 GAA 架构量产推动，先进制程投资

保持高景气；NAND 虽仍保持增长，但当前资本开支以 200 层以上产线升级为主，大规模新

建产能释放相对靠后，因此短期景气度弱于 DRAM 和先进逻辑。2）先进封装方面，AI 芯片

性能提升正由制程微缩进一步向先进封装延伸。Lam 将 2026 年先进封装业务增速预期由

40%以上上调至 70%以上，主要受 HBM、2.5D/3D 封装及客户提前释放产能需求驱动。随

着 Chiplet、多芯片集成及面板级封装持续推进，TSV 刻蚀、铜电镀等关键设备需求有望持续

增长，先进封装有望成为继前道设备之后的新一轮资本开支重点。 
 

◼ 配置上，建议围绕 AI驱动下的半导体资本开支主线，重点布局存储链设备、核心零部件及先

进封装设备。我们建议重点关注受益于 DRAM、NAND 及 HBM 资本开支增长的存储链设备

及先进封装设备，以及受益于全球设备厂备货需求提升和国产替代加速的核心设备零部件。 

投资建议：【存储设备】海外链关注应用材料（AMAT.O）、Lam Research（LRCX.O）、

KLA（KLAC.O）；国产设备链关注微导纳米（688147.SH）、拓荆科技（688072.SH）、精

测电子（300567.SZ）、精智达（688627.SH）。【设备零部件】海外链关注 MKS（MKSI.O）；

国产零部件链关注先锋精科（688605.SH）、新莱应材（300260.SZ）。【先进封装设备】关

注芯碁微装（688630.SH）、芯碁微装（09630.HK）、盛美上海（688082.SH）。 
 

◼ 风险提示： AI 算力投资及终端需求不及预期；全球晶圆厂扩产节奏低于预期；半导体设备厂

商订单增长低于预期；核心零部件国产替代进程及客户导入不及预期。 

一年内行业指数与沪深 300指数对比走势： 

  

资料来源：iFinD，爱建证券研究所 

相关研究 

《半导体设备行业点评：先进制程设备交期延

长，设备零部件景气延续》2026-07-27 

《光通信设备行业点评：高速光模块渗透提

速，测试设备需求加速释放》2026-07-20 

《半导体设备行业点评：存储原厂 Capex 上

调，看好半导体设备景气》2026-07-13 

《PCB 设备行业点评：光模块 PCB 扩产潮

起，PCB 设备持续景气》2026-07-06 

《PCB 设备行业点评：TGV 玻璃基板产业化

提速，设备环节率先受益》2026-06-29 
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