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[Table _Title]  

国际半导体设备行业 2020 年

三季报总结 
单季度行业收入屡创新高，中国大陆稳居全球第

一大半导体设备市场 
 

全球半导体设备龙头三季度营收环比二季度加快增长，同比保持 26%增速，
且普遍对 2021 年半导体设备市场需求普遍乐观。本轮半导体设备行业景气
度周期是技术节点进步叠加全球经济数字化、产业转移等因素推动，景气度
向上趋势相比以往更具持久性。 

报告要点 

 下游晶圆厂产能满载，全产业链景气度高。TSMC 公告 2020年 10月实现营
收新台币 1193亿元，同比增长 12.5%，1-10月累计收入新台币 10970.24亿
元，同比增长 27.7%。根据公告，台积电预计今年资本开支达到原预算区
间上限 170亿美元。据 SEMI统计，北美设备供应商 9月出货额 27.5亿美元
同比增长 40%。据 DigiTimes报道，台积电 28nm制程在今年第 4 季度出现多
年未见的满载情况。据 SMIC电话会议，SMIC成熟制程各厂产能满载。 

 三季度全球半导体设备行业收入整体环比增长 12%同比增长 26%，预计四
季度保持向上趋势。我们统计已公布三季报的 8家全球半导体设备龙头企
业，三季度合计收入环比上升 12.2%，同比增长 25.7%，行业平均毛利率
46.5%，环比二季度基本持平。根据各公司收入指引中值数据推算，四季
度半导体设备行业收入仍有望环比上升，单季度收入规模有望再创新高。 

 三季度 Memory客户贡献的设备收入同比增长 21%。根据前六大半导体设
备企业数据统计，第三季度 Memory 客户贡献的设备收入 55 亿美元占比
41%，单季度收入同比增长 21%，前三季度 Memory客户贡献的设备收入累
计为 152 亿美元，同比增长 10%。六家半导体设备龙头三季度收入中，
Memory客户占比最高的是 Lam Research达到 58%，其次是 TEL达到 50%，
AMAT、KLA、DNS、ASML的存储客户收入占比依次是 42%、31%、28%、21%。
设备公司普遍预期 2021年 3D Nand资本开支保持增长，而 DRAM资本开支
有望实现正增长。 

 三季度中国大陆地区稳居全球第一大半导体设备市场。根据前六大半导体
设备企业数据统计，三季度中国大陆地区贡献全球半导体设备行业收入比
例达到 30%，高于中国台湾地区占比 23%及韩国占比 20%。第三季度，Lam 

Research在中国大陆实现的销售收入占比达到 37%；AMAT在中国大陆实现
的销售收入占比达到 34%；DNS在中国大陆实现的销售收入占比达到 44%。 

 各龙头主要集中在刻蚀、薄膜沉积设备、量测设备领域内进行产品创新和
竞争。随着工艺节点进步，除 ASML垄断 90%份额的光刻机市场外，刻蚀、
薄膜沉积和量测设备成为 AMAT、Lam Research、TEL、KLA、ASM相互角逐
的产品领域，其中刻蚀设备主要是 AMAT、Lam Research、TEL发力，ALD产
品主要是 Lam Research、ASML专注发展，电子束检测设备方面则是 AMAT、
KLA进行产品创新。 

重点推荐 

 目前，全球半导体设备行业景气度趋势向上，ASML、Lam Research、AMAT

等对 2021年行业增长及订单预期普遍乐观。 

 A股半导体设备推荐组合：中微公司、北方华创、华峰测控、万业企业、
长川科技、精测电子、芯源微，关注晶盛机电、美股盛美半导体。 

评级面临的主要风险 

 客户晶圆厂项目进度低于预期； 

 新产品工艺验证时间长且风险高； 

 零部件国产化缓慢。 
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一、半导体设备行业景气度高，设备需求旺盛 

TSMC单月营收维持高位 

TSMC 2020年 10月实现营收新台币 1193.03亿元，环比下降 6.5%，同比增长 12.5%，1-10月收入累计

新台币 10970.24亿元，同比增长 27.7%。 

 

图表 1. TSMC月度营收维持在高位 

 

资料来源：TSMC公告，中银证券        

 

北美半导体设备制造商 9月出货额稳定增长 

北美半导体设备制造商 9月出货金额升至 27.50亿美元，环比上升 3.77%，同比增长 40%。 

 

图表 2. 北美半导体设备制造商 9月出货额大幅增长 

 

资料来源：www.semi.org，中银证券        
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先进制程仍是设备行业长期驱动因素 

台积电先进制程收入占比过半。三季度收入中，5nm 节点收入占比达到 8%，7nm 节点收入占比达到

35%，16-5nm先进制程收入占比达到 61%。 

 

图表 3. TSMC 5nm节点制程收入占比迅速攀升 
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资料来源：TSMC公告，中银证券        

 

图表 4.TSMC三季度 16nm-5nm节点制程收入占比超 1/2 

 

资料来源：TSMC公告，中银证券        

 

TSMC 三季度业绩电话会议提到，2020年资本开支将落在原预算 160-170亿美元范围内的上限，即 170

亿美元。未来几年将资本开支维持高位，根据 TSMC 的先进制程规划，预计其中大部分资本开支用

于先进制程产能建设， 小部分用于先进封装及特殊制程。 
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图表 5.TSMC 2020年资本开支将达到 170亿美元 
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资料来源：TSMC公告，中银证券        

 

二、三季度全球部分半导体设备龙头收入环比增长 12%，同比增长 26%，ASML、

Lam Research 订单趋势明朗 

国际设备龙头三季度设备交付和收入确认迅速恢复 

我们统计 8家全球半导体设备上市企业，三季度收入 193.58亿美元，环比增长 12.2%，同比增长 25.7%。

工艺设备中，ASML 季度收入环比大幅增长 19%，AMAT季度收入环比增长 6.67%，Lam Research环比

增长 13.98%；测试设备中，泰瑞达和爱德万两家半导体测试龙头三季度收入合计 14.45亿美元，环比

增长 18%。 

 

图表 6. 三季度全球半导体设备行业收入创历史新高 

 

资料来源：各公司公告，中银证券        
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三季度 Memory 客户贡献的设备收入同比增长 21% 

今年三季度 Memory客户贡献的设备收入比重 41%，比较去年四季度最低 33%仍处于回升态势。 

 

图表 7. 六家工艺设备龙头的季度收入结构中，memory客户占比总体回升 

 

资料来源：各公司公告，中银证券        

 

其中 ASML三季度收人中有 79%来自 Logic/Foundry客户，21%来自 Memory客户，对比二季度，Memory

客户占比回落，Logic/Foundry客户需求保持强劲。 

 

图表 8. ASML按下游客户类型分类的季度收入结构  

 

资料来源：ASML公司公告，中银证券        

 

Lam Research 三季度收入中，Memory客户贡献收入占比 58%，较 2019年四季度的 52%略有提升。 
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图表 9. Lam Research 按下游客户类型分类的季度收入结构 

 

资料来源：Lam Research公司公告，中银证券        

 

三、三季度中国大陆地区半导体设备持续扩张 

根据 AMAT、ASML、KLA、Lam、DNS、TEL等数据，三季度来自中国大陆的半导体设备销售收入 49.55

亿美元，占比 30%，比三季度提高 1个百分点，高于中国台湾地区占比 23%及韩国占比 20%。 

 

图表 10.全球六大半导体设备龙头的季度收入地域分布 

 

资料来源：ASML、AMAT、KLA、TEL、LAM、DNS公司公告，中银证券        
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图表 11.三季度中国大陆地区成为全球半导体设备收入的最大来源 

 

资料来源：ASML、AMAT、KLA、TEL、LAM、DNS公司公告，中银证券        

 

三季度来自中国大陆的 ASML光刻机销售收入 6.50亿美元，占比 21%，较上个季度收入增加 0.39亿美

元。 

 

图表 12. ASML季度收入的地域分布 

 

资料来源：ASML公司公告，中银证券        

 

三季度，Lam Research在中国大陆实现的销售收入也达到 11.75美元，创历史最高记录，收入占比达

到 37% 
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图表 13. Lam Research 季度收入的地域分布 

 

资料来源：Lam公司公告，中银证券        

 

三季度，AMAT在中国大陆实现的销售收入达到 15.76亿美元，收入占比达到 34%。 

 

图表 14. AMAT季度收入的地域分布 

 

资料来源：AMAT公司公告，中银证券        
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四、全球半导体设备公司对行业的预期判断 

图表 15. 各半导体设备龙头对产业链的判断 

 下游行业 设备需求特征 拳头产品介绍 
对中国大陆某晶圆厂的设

备出口限制情况 

中国大陆本土

半导体设备市

场预期 

Lam Research 

居家办公导致 PC、笔记

本等需求增长创 10年历

史新高，云计算、高速

运算等讲述行业长期发

展驱动力 

汽车、IoT、图像传感器等应

用下的成熟制程的设备需求

也十分强劲； 

3D Nand 投资主要集中在 64, 

96 and 128层，DRAM投资主

要集中在 1y and 1z 

Sense.i刻蚀平台 

美国监管已经影响到 Lam

向中国某晶圆代工厂发货，

但 Lam已经就设备和零部

件的出口许可提出了申请 

2020年维持在

100亿美元左

右 

AMAT 

设备需求十分强劲，主

要是 IT基础设施建设、

商业数字化、AI等前沿

技术的加快发展 

2021年 memory资本开支增速

将快于逻辑客户，且 DRAM

资本开支增速快于 3D Nand 

PVD在 2020财年收入 22

亿美元增长 42%，刻蚀

设备收入创历史新高同

比增速 30%，其中导体

刻蚀设备市场份额上

升，量测设备收入也增

长 46% 

遵守规定，但正在申请许可 

2020年估计

90-100亿美元

预期不变 

TEL 

目前形势下，信息和通

信技术（ICT）得到了进

一步的促进； 

从 DRAM恢复的时间来

看，根据我们对市场的

审查，在历年第一季度

和明年初开始，DRAM有

望逐步恢复 

明年 WEF市场（规模）会超

过今年，即使今年市场已经

创下历史新高。而 2022年还

将高于 2021年，明年和后年

的市场将持续走高 

围绕刻蚀和图形化工序

（centering on the hedging 

and patterning process），

我们要提高我们的市场

份额 

无法就两国之间的博弈发

表任何具体评论。去年，我

们 20%的业务来自中国，也

许未来我们会保持在这个

水平，或者我们可能会看到

我们在中国业务的比例有

所增加 

 

ASML 

正处于数字化转型的早

期阶段，数字基础设施

的持续转型以及长期的

最终市场驱动力（例如

5G，AI和高功率计算）

将继续推动对 logic和

Memory先进工艺节点的

需求 

logic的 N5上，我们超过了 10

层，而在 N3上，我们则超过

了 20层，我们实际上看到了

层数的不断增加； 

DRAM在引入 HVM方面有点

落后，但我们也看到了相同

的趋势，从一层开始，从

1alpha直至更高的级别，达到

5-6层；对 DRAM业务持乐观

态度 

EUV：正在研发的是 D

版本，除了 D版本之外，

还有另一个提高生产率

的版本； 

DUV新产品：ASML制造

出了第一的NXT:2050i于

第三季度在第四季度初

发货 

对于那些中国客户来说，获

取光刻工具非常重要，他们

可以找到其他工艺工具的

解决方案，但光刻至关重

要，这是工厂中最关键的工

具 

 

资料来源：各公司三季度业绩电话会议、各公司公告，中银证券 

注：以上内容由中银证券翻译自 Lam、AMAT、TEL、ASML三季度业绩电话会议底稿 

 

五、投资建议：全球经济数字化推动全球半导体设备强势复苏 

目前，全球半导体设备行业景气度趋势向上，ASML、Lam Research、AMAT等对 2021年行业增长及订

单预期普遍乐观。A 股半导体设备推荐组合：中微公司、北方华创、万业企业、华峰测控、长川科

技、晶盛机电、精测电子、芯源微，关注晶盛机电、盛美半导体。 

 

风险提示： 

客户项目进度低于预期； 

新产品工艺验证时间长且风险高； 

零部件国产化缓慢 
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图表 15. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 
最新每股净

资产 

   (元) (亿元) 2019A 2020E 2019A 2020E (元/股) 

688012.SH 中微公司 买入 150.8 806.6  0.35  0.375 427.7  402.1  7.67  

002371.SZ 北方华创 买入 183.32 907.6  0.62  1.00  293.7  183.3  12.72  

688200.SH 华峰测控 买入 265.05 162.2  1.67  2.71  159.0  97.8  33.65  

300567.SZ 精测电子 买入 50.3 124.1  1.09  1.42  46.0  35.4  6.29  

688037.SH 芯源微 买入 103.7 87.1  0.35  0.52  297.5  199.4  9.39  

300604.SZ 长川科技 买入 24.14 75.7  0.04  0.30  634.7  80.5  3.31  

600641.SH 万业企业 增持 18 172.4  0.60  0.50  30.1  36.0  6.78  

300316.SZ 晶盛机电 未有评级 27.26 350.2  0.50  0.64 54.9  42.8  3.83  

603690.SH 至纯科技 未有评级 33.28 86.5  0.42  0.69  78.5  47.9  5.90  

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 11月 17日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期    
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 
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减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 
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