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BCGBCG （（波 士 顿 咨 询 公波 士 顿 咨 询 公

司司）） 是一家全球性管理咨询是一家全球性管理咨询

公司公司，，是世界领先的商业战是世界领先的商业战

略咨询机构略咨询机构，，客户分布于世客户分布于世

界主要商业地区界主要商业地区，，涉及诸多涉及诸多

行 业行 业 。。 BCGBCG 与 客 户 密 切 合与 客 户 密 切 合

作作，，帮助他们辨别最具价值帮助他们辨别最具价值

的发展机会的发展机会，，应对至关重要应对至关重要

的挑战的挑战，，并协助他们进行业并协助他们进行业

务转型务转型。。在为客户度身定制在为客户度身定制

的解决方案中的解决方案中，，BCGBCG 融入对融入对

公 司 和 市 场 态 势 的 深 刻 洞公 司 和 市 场 态 势 的 深 刻 洞

察察，，并与客户组织的各个层并与客户组织的各个层

面紧密协作面紧密协作，，从而确保客户从而确保客户

能 够 获 得 可 持 续 的 竞 争 优能 够 获 得 可 持 续 的 竞 争 优

势势，，使其成长为更具能力的使其成长为更具能力的

组织并保证成果持续有效组织并保证成果持续有效。。

中国半导体近期部分投资热点赛道聚焦

半导体产业技术演进及产

业链分布变化趋势对中国半导

体产业链的各个环节均产生了

深远影响。从投资视角而言，

近期应重点关注半导体前端设

备及部分下游应用需求增长较

快的芯片设计赛道。这些赛道

受半导体行业趋势影响，在行

业规模、增速等方面均有较高

的吸引力，并且终端用户的国

产替代需求明显，国内相关企

业亦具备较大的替代潜力。

目前，半导体材料、EDA/

IP等行业的海外企业垄断较为

显著，在短期内，国产替代潜

力有限，可考虑中长期投资关

注。

2020年，中国半导体前端

设备市场销售规模大约为164

亿美元，未来五年平均年复合

增长率大约为2.1%，主要由持

续扩张的新增产能驱动。半导

体前端设备种类较多，其中以

沉积、刻蚀、光刻及过程控制

（缺陷检测）等设备为重点。

从技术演进角度而言，先

进制程以及更加复杂的异构芯

片均会持续推动高端前端设备

的需求增长，而第三类半导体

的持续渗透将带动其所特需的

前端设备，如 MOCVD、离子注

入等设备的需求增长。半导体

产业链本地化、自主化的趋势

更将进一步推动全系列前端设

备的需求增长。

对中国市场而言，半导体

产业链在实现本地化及自主化

的同时，亦追求前端生产设备

的国产替代，以自研技术突破

日益加剧的技术贸易限制。近

年来，国内企业在前端设备研

发及商业化方面取得较大突

破，研发重点聚焦于沉积、刻

蚀、清洗等环节的重点设备。

沉积设备：2021年，沉积

设备国产化率已达到 15%左

右，有望在未来五年内进一步

提升至30%。国内领先企业大

多 以 CVD 作 为 主 要 产 品 线 ，

28nm及以上成熟制程已实现稳

定出货，而针对 14nm 及以下

先进制程的沉积设备 （尤以

ALD为主） 正成为下一阶段的

研发重点。

刻蚀设备：由存储芯片堆

叠层数增加，以及逻辑芯片日

益提升的先进制程带来的工艺

变化，正推动刻蚀设备的需求

快速增长。而在国内市场上，

刻蚀设备的国产化率已然达到

20%，并有望在未来五年内进

一步提升至35%。在刻蚀设备

领域，本土厂商的设备性能已

具备与海外领先企业抗衡的能

力，并且在用户数量方面取得

了较大突破；本土刻蚀设备领

先厂商目前可提供较为丰富的

产品组合，而新兴刻蚀设备企

业依旧具备较大的发展空间，

在新材料 （如 SiC） 或新芯片

类型所特需的刻蚀设备利基市

场实现突破。

清洗设备：先进制程所需

的刻蚀工艺步骤不断增多，使

生产过程所需的清洗时间及清

洗步骤均有显著增加，带动清

洗设备市场需求不断增长。清

洗设备领域的国产化率在2021

年已达到20%左右，并且在未

来 五 年 内 可 进 一 步 提 升 至

35%；本土厂商针对8英寸晶圆

已可提供媲美国际领先水平的

清洗设备，并将在未来五年内

逐步拓展至提供12英寸晶圆清

洗设备的能力。

半导体前端设备的投资热

度在过去几年内持续增长，融

资交易数量在全部半导体设备

中的占比超过七成。其中，沉

积、刻蚀及清洗设备更是前端

设备企业投资的热点，每年的

融资数量占前端设备投资额的

45%以上。除部分已上市的国

内巨头可供二级市场投资外，

更有较多初创及未上市企业具

备较强的技术及产品能力，可

在近期重点关注。

芯片设计领域仍是整个半

导体产业链中投资活动最为密

集的一环，而芯片设计投资逻

辑应重点关注下游应用行业需

求增长较快的领域。

从全球视角来看，半导体

设计企业的营收规模在2021年

达到5950亿美元，并且有望在

未来五年内保持约6%的稳步增

长。

然而，从下游应用来看，

通信设备（以手机为主）、PC、

消费电子等产品销量增速将显

著放缓，甚至出现衰退，而汽

车正成为芯片设计领域增长的

重要引擎。

汽车芯片市场可根据汽车

的七大功能域及九种芯片类型

划分为47个细分市场，未来重

点投资的细分市场将具备芯片

类别新增、技术性能提升和/或

芯片数量增长等效应的多重叠

加，而智能化、电气化及网联

化三大技术趋势正是推动单车

芯片数量增长的最大驱动因

素。

除数量外，自动驾驶、智

能座舱等功能的持续渗透也对

单车芯片的性能提出了更高要

求，进一步提升了单车芯片的

价格。

智能化：主要表现为自动

驾驶和智能座舱域功能及性能

的不断提升。

自动驾驶域、自动驾驶/辅

助驾驶功能渗透率的不断提升

极大地提高了传感器模组内传

感器、SoC、MCU等芯片的使用

量；随着高等级自动驾驶功能

的不断渗透，除传感器数量增

加带来的芯片数量增长外，激

光雷达等新型传感器也引入了

ToF芯片等新芯片类型，而域

控制器的引入对于SoC性能提

出了更高要求。

在智能座舱域，芯片需求

体现出类似变化，HUD、DMS等

新模组的渗透率提升使单车智

能座舱域的MCU、PMIC等芯片

数量出现显著上升，而域控制

器的引入对SoC的性能提出了

更高要求。

电气化：主要表现为内燃

机动力总成向混合动力或纯电

结构迁移带来的变化。

随着电动车渗透率的不断

上升，动力域芯片需求呈现此

消彼长的变化趋势：传统内燃

机汽车的发动机、变速器系统

包 含 的 温 度/压 力 传 感 器 、

MCU、低压 MOSFET、PMIC 等芯

片数量呈下降态势；电动车

“三电”系统包括的电流/电压

传感器、MCU、IGBT、PMIC 等

芯片数量呈上升态势；高压功

率芯片IGBT与性能更加优越的

碳 化 硅 （SiC） MOSFET 使 用

数量，随着纯电动力总成整体

用量不断上升而上升。

网联化：主要表现为 T-

box渗透率提升带来的芯片需

求增长。

预计到2025年，T-box在

所有车辆中的渗透率有望达到

90%，带动与T-box相关的传感

器、MCU、PMIC 等芯片数量持

续上升；而随着5G在T-box中

得到应用，T-box将逐步配备

5G通信芯片。除三大技术趋势

外，配置下沉亦会对芯片需求

产生一定的提升作用，底盘

域、车身域，以及照明域的一

系列安全性及舒适性功能，如

ESC、电动座椅、车内氛围灯

等向中低端车型下沉，带动相

应的传感器、MCU、MOSFET等

芯片数量增长。

对国内芯片设计企业而

言，近年来，OEM如火如荼的

国产替代趋势为其提供了更大

的发展空间。国产替代的需求

集中于高端复杂的功能域中高

价值且定制化开发需求高的芯

片类型，为自动驾驶/辅助驾驶

SoC、智能座舱 SoC 及 IGBT/高

压MOSFET提供了广阔的发展空

间。

综上所述，未来国内的芯

片设计赛道近期应重点关注自

动驾驶/辅助驾驶SoC、智能座

舱SoC及动力域 IGBT，并可在

中长期关注基于SiC的动力域

高压MOSFET，并适当关注传感

器、通信等芯片。

（本文节选自BCG《硬科

技投资系列之——半导体赛

道》）

汽车芯片细分市场

半导体前端设备

芯片设计——汽车芯片


