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核心摘要

 CSP资本支出预计增长90%，晶圆代工成熟制程涨价效应延续 。根据TrendForce最新调查，随着AI Server、General

Purpose Server与Edge AI周边需求持续升温，晶圆代工产能配置明显朝AI相关产品倾斜，加速改变成熟制程供需结构。

八英寸制程受惠于AI相关Power订单增量及台积电、三星电子减产，产能利用率与代工价格强势拉升。十二英寸成熟制程

则因TSMC启动减产，有望带动中长期转单效应；加上55nm（含）以上Power IC订单强劲，引发中国台湾晶圆厂减产High

Voltage制程、订单流向中国大陆厂供应链等效应，以及AI相关新兴应用增量排挤、原物料通膨等因素，导致十二英寸成

熟制程代工涨价氛围，预估涨势将延伸至2027年。根据TrendForce最新研究，在AI基础建设需求高涨的背景下，2026年全

球九大CSP总资本支出预估将同比增长约90%。近期超大型CSP、Tier-2数据中心业者对英伟达GB/VR等整柜式AI服务器方案

的采购意愿明显提高，而且谷歌、亚马逊新一代ASIC平台于2026年下半年陆续放量，加上中国大陆业者扩大采用本土AI方

案以满足云端大语言模型AI需求，促使TrendForce上调2026年AI服务器出货年成长幅度，从原先的28%更新为近31%。展望

2027年，预估九大CSP总资本支出规模将扩大至1.3万亿美元左右，年增率收敛至近50%，主要是反映高基数因素，并非AI

投资趋缓。

 一周行情回顾：上周，美国费城半导体指数上涨。8月9日，美国费城半导体指数为12356.79，周涨幅为9.25%。上周，申

万半导体指数上涨9.99%，跑赢沪深300指数7.67个百分点；自2026年年初以来，半导体行业指数上涨46.57%，跑赢沪深

300指数45.17个百分点。该指数所在的申万二级行业中，元件行业指数上周表现优于其他细分行业。
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核心摘要

 投资建议：

当前海外CSP不断加码AI基础设施建设，推动存储行业景气持续上行，存储产品迎来量价齐升态势，考虑到当前AI持续高景

气，我们认为本轮存储周期的强度和持续性有望超过上一轮，相关产业链企业有望迎来盈利水平明显提升，建议关注北方华

创、中微公司、拓荆科技、京仪装备、华海清科、安集科技、精智达、汇成股份、佰维存储、香农芯创、北京君正、聚辰股

份等。

 风险提示： 1）供应链风险上升。2）政策支持力度不及预期。3）市场需求可能不及预期。
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2020年1月10日

TrendForce：预估晶圆代工成熟制程涨价效应延伸至2027年

根据TrendForce最新调查，随着AI Server、General Purpose Server（通用型Server）与Edge AI周边需求持续升温，晶圆代工产能配

置明显朝AI相关产品倾斜，加速改变成熟制程供需结构。八英寸制程受惠于AI相关Power订单增量及台积电、三星电子减产，产能利用率

与代工价格强势拉升。十二英寸成熟制程则因TSMC启动减产，有望带动中长期转单效应；加上55nm（含）以上Power IC订单强劲，引发

中国台湾晶圆厂减产High Voltage（HV）制程、订单流向中国大陆厂供应链等效应，以及AI相关新兴应用增量排挤、原物料通膨等因素

，导致十二英寸成熟制程代工涨价氛围，预估涨势将延伸至2027年。由于PMIC与Power Discrete仍高度依赖八英寸平台，加上TSMC、

Samsung等大厂持续减产或转移部分八英寸产能，产能趋向紧缺，利用率持续攀高，相关代工价于2026年第一季至第二季陆续全面喊涨，

目前平均涨幅落在5-15%之间，业者甚至持续酝酿2026年下半年至2027年的第三波涨价。

资料来源：TrendForce，平安证券研究所

25H2-26H2晶圆代工价格涨幅变化

Process Node 2H25 1H26 2H26

8-inch Processes 5-10% 5-15% 0-10%

12-inch Mature Nodes Flat Flat 0-10%

12-inch Advanced Nodes Flat 5-10% Flat
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2020年1月10日

TrendForce：CSP资本支出预计增长90%，2026年AI服务器出货量增幅上调至近31%

根据TrendForce最新研究，在AI基础建设需求高涨的背景下，2026年全球九大云端服务供应商（CSP）总资本支出预估将同比增长约90%。

近期超大型CSP、Tier-2数据中心业者对英伟达GB/VR等整柜式AI服务器方案的采购意愿明显提高，而且谷歌、亚马逊新一代ASIC平台于

2026年下半年陆续放量，加上中国大陆业者扩大采用本土AI方案以满足云端大语言模型AI需求，促使TrendForce上调2026年AI服务器出货

年成长幅度，从原先的28%更新为近31%。

展望2027年，预估九大CSP总资本支出规模将扩大至1.3万亿美元左右，年增率收敛至近50%，主要是反映高基数因素，并非AI投资趋缓。

资料来源：TrendForce，平安证券研究所

2024-2027年全球九大CSP资本支出总额预估（十亿美元）
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一周行情回顾——指数涨跌幅

 上周，美国费城半导体指数上涨。8月9日，美国费城半导体指数为12356.79，周涨幅为9.25%。

2022年年初以来费城半导体指数表现

资料来源：iFind，平安证券研究所
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一周行情回顾——指数涨跌幅

 上周，申万半导体指数上涨9.99%，跑赢沪深300指数7.67个百分点；自2026年年初以来，半导体行业指数上涨46.57%，跑赢沪深300

指数45.17个百分点。该指数所在的申万二级行业中，元件行业指数上周表现优于其他细分行业。

2022年初以来半导体行业指数相对表现 上周半导体及其他电子行业指数涨跌幅表现

资料来源：iFind，平安证券研究所 7
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一周行情回顾——上市公司涨跌幅

 上周，半导体行业172只A股成分股中，163只股价上涨，其中，锴威特位居榜首，涨幅为67.50%。

上周半导体行业涨幅排名前10位个股

涨幅前10位

序号 证券名称 涨跌幅（%） PETTM

1 锴威特 67.50 -71.70 

2 欧莱新材 49.00 5219.98 

3 耐科装备 46.95 79.19 

4 明微电子 36.85 659.38 

5 有研新材 36.11 128.24 

6 和林微纳 33.58 -1720.87 

7 芯朋微 33.57 72.43 

8 有研硅 33.41 233.28 

9 富瀚微 32.05 80.28 

10 康希通信 31.30 -705.84 

资料来源：iFind，平安证券研究所
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投资建议

当前海外CSP不断加码AI基础设施建设，推动存储行业景气持续上行，存储产品迎来量价齐升态势，考虑到当前AI持续

高景气，我们认为本轮存储周期的强度和持续性有望超过上一轮，相关产业链企业有望迎来盈利水平明显提升，建议关

注北方华创、中微公司、拓荆科技、京仪装备、华海清科、安集科技、精智达、晶合集成、汇成股份、佰维存储、香农

芯创、北京君正、聚辰股份等。
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风险提示

 供应链风险上升。中美关系的不确定性较高，美国对中国科技产业的打压将持续，全球半导体行业产业链更为破碎

的风险加大。半导体产业对全球尤其是美国科技产业链的依赖依然严重，被"卡脖子"的风险依然较高。

 政策支持力度不及预期。半导体产业正处在发展的关键时期，很多领域在国内处于起步阶段，离不开政府政策的引

导和扶持，如果后续政策落地不及预期，行业发展可能面临困难。

 市场需求可能不及预期。若后续计算、存储和通信等领域市场需求增长不及预期，上市公司收入和业绩增长可能会

受到不利影响。
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