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全文摘要
过去三年，AI技术的快速发展显著推动了资本开支的增长，特别是对半导体产业上游企业的资本投入。这带动了像央想集成、智慧集成、百分股份等企业的快速发展。未来将发布五篇深度报告，全面解析半导体行业，包括市场空间、竞争格局和投资策略等，首篇报告将由某专家详细解读行业现状及趋势。报告强调，半导体洁净室市场预计在2025至2030年间年增速15%，并深入分析了市场中的投资机会与竞争格局，提出了针对性的投资策略。这为投资者提供了深入了解半导体洁净室行业的机会，预示着该行业未来几年将持续增长，为投资者带来宝贵的投资参考。

章节速览
00:00 半导体行业资本开支与洁净室市场深度报告分享
报告聚焦半导体行业，预测2025至2030年半导体洁净室年投资增速15%，前期增速快，后期高位平稳。投资方向包括亚翔盛辉、台基实业深康达、百城华康洁净等。内容涵盖资本开支比例测算、全球市场空间预测、国内外竞争格局分析及投资策略。

02:07 半导体洁净室技术等级与资本开支分析
报告详细介绍了半导体洁净室的等级划分，从ISO1级到9级，半导体制造对洁净度要求最高，尤其芯片制造中的UV光刻需达到1级。半导体洁净室在总资本开支中占比10%至20%，其中设备投资占70%至80%，洁净室建设占50%至70%。不同工区对洁净等级要求各异，大型项目常分包给专业公司。半导体行业因其高技术要求和竞争优势，在毛利率上表现更佳。

05:50 全球半导体行业未来五年市场空间测算
对全球半导体行业未来五年市场空间进行测算，重点分析非存储和存储两大板块。非存储板块预计年均增速14%，主要由代工和封测推动，其中台积电资本开支增长显著。存储板块则聚焦RAM和SSD，非存储IPM资本开支持平。预计到2030年，市场空间从194亿美元增长至223亿美元，年复合增长率13.7%。

09:46 全球洁净室工程市场预测与分析
通过对DRAM和NAND存储市场的市占率分析，预测2026年全球洁净室工程市场空间将达到345亿美元，2030年增至501亿美元，未来五年CAGR为15.3%。市场空间增长主要来源于存储领域的资本开支，尤其是DRAM和NAND存储器的工程资本开支。

12:56 全球洁净室工程市场竞争格局分析
对话深入探讨了全球洁净室工程市场，特别是中国、美国、欧洲、韩国和东南亚的市场格局。分析了央企、台资和本土民营企业在不同区域的竞争优势，以及专业分包企业在总包项目中的角色。强调了客户关系绑定、技术能力和本土化策略对市场主导地位的影响，指出未来增长空间与国内半导体产能投入紧密相关。

19:02 半导体行业项目承接与市场格局分析
对话详细描述了多个企业在半导体行业中的项目承接情况，包括台积电、中芯国际、富士康等项目。整体市场呈现区域割据的龙头垄断格局，各地方龙头企业负责总包，而洁净室分包则由专业厂商凭借技术差异化切入。中国大陆市场、中国台湾及海外市场展现出相似的竞争格局。最后，对话还介绍了结晶石板块的投资策略。

20:22 2026年节能水公司与芯片设计企业估值对比分析
对话深入探讨了2026年节能水公司与芯片设计企业的估值差异，节能水公司估值普遍在20至40倍PE，而芯片设计企业如寒武纪、海光信息等估值高达100倍以上。分析了亚翔、盛辉集成、百城、华康捷径等节能水龙头企业的财务数据、业绩增速与目标价，指出这些公司具有良好的客户关系与技术竞争优势，估值相对较低。同时，提及太极实业在半导体集成电路领域的业务，以及2026年受益于半导体资本开支增长的预期。

26:57 半导体洁净室市场深度分析与投资策略
报告深入分析了半导体洁净室市场的空间、竞争格局及投资策略，指出市场预计2025-30年全球市场空间CADR为15%，头部上市公司具有估值优势和投资性价比。重点提及了结晶石、生电科技、国投中鲁等公司在集成式承包、半导体服务、食品业务整合等方面的布局与增长潜力，以及深桑达、太极实业等央企背景公司在总包工程与专业分包上的业务优势。报告强调，未来整合成功将支撑公司中长期增长，半导体洁净室板块具有较高的投资价值。

发言总结
发言人1
首先指出，在过去三年中，AI的迅速发展带动了半导体行业上游资本开支的显著增加，影响了包括央想集成、智慧集成在内的公司资本开支和业绩。他预测未来三年半导体行业投资增速将达到15%，并介绍了公司准备的五篇深度报告，内容涵盖行业概览、洁净室市场空间测算、竞争格局和投资策略等方面。特别强调洁净室市场，预计2025至30年间的年增长率可达15%，并对行业内重点公司如亚翔集成、盛辉集成等进行了详细分析，提出投资策略，强调了洁净室板块目前的估值优势，对投资者来说具有较高的投资性价比。整个发言为投资者提供了对半导体行业深度的洞察和建议。

问答回顾
发言人1 问：在半导体行业的发展中，有哪些公司通过资本开支的增加在订单和业绩上呈现出了加速趋势？
发言人1 答：从去年开始，像央想集成、智慧集成、百分股份以及太极实业等公司，在半导体领域的资本开支增加后，其订单和业绩呈现了明显的加速趋势。

发言人1 问：今晚的分享内容以及后续会有什么安排？
发言人1 答：今晚主要由郭浩然为大家带来办公室检署的整体深度报告拆解。接下来的2到3周内，我们将陆续发布另外四篇深度报告，全面展望半导体行业的全球和全产业情况，并进行投资机构分析。今晚第一篇报告将详细介绍半导体洁净室市场的空间测算、竞争格局和投资策略。

发言人1 问：洁净室市场的投资增速预测是多少？洁净室市场的主要投资方向有哪些？
发言人1 答：我们预测2025年至2030年，半导体洁净室市场的年投资增速将达到15%。投资主要分为三个方向：一是外资的亚翔和盛辉；二是国内偏总包的央企背景台基实业和深康达；三是国内洁净室专业集成公司，如百城和华康洁净。

发言人1 问：报告内容主要分为哪几部分？
发言人1 答：报告主要分为四部分：第一块是分析整体项目资本开支占半导体总资本开支的比例及其测算；第二块是对全球半导体未来五年市场空间进行测算；第三块是对国内外半导体洁净室竞争格局的拆解；第四块是提出整体的投资策略。

发言人1 问：半导体洁净室的具体分类和技术要求是怎样的？在半导体厂内部，不同工区对洁净室等级的要求是如何划分的？
发言人1 答：半导体洁净室是洁净室中结晶度要求较高的板块，分为九个等级，其中芯片制造及相关封装要求最高能达到一级，而显示、硬盘驱动器等领域的洁净室等级要求相对较低。半导体洁净室因其高技术要求和竞争优势，对应公司的毛利率表现也更好。半导体厂内部的不同工区有不同的洁净室等级要求，例如UV光刻工序需求最高一级洁净室，而传统封装和辅助区则在6到8级洁净室。总包项目通常会分给多个专业分包公司完成，其中洁净室工程占厂房建设比例大约在50%到70%。

发言人1 问：洁净室工程在集成电路资本开支中的占比是多少？
发言人1 答：洁净室工程占集成电路厂房建设的比例大约为10%到20%，基于此比例及市场空间测算，可以得出全球半导体洁净室市场的未来五年增速情况。

发言人1 问：2026年至2030年，半导体代工和封测板块的资本开支预期是怎样的？台积电、三星及其他主要代工企业的市场份额情况如何？
发言人1 答：2026年整体资本开支增速预计为40%，2027年预计为20%，2028年至2030年则预计每年保持约10%的增长。其中，台积电在2026年的资本开支指引是600到640亿美元，增速约为50%。封测板块的增速相比代工板块更快，但因基数较低，对整体半导体市场增长的影响有限。台积电在代工市场的市占率高达73%，三星占比7%，中芯国际占比5%，其他企业占比均在5%以下。

发言人1 问：未来几年非存储逻辑芯片市场的资本开支及营业收入增速预测是怎样的？
发言人1 答：非存储逻辑芯片市场未来五年的CPR（复合年增长率）约为13.7%，市场空间每年增长大约14%。具体来看，2026年增速为30%，之后逐年下降至2030年的7%。

发言人1 问：存储芯片市场（如DRAM）的资本开支和市场空间预测如何？未来五年洁净室市场的全球市场空间及其增速预测是什么？
发言人1 答：存储芯片市场中，DRAM部分的资本开支和市场空间增速较快。2026年DRAM资本开支增速为63%，对应市场空间增速也是63%。未来五年，市场空间的CPR为18.4%，其中2026年市场空间为114亿美元，预计到2030年增长至162亿美元。整体洁净室市场全球市场空间未来五年的CAGR（复合年增长率）是15.3%，到2030年市场空间将达到501亿美元。其中，2026年增速为40%，并详细分析了洁净室工程公司所能承接的厂房建设、设备集成、气体输配及管路机电部件等相关业务的市场情况。

发言人1 问：行政室分包有哪些模式，以及国内有哪些代表性企业？
发言人1 答：行政室分包主要有纯施工模式、具有设计能力的施工模式，以及设计、施工、采购和运维一体化模式。国内代表性企业包括亚强、盛辉百城和华康等，此外还有未来可能进行资产整合的国投中鲁等公司。

发言人1 问：境内洁净室市场的参与方主要是哪些类型？
发言人1 答：境内洁净室市场主要由三大类参与方组成：央企（如深桑达和太极实业及其子公司，因其背景优势与厂商有良好客户关系）、财资类企业以及内地其他企业。其中，民营企业如以百诚为代表，深耕中高端市场并提供设计、施工、采购和运维全生命周期一体化服务。

发言人1 问：境外洁净室市场的布局情况是怎样的？
发言人1 答：境外市场主要分为中国大陆、中国台湾、美国、欧洲、韩国、东南亚等重点区域。例如，美国市场由本土总包企业承担项目，欧洲市场则由欧洲本土及专业公司进行专业分包，韩国市场由本土总包企业如三星物产和SK海力士等及其关联公司主导。东南亚市场主要由欧美晶圆厂、半导体厂商以及台资企业如亚翔和盛辉等承担工程承接。

发言人1 问：各公司在不同区域市场的具体项目承接情况如何？
发言人1 答：不同公司在不同区域市场有不同的客户绑定情况，例如太极实业在大陆与海力士有合作关系，华康在武汉地区有项目，并参与医疗洁净室项目；亚强承接过台积电和中芯国际等项目；盛辉的服务对象包括中心、富士康以及华润微电子等；百城则完成了台积电、富士康、海力士和中芯国际等多个项目的施工。

发言人1 问：在节净水板块的投资策略中，您首先关注的是什么？目前，节能水公司的估值大约在什么水平？
发言人1 答：我们首先关注的是这些公司的估值情况。目前，2026年重点节能水公司的估值大多在20到40倍之间，而芯片相关公司，尤其是AI和AS开支相关的公司的估值普遍在100倍以上。

发言人1 问：能具体举例说明一些芯片设计公司的估值情况吗？
发言人1 答：当前，寒武纪的2026年PE是116倍，海光的PE则高达128倍，即使考虑到未来年份，海光在28年的预测PE也有58.4倍。

发言人1 问：对于半导体产业链上的公司，它们的估值处于什么位置？在产业链中，有哪些公司的估值相对较低且具有竞争优势？
发言人1 答：整个产业链上的公司估值相对较低，比如长电通富等公司的PE估值在50到100倍区间，北方华创、中微等半导体设备公司的估值接近100倍。亚翔集成这家公司的估值相对较低，且拥有技术优势和良好的客户关系，同时能实现业绩增长和分红。其2026年的预期利润增速为72%，目标价为220元。

发言人1 问：亚翔集成的经营数据表现如何？
发言人1 答：亚翔集成在2026年上半年净利润增长了200%，毛利率提升了7.3个百分点至24.2%，提前费用率下降了3.5个百分点至16%。

发言人1 问：其他几家洁净室承包商的情况怎样？
发言人1 答：盛辉集成、百城股份和华康捷径等公司也是洁净室领域的龙头，分别预计26年的业绩增速为44%、68%和103%，并且都有各自的业务特点和发展优势。

发言人1 问：太极实业和新康达的情况如何？
发言人1 答：太极实业作为设计总包全流程公司，业务范围广泛，包括半导体集成电路设计、监理、项目管理等，预计随着半导体资本开支增长将受益。新康达则是中建系公司，提供集成式承包服务，并涉足云业务和半导体绿色产品解决方案等。

发言人1 问：国投中鲁和生电科技的情况如何？整体来看，对半导体洁净室板块的投资策略有何总结？
发言人1 答：国投中鲁通过收购电子院切入半导体工程领域，未来整合进中长期增长趋势；生电科技和国投中鲁均提供半导体绿色产品的服务，其中生电科技聚焦于装备材料和绿色产物解决方案等业务。总结来说，节能水板块中以亚强为代表的公司在2026年的估值较低，具有产业链中的估值优势，且部分公司具备良好的成长性和投资性价比。同时，整个半导体洁净室市场的空间预计将在未来几年实现稳健增长。

