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全文摘要
当前，半导体行业及上游零部件市场展现出强劲的增长势头，主要受国内资本开支扩张预期和国产自主可控双重驱动。AI技术发展驱动了对半导体制造设备和零部件的高需求，凸显了零部件的高精度、专业化和碎片化特性。国产替代过程中面临市场规模小、技术要求高、认证周期长及表面处理技术难度大等挑战。投资机会聚焦于能实现国产替代的精密稳定厂商及具有技术突破潜力的领域，如华夏智能、恒明堂、万讯自控等公司，其发展情况及投资价值受到关注。整体而言，开源证券对半导体行业及上游零部件市场持乐观态度，看好其未来发展趋势。

章节速览
00:00 半导体设备零部件国产替代与行业景气度分析
会议聚焦于半导体设备零部件领域，强调国内资本开支扩产预期增强背景下，行业国产替代进程加速，尤其在真空系统、电源系统等细分市场。半导体零部件行业特征为高度专业化、碎片化，要求高精度、多品种、小批量生产，具备机械材料、物理、电子等多学科交叉特性。晶圆厂扩产将率先推动设备需求，进而带动零部件市场，形成卖方市场格局，行业景气度创新高，国产替代成为重要投资主线。

02:02 AI驱动下的全球晶圆厂资本开支增长与国产替代趋势
全球晶圆厂资本开支预计至2026年将达1400亿美元，同比增长23%，AI技术推动先进路由器HPM及存储过程，延长资本开支周期。国产替代加速，精密零部件需求增长，但高端产品国产化率低，认证周期长，投资需关注具备材料布局、精密制造及表面处理能力的企业。

04:12 半导体产业链现状与国产化机遇
对话深入探讨了半导体行业零部件及设备的市场现状，包括华夏智能、恒明堂等企业在半导体框架结构件和高压齿轮领域的高需求及供不应求状态。同时，分析了万讯自控在工业仪表和半导体压力传感器领域的业务增长与国产化潜力，强调了MFC（质量流量控制器）国产化率提升的空间与挑战，以及高端产品交付周期长的问题。整体展示了半导体产业链的扩张趋势与国产替代的广阔前景。

发言总结
发言人1
他首先强调了开源计算机半导体行业当前的景气度，并指出了核心受益标的，随后提醒所有参会者保持静音，明确本次会议仅面向开源证券的专业投资机构客户或受邀客户。他强调，第三方专家的发言仅代表个人观点，所有信息均不构成投资建议，且严禁录音、转发及相关解读。

他接着深入讨论了半导体上游零部件市场的现状，包括国内资本开支的扩产预期、半导体设备和零部件的国产替代趋势，以及设备需求和零部件行业特征等。他特别强调了半导体零部件的高精度、多品种、小批量特点，以及工艺复杂度和可靠性要求，进而分析了不同零部件的国产化程度和面临的挑战。

在此基础上，他提出了具体的投资方向建议，包括关注精密稳定厂商以及低国产化率、存在技术突破潜力的赛道。他还提到了具体公司如华夏智能和万讯自控在半导体零部件市场的发展情况，特别强调了国产替代的重要性，并指出部分领域虽国产化率低但拥有较大增长空间。

最后，他重申了会议的保密性和遵守法律要求的重要性，并对与会者的参与表示感谢。整个发言内容涵盖了行业趋势、市场特征、投资建议、公司案例及国产替代的重要性，同时强调了会议的专业性和信息的保密性。

要点回顾
在半导体设备零部件赛道中，哪些因素驱动行业国产替代的竞争和解？国产替代在半导体零部件领域的现状及挑战是什么？
发言人1：目前，国内资本开支的扩产预期持续强化，半导体设备零部件行业受益于国产化和自主可控双重驱动。其中，设备厂商的需求主要来自新原厂和封测厂的自动化配置，尤其是光刻机、沉积设备等直接影响晶圆制造精度和良率的关键设备，其零部件供应能力对设备企业的销售表现至关重要。晶圆厂扩产将率先带动设备需求，进而传导到零部件赛道。国产零部件企业在国内市场的份额差异显著，机械类零部件国产化程度较高，已有一批企业进入国际半导体设备工艺，但污染供产阶段仍需从低端到高端逐步突破。国产替代竞争相对缓慢的原因包括细分市场规模较小、技术要求高、原材料配备难度大、认证周期长（通常需要2-3年）、以及表面处理核心工艺要求严苛等。

半导体零部件有哪些特点以及行业投资主线是什么？
发言人1：半导体零部件品类繁多且高度专业化、碎片化，包含真空系统、电源系统、气体流量控制系统、光学系统、热管理系统、电源传输系统等细分领域，涉及的产品如真空泵、阀门、视频电源、MFC清点卡板等具有高精度、多品种、小批量的特点，并要求材料具备耐腐蚀性、耐高温等电子特性，是技术密集型行业。目前行业的两大投资主线是关注景气度上升和国产替代进程。

当前全球晶圆厂资本开支预期情况如何？
发言人1：根据第三方数据，2026年全球晶圆厂相关的资本开支预计会达到1400亿美金，同比增长23%以上，且在之后几年有望进一步增长至20%以上，整体规模有望突破2000亿美金。增长核心驱动力主要来自AI带来的先进路由器HPM以及存储芯片需求，特别是KF7HBM高端GPU和芯片支持带来的持续需求，延长了资本开支周期的持续性。

对于具备投资价值的半导体零部件企业有哪些选择方向？
发言人1：投资方向主要看好两类企业：一是能够实现国产替代的国内设备厂商放量的精密稳定厂商；二是当前国产化率较低，但存在技术突破潜力和较高壁垒的赛道，例如MFC等远程浏览器相关产品。

华夏智能和恒铭达等公司在半导体零部件领域的表现如何？
发言人1：华夏智能专注于半导体基本零部件制造，下游客户主要为海外设备厂商，目前产品供不应求。恒铭达则在配合华为扩展产能，并已取得部分半导体压力传感器变送器和真空泵订单，上半年半导体收入达到1400万，其中压力类产品毛利率高达70%。此外，万讯自控在工业仪表领域，尤其是阀门和附件方面有稳定业绩，且在半导体压力传感器和气体探测器领域也取得初步进展。

