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2014 年 6 月，国家颁布《集成电路产业发展推进纲要》，提出设立国家

集成电路产业基金（简称“大基金”），将半导体产业新技术研发提升至

国家战略高度。  

 

在接下来的几年时间里，首期募资 1387.2 亿元的大基金一期公开投资了

23 家半导体企业，累计有效投资项目达 70 个，积极推动着 32/28nm 工艺

产能建设、硅材料向 12 英寸生产线应用、封测企业并购等产业上、中、

下游各个环节。  

 

以下报告来自天风证券，将详细介绍“大基金”一期的各个投资标的及项

目发展现状。  

 

一 、 集 成 电 路 产 业 发 展 迅 速 ， 但 三 大 问 题 依 旧 突 出  

 

近年来，我国集成电路产业发展取得长足进步。 2018 年，全球半导体市

场规模 4779.4 亿美元，  2012 年到 2018 年的复合增长率是 7.3%，而我

国集成电路产业销售额为 6532 亿元， 2012-2018 年复合增长率为 20.3%，

是全球的近三倍。  

 

但是制约产业发展的问题和瓶颈仍然突出，主要表现在：  

 

1、产业创新要素积累不足 

领军人才匮乏，企业技术和管理团队不稳定；企业小散弱，500 多家集成

电路设计企业收入仅约是美国高通公司的 60-70%，全行业研发投入不足

英特尔一家公司。产业核心专利少，知识产权布局结构问题突出。  

 

2、内需市场优势发挥不足 
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芯片设计与快速变化的市场需求结合不紧密，难以进入整机领域中高端市

场。  

 

3、“芯片-软件-整机-系统-信息服务”产业链协同格局尚未形成 

芯片设计企业的高端产品大部分在境外制造，没有与国内集成电路制造企

业形成协作发展模式。制造企业量产技术落后国际主流两代，关键装备、

材料基本依赖进口。  

 

在芯片国产化需求迫在眉睫的背景下， 2014 年 9 月，国家发布《集成电

路产业发展推进纲要》，提出要设立国家产业投资基金。  

 

二 、 大 基 金 一 期 ： 投 资 23 家 企 业 ， 重 点 解 决 制 造 问 题  

 

2014 年 9 月 24 日，国家财政部、国开金融、中国烟草、亦庄国投、中国

移动、上海国盛、中国电子、中国电科、华芯投资等共同发起“国家集成

电路产业投资基金”。基金唯一管理人为华芯投资管理有限责任公司，托

管行为国家开发银行。  

 

目前，国家集成电路产业投资基金（ 2014.09-2018.05）已经投资完毕，

共募得普通股 987.2 亿元，同时发行优先股 400 亿元，总投资额为 1387

亿元（相比于原先计划的 1200 亿元超募 15.6%）。  

 

大基金一期公开投资公司为 23 家，累计有效投资项目达到 70 个左右，投

资范围涵盖集成电路产业上、中、下游各个环节。  

 

 

大基金一期投资项目中，集成电路制造占 67%，设计占 17%，封测占 10%，

装备材料类占 6%。  

 

可以看出，大基金一期的第一着力点是制造领域，首先解决国内代工产能

不足、晶圆制造技术落后等问题，投资方向集中于存储器和先进工艺生产

线，投资于产业链环节前三位企业比重达 70%。  



三 、 大 基 金 投 资 策 略 ： 不 做 风 险 投 资 ， 重 点 瞄 准 骨 干 玩 家  

 

大基金的投资方式主要有两种：一种是直接股权投资，包括跨境并购、定

增、协议转让、增资、合资等多种方式优化企业股权结构，提高企业效率

和管理水平；另一种是与地方基金、社会资本联动，参股子基金。其中，

直接股权投资为主要投资方式。  

 

大基金的投资策略非常明确： 

1、不做风险投资； 

2、重点投资每个产业链环节中的骨干企业； 

3、与龙头企业在资本层面合作； 

4、提前设计退出通道。 

 

这样的投资策略使得大基金既达到支持骨干企业突破关键技术的目的，也

保障了资金的安全和一定的收益以实现可持续发展。  

 

 



 

 

以晶圆制造为例，先进工艺制造方面，大基金重点投资了中芯国际（合计

投资近 160 亿元）和上海华虹（投资华虹无锡 12 英寸厂近 9.22 亿美元）。  

 

在存储器制造方面，大基金与湖北省、紫光集团集中投资了长江存储 NAND 

Flash 项目（投资近 190 亿元），这也是大基金单笔最大投资。  

 

在特色工艺制造方面，大基金主要投资了杭州士兰微。  

 

在化合物半导体制造方面，大基金主要投资了三安光电（投资近 90 亿元），

推动其向化合物半导体转型。  

 

在封装测试领域，大基金投资了长电科技、通富微电和华天科技等行业排

名前三的企业。  

 

 

在设计领域，大基金投资了紫光展锐、中兴微电子等龙头骨干企业，以及

耐威科技、国科微电子、盛科网络等细分领域龙头。  

 



在装备领域，大基金投资了北方微电子和中微半导体，并推进北方微电子

与七星电子整合，组成北方华创，从规模上看，北方华创已成为国内规模

最大的半导体装备企业。  

 

在材料领域，大基金投资了上海硅产业集团，在大硅片领域进行布局。此

外大基金还投资了江苏鑫华，布局电子级多晶硅材料；投资了安集微电子，

促进抛光液的发展等。  

 

参股子基金方面，大基金参股的地方基金包括北京集成电路制造和装备子

基金、上海集成电路制造子基金、上海集成电路设计与并购子基金；大基

金还与大型龙头企业共同设立投资基金，如大基金与京东方设立芯动能基

金、与中芯国际设立中芯聚源基金、与三安光电设立安芯基金。  

 

 

目前，已经成立或宣布设立的地方集成电路产业发展基金的目标规模合计

已达 3000 亿元。  

 

四 、 成 果 显 著 ， 推 动 产 业 协 同 发 展  

 

在大基金的资金及资源的双重因素助推下，被投企业加速发展，大基金账

面投资回报也非常可观。  

 

大基金作为产业链各环节已投资公司的主要股东，能够协力推动上下游企

业间加强合作，与国家科技重大专项、专项建设基金协同支持集成电路及

项目，形成了突出的协同效应和带动效应。  

 

1、晶圆制造领域成果 

在晶圆制造领域，大基金重点投资企业是中芯国际和华虹宏力，目标是培

育存储器 IDM 企业；依托骨干企业，加快 32/28nm 工艺产能建设。  

 

（ 1）中芯国际：  



2016 年 5 月、 2017 年 8 月，大基金一期先后增资入股中芯北方集成电路

制造（北京）有限公司，持股 32%。中芯北方是 12 寸先进制程集成电路

制造厂，目前具备两座月产 3.5 万片的 300mm 晶圆厂，第一座晶圆厂主要

生产 40nm 和 28nmPolysion 工艺产品；第二座晶圆厂具备 28 纳米 HKMG 工

艺及更高技术水平（厂房在建中）。  

 

完全达产后，中芯北方将与中芯国际北京厂一起成为国内集成电路制造的

重要生产基地。  

 

2018 年 1 月，大基金增资入股中芯南方，持股比例为 27%。中芯南方专注

14nm 以下工艺和制造技术，目标月产能达 3.5 万片。  

 

（ 2）华虹集团：  

2016 年 12 月，大基金投资华力二期 12 英寸集成电路生产线，项目总投

资 387 亿元，预计月产能 4 万片。  

 

2018 年 1 月，大基金增资入股华虹无锡。华虹无锡将新建一条工艺等级

90-65nm 的 12 英寸特色工艺集成电路生产线，月产能约 4 万片。  

 

2、特色工艺领域成果 

在特色工艺领域，大基金目标是加快 8 英寸特色工艺生产线建设，建设高

压、射频、 MEMS 芯片等工艺平台；提升化合物半导体工艺制造水平。  

 

（ 1）长江存储：  

2016 年，大基金出资成立长江存储。长江存储专注于 3DNAND 技术和生产，

2017 年年底成功研发 32 层 3D NAND Flash 芯片， 2018 年实现量产。  

 

（ 2）耐威科技：  

2019 年 2 月，大基金增资入股耐威科技，持股比例为 13.75%。募集资金

投资 8 英寸 MEMS 国际代工线建设项目。纳微硒磊承诺代工线 2019 下半

年可建成投产，月产能达 3 万片，年产值不低于 20 亿元，平均年利润不

低于 3.47 亿元。  

 

（ 3）三安光电：  

大基金投入 16 亿元用于通讯微电子器件项目，预计形成每年 30 万片 GaAs

外延片和 6 万片 GaN 外延片、 36 万片通讯用芯片，填补国内空白。  

 

3、晶圆封装领域成果 

封测领域，大基金促进行业资源整合，提高先进封测产能比重，助力封测

企业成功完成并购。  

 

（ 1）长电科技：  

2015 年，长电科技收购星科金朋，获得在韩国、新加披多个工厂和全部

先进技术，成为世界第三大封装企业，跻身世界第一集团。  



（ 2）通富微电：  

通富微电收购 AMD 苏州和 AMD 槟城两家工厂， 2017 年在全球封测市场的

市场占有率为 3.3%，排名全球第七。  

 

4、设备材料领域成果 

材料领域，大基金积极推动硅材料向 12 英寸生产线推广应用，开展在光

刻胶、化学品、电子气体、靶材等领域的选点布局，形成相关资源整合的

平台。  

 

（ 1）上海新昇半导体：  

上海新昇是国内少见的 12 英寸大硅片生产商， 2018 年底月产能达到 10

万片， 2020 年底将实现月产能 30 万片的目标。  

 

设备领域，大基金主要的投资项目有中微半导体、北方华创、长川科技和

沈阳拓荆。  

 

目前，中微半导体的芯片介质刻蚀设备已经打入台积电 7 纳米制程生产

线， 28 英寸第二代 MOCVD 设备全面取代国外设备；北方华创的清洗设备

进入中芯北方 28nm 生产线，氧化扩散设备进入长江存储生产线，并已经

批量应用于中芯国际、上海华力芯片生产线。  

 

五 、 投 资 热 度 不 减 ， 大 基 金 二 期 有 望 募 资 2000 亿 元  

 

产业投资基金初创于 20 世纪 40 年代的美国，在美国历史上取得了巨大

的成就，之后，英国、日本、韩国、以色列等国家纷纷效仿，设立政府引

导的风险投资基金，促进了本国的科技创新。  

 

2019 年，科创板的设立有助于推动集成电路企业上市融资，大基金二期

的正式设立将进一步吸引社会资本投资半导体行业，在国家政策的推动下，

国内投融资有望保持景气。  

 

国家集成电路产业基金一期成功推动了我国集成电路产业的发展，投资工

作进入尾声，工作重心将转向投后管理。按照国家 2020 年实现国内芯片

自给率 40%、 2025 年达到 70%的目标，大基金后续必将持续进行投入。  

 

预计基金二期规模有望达到 2000 亿元，将提高对设计业的投资比例，并

围绕国家战略和新兴行业进行投资规划，如人工智能、物联网、5G 等，并

对装备材料业给予支持。  

 

当前我国先进设计水平达 7nm，存储器工艺实现突破，14nm 逻辑工艺即将

量产，但与国外仍有两代差距。  

 

 



 

2018 年，中国芯片进口额达 3120 亿美金，连续六年超过 2000 亿美元，

同期出口 846 亿美元，逆差高达 2274 亿美元。我国芯片自主提供比例很

低，在很多领域接近 0%。巨大的市场和国产化的迫切需求，带来中国半

导体行业未来的成长机会。  

 

不过在目前的市场应用领域，智能手机、 PC 等成熟市场驱动不足；而人

工智能、 5G、智能网联汽车等新兴应用市场尚未兴起。  

 

2019 年底前英特尔全新一代 CPU 芯片实现量产、 2020 年 5G 正式商用等

带来的市场红利预计将在 2020 年释放，有望提振持续低迷、增长乏力的

传统应用市场。  

 

半导体作为国家战略层面的高新技术产业，不能仅靠市场机制来解决产业

发展问题，国家政策的扶持保护与政府引导基金的设立也尤为关键。  

 

在 AI 芯片热潮、中兴事件、与“大基金”第二轮募集的大背景下，我国

集成电路产业在近两年已成为当红炸子鸡，吸引了大量资本、企业、人才

的关注。  

 

然而，冰冻三尺，非一日之寒。我们同时也要清楚地认识到，我国半导体

产业所面临的领军人才不足、技术积累不足不足、产业链协同效应不明显

等问题，并不是两期产业基金，又或是几道扶持政策可以立即改变的现状，

需要企业与市场的不断努力，力争日进一寸，推动产业全面发展。  

 


