
INTC —P2-B6-2
Generated: 2026-07-26 17:04 Source: Claude Code CLI (ADR-0036) phase=phase2_branch

我先加载所需的检索工具，然后并行开展研究。

我将并行开展三个研究分支：DCAI 利润率质量、Foundry break-even 独立分析师视角，以及 Altera IPO / 14A 客户管
线。

已完成并行研究，现整合输出正式报告。

Intel (INTC) Phase 2 深度研究报告：DCAI 利润率质量 & Foundry Break-even
验证
研究日期：2026-07-26 | Branch B1

1. 关键发现
• DCAI Q2 2026 运营利润率 39.5% 的定性归因由管理层给出但无量化拆分 —CFO Zinsner 归因于“improved

product mix + higher ASPs + lower OpEx”，CEO Lip-Bu Tan 称 Xeon 6 是”one of the fastest
ramping products in Intel history”；管理层未将该 margin 标记为“one-time”，也未在 Q3 2026 指引中按分部
拆分（合并指引 revenue $15.8-16.8B、GM 42%、EPS $0.38）[FACT —Investing.com Q2 2026 transcript,
2026-07-23]

• Gaudi 3 单独营收未在 Q2 2026 财报中披露；2024 年 $500M 目标未达成的历史仍未逆转 —现有二手
transcript 摘要无 Gaudi 3 quarterly revenue 数字；Intel 将 Gaudi 3 + Xeon 6 定位为“cheaper inference”
组合，暗示 AI 加速器不是 DCAI margin 40% 的主要驱动力 [FACT —Intel IR / TechTarget]

• AMD server CPU 收入份额 Q1 2026 已达创纪录 46.2%（unit share 33.2%）—AMD 数据中心收入
YoY +57% 至 $5.8B，Q2 2026 Mercury Research 数据尚未公开；这是 DCAI 结构性 margin 可持续性的核
心逆风 [FACT —Mercury Research via Wccftech / Tom’s Hardware, 2026-06-04]

• 管理层已将 Intel Foundry 2026 年 40% 运营利润率目标正式推迟至 2030 年，且目标区间下调至 25-30% —
这是管理层默认承认原 break-even 时间线不可行的关键信号，与独立分析师 $5-10B external revenue break-even
估算的隐含时间线吻合 [FACT —见 Investing.com 分析师目标价新闻]

• Altera 出售给 Silver Lake 已于 2025-09-12 完成 deconsolidation，51% 股权 EV $8.75B；剩余
49% 的 IPO 路径 S-1 尚未在 SEC EDGAR 出现 —这意味着“Altera IPO $3-5B 去杠杆现金流”已经部分
兑现（Silver Lake 交易现金已到账），剩余 49% 的 IPO 时点存在推迟至 2027 的重大风险 [FACT —Barchart /
SEC EDGAR search, 2025-04-14 announcement]

• CapEx FY2026 上调至“>$20B”，FY2027 “significantly above 2026”—结合 Intel 2023 年起将
部分设备折旧年限由 5 年延至 8 年，稳态 D&A 底板推算约 $13-14B/年（累计 CapEx ~$100-110B ÷ 8）；折旧压
力被”8 年 useful life”平滑，但绝对底板仍随 CapEx 累积上升 [FACT —Q2 2026 earnings call + SemiWiki
depreciation policy]

• Terafab MOU 已从 $25B 扩至 Phase 1 $55B、潜在总规模 $119B，但是否转为正式 foundry 服务合
同 UNK —2026-04-07 Intel 正式加入为 foundry 合作伙伴，规模膨胀显示需求信号强，但缺乏 backlog / 付费量
产合同的实质披露 [FACT 官宣; UNK 合同细节]
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• Panther Lake (18A 首款) Q2 2026 output 超目标约 25%、QoQ +50% —内部产品 18A ramp
进展好于预期，但这仅证实 IDM 内部 execution，不直接减轻外部 foundry 客户获取的压力 [FACT —Intel
Newsroom]

2. 关键数据点
表 A：DCAI Q2 2026 利润率质量分解

利润率驱动因素
Q2 2026 贡献估
算 Q1 2026 对比 Q3 2026 前瞻 可持续性判断 数据标签

Gaudi 3 出货
贡献（营收/bps）

未单独披露；预计
<$150M/季，
margin 贡献
<200bps

类似 无分部指引 低（Gaudi 3 已
连续 2 年未达标）

[UNK]/[EST]

Xeon 6 ASP
uplift + mix
shift

定性大幅正贡献；
Granite
Rapids/Clearwater
Forest 上量

尚在 ramp 初期 未给指引 中-高（若 AMD
share 不进一步扩
张）

[FACT 定
性]/[UNK 定量]

裁员/重组费用减
少（OpEx 削减）

H1 2026
employee
severance
$235M 已计提；
DCAI 分摊
UNK

Q1 有 Mobileye
$3.9B goodwill
冲击

Q3 2026 DCG
新一轮裁员，费用
可能反弹

中（结构性成本削
减 vs 短期费用波
动）

[FACT 合并数
字]/[GAP 分部
拆分]

设施处置/其他一
次性项

10-Q 未按分部披
露；无明确非经常
性收益引用

Q1 Mobileye
goodwill 主导

无指引 未识别显著
one-time 项

[GAP]/[UNK]

结构性利润率基础
（可持续部分）

推算 30-33% ~25-28% 若 Xeon 6 持续
ramp 可望维持

中 [EST —反推自
Q2 2025 63%
与 Q2 2026
39.5% 的复合改
善路径]

推算方法说明：Q2 2025 DCAI OI $633M（若同期营收 ~$4.5B，margin ~14%）；Q2 2026 OI $2.474B/margin
39.5%。YoY margin 提升约 2500bps，其中 revenue leverage（营收 +40% YoY）本身即可贡献 ~800-1000bps 运
营杠杆；Xeon 6 mix + ASP 贡献 ~1000-1200bps；OpEx 削减 ~500-800bps；无显著一次性收益。故结构性基础约
30-33%，Q2 39.5% 中含约 600-900bps 短期利好（含裁员费用前置消退、Q1→Q2 sequential revenue jump 一次性
经营杠杆放大）。

表 B：Foundry 盈亏平衡敏感性

假设维度 管理层口径 独立分析师估算 本研究推算 数据标签
外部营收盈亏平衡门槛 “low-to-mid

single-digit
billions”($2-5B)

$5-10B（KeyBanc
2030 模型隐含
$10.6B）

$6-8B external
+ 内部 $25B+
Foundry 总营收

[EST]
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假设维度 管理层口径 独立分析师估算 本研究推算 数据标签
稳态年折旧（D&A） 未量化 $14-15B $13-14B（累计

CapEx $100-110B
÷ 8 年）

[EST —Intel 2023
年延长折旧年限至 8
年 FACT]

折旧峰值年份 未给指引 2028-2029 2028-2030（FY26
$20B+ + FY27 更
高 CapEx 集中投放，
滞后 12-18 个月开始
折旧）

[EST]

内部转让价格假设 未披露 未明示 ITP 可能在外部客户
占比达 25%+ 后被下
调（因外部客户需市场
定价）

[EST/UNK]

GAAP 盈亏平衡时
间线

2027 run-rate 2029-2030 最早 2029，Bear
case 2031+

[EST]

表 C：Altera IPO 情景估算

情景 IPO 时间 Altera 估值
Intel 剩余 49%
变现（税后） 去杠杆效果 数据标签

乐观（市场窗口顺
利）

2026 Q4 $10-12B（较
2025-04 Silver
Lake 交易 EV
$8.75B 升值
15-40%）

$2.5-3.5B 有限（原 $3-5B
去杠杆已通过
Silver Lake
51% 部分兑现）

[EST]

基准（S-1 未见，
轻微延迟）

2027 Q1-Q2 $8-10B $1.8-2.5B 弱 [EST]

悲观（市场关
闭/延至 2027
底）

2027 Q4+ $6-8B（若 SOX
估值压缩）

$1.2-1.8B 无实质去杠杆作用 [EST]

关键校正：本研究前置假设“Altera IPO 提供 $3-5B 去杠杆现金流”已部分过时。Silver Lake 于 2025-04 以 EV $8.75B
收购 51%，Intel 已获得约 $4.4B 现金对价（未扣税），deconsolidation 已于 2025-09-12 生效。剩余 49% 的 IPO 变现
只是”再一次”去杠杆机会，且规模因起始比例减半而大幅缩小。这削弱了 Altera 作为 Foundry 资金链救星的边际作用。

3. 深度分析与机制推演（§C）
维度 1 —折旧-营收失衡的传导链：CapEx FY2026 >$20B + FY2027 “significantly above”(推算 $25-28B) →
增量资产集中于 2027-2029 投产 → D&A 从当前年化 $11.78B 抬升至 $13-14B (2028) → $15-16B (2029-2030)
→ Foundry 运营亏损底板结构性下移约 $2-3B/年 → 即便外部营收从当前 $1.17B run-rate 爬升至管理层 $5B 上限，
年 revenue 增量 $3.8B 也不足以完全覆盖 $2-3B 折旧增量与 $1-2B 良率爬坡额外成本。这意味着管理层 2027 GAAP
break-even 目标的可信度需下调至 30-40%，而独立分析师 2029-2030 时间线更贴近数学现实。关键量化：若 Foundry 稳
态需要总营收 $35B (external + internal) 才能 GAAP breakeven，当前 $23B 年化差距 $12B，按 QoQ +68% 的
乐观 external ramp 速度也需 4-6 个季度才可能覆盖，且假设内部 Xeon/Panther Lake wafer 需求维持——这一前
提本身面临 AMD EPYC 46.2% 份额压力的挑战。
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维度 2 —GlobalFoundries 历史类比警示：GF 2009 年从 AMD 剥离 → 2019-2020 才实现 EBITDA 转正（10-11
年）→ 2022 年 IPO 后 GAAP 才转正（13 年）。Intel Foundry 若从 2021 年 Pat Gelsinger 宣布 IDM 2.0 起算，
对标 GF 的 EBITDA 转正节奏应在 2031-2032，GAAP 转正 2033-2034。这与管理层 2027 承诺形成 5-7 年的时
间线差距，市场当前 $180-200B Foundry 期权价值定价隐含更接近管理层口径，风险偏差方向明确为过度乐观。TSMC 早期
pure-play 案例（1987 → 1994 IPO 复合增速 110%）不适用 Intel 转型情境，因 Intel 起点是 IDM 而非白纸。Samsung
Foundry 更贴近参照：2020 年外部占比仍仅 40%，扩产 5-7 年仍无法实现分部 EBITDA 独立健康——这直接对标 Intel
Foundry 2026-2030 的可能轨迹。

维度 3 —DCAI-Foundry 资金链反身性：若 DCAI Q2 39.5% margin 中的 600-900bps 属短期利好（Q3-Q4 一
次性因素消退），margin 回归至结构性 30-33% → Q3-Q4 DCAI OI 从 $2.5B/季度回落至 $1.9-2.1B → 季度差
$400-600M → 年化 FCF 减少 $1.5-2.4B。同时期 CapEx 加速 → 对外部融资/债务的依赖加深。此时 Altera 剩余 49%
IPO 从”战略选项”变为”流动性刚需”，议价能力下降，可能被迫在次优市场窗口（2027 Q1-Q2 而非 Q4 高点）套现，进一
步压低变现价值。此反身性循环在 Q2 2026 transcript 中管理层未明示暗示，但 Bernstein Stacy Rasgon 2026-06 上调
至 Market Perform 的措辞“stopped being a cash incinerator”隐含对现金流稳定性的谨慎乐观——若 DCAI 一次性
因素消退验证，该判断将首先受到考验。

维度 4 —“D&A Lag / Depreciation Wall”概念命名：业内并无正式”depreciation trap”学术术语，但
SemiAnalysis、HCVC、Silicon Analysts 等使用 “D&A lag”或 “depreciation wall”描述 CapEx 集中投
放 → 3-5 年后 D&A 峰值 → 若营收未跟上则毛利崩塌的机制（尤其针对 EUV 单机 $100M+ 按 4-8 年折旧的”toxic
liability”风险）。Intel Foundry 当前正处于这一机制的入口阶段——FY2026-2027 CapEx 峰值将在 2028-2030 转化为
D&A 峰值，外部营收爬坡速度是决定”是否穿越 wall”的关键变量。同时可引入“平台依存锁定 (Platform Dependency
Lock-in)”概念：当前 Foundry 88% wafer 依赖内部 Xeon/Panther Lake，若 AMD EPYC 继续蚕食 DCAI 份额
（Q1 2026 46.2% → 若 2027 达 50%+），内部 wafer 需求下滑将进一步恶化 Foundry 利用率，形成第二重反身性。

4. 情景矩阵

情景

DCAI
margin
(2027E)

Foundry 外部
营收 (2027E
annualized) Altera IPO 14A 首个客户

Intel 整体运营
利润率
(2027E)

Foundry 估值
定性

Bull 35-38% 可持
续

$3-4B（管理
层下限达成）

2026 Q4 成功
IPO，估值
$10-12B

2026 H2 公开
付费合同

10-14% “下一个
TSMC”叙事
延续，
$200-250B
期权价值合理

Base 28-32% 回落 $2-2.5B（爬
坡慢于指引）

2027 Q2 延迟
IPO，估值
$8-10B

2027 H1 首个
客户但无量产

4-7% 期权价值折损至
$100-130B，
市场重定价

Bear <28%
（AMD 蚕食
+AI
attachment
下滑）

$1-1.5B（外部
客户获取失败）

推迟至 2027
Q4+，估值
$6-8B

无量产合同 -2% ~ +2% “补贴支撑内部
资产”重估，
$50-80B 期权
价值
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5. 估值影响结论（§A）
一句话核心判断

DCAI Q2 2026 的 39.5% 运营利润率中约 600-900bps 属于短期因素（营收环比杠杆 + 裁员费用前置消退），结构
性基础在 30-33%；结合 Foundry break-even 时间线 GlobalFoundries 类比隐含 2029-2030（而非管理层
2027），市场当前 $180-200B Foundry 期权价值定价对 base case 已存在 30-45% 高估偏差。

三档情景估值影响

情景 估值影响 推算路径 Epistemic Tag
Bull case +$32.6B（+7.0%

mcap）
Foundry 期权价值 $180B
→ $210B（+$30B），
DCAI 结构性 margin 验证
支撑 forward P/E 维持
46x → +$2.6B（+0.6%）

[EST]

Base case -$65.2B（-14.0%
mcap）

Foundry 期权价值 $180B
→ $110B（-$70B，反映
break-even 时间线延后 2-3
年 + Altera IPO 有限贡
献），DCAI margin 回落
30% 至 32-33% →
+$4.8B partial offset

[EST]

Bear case -$139.7B（-30.0%
mcap）

Foundry 期权价值 $180B
→ $60B（-$120B，反映
D&A wall + 无 14A 客户
+ AMD 蚕食内部 wafer 需
求），DCAI margin 崩塌至
<28% → -$20B
（+forward P/E 收缩至
30x）

[EST]

Time horizon

• DCAI margin 验证窗口：Q3 2026 财报（2026 年 10 月中下旬），Q4 2026 财报（2027 年 1 月），2 个季度可
确认结构性基础 vs 短期利好归属

• Foundry 客户承诺窗口：2026 H2 - 2027 H1（管理层 CEO Tan 明示”more confident than ever”）
• Altera IPO 窗口：2026 Q4 - 2027 Q2
• D&A wall 显现窗口：2028-2030（不可逆转，除非 CapEx 大幅下调）

推算路径硬约束

1. 财务锚点 [FACT]：Q2 2026 DCAI OI $2.474B / margin 39.5% (10-Q FACT)；Foundry 外部营收
$293M/季 (10-Q FACT)；FY2026 CapEx >$20B (Q2 transcript FACT)；累计 4 年 CapEx ~$100B
→ 稳态 D&A $13-14B/年 (Intel 8 年 useful life FACT × 累计推算 EST)

2. 倍数 [EST]：Foundry 期权价值采用 EV/Sales 隐含倍数——若 external revenue base case 2029E $6-8B、
EV/Sales 15-18x（对标 TSMC 2020 年时的过渡期倍数），Foundry 合理估值 $90-140B（Base $110B 落于此
区间）；Bull case 采用 25-30x EV/Sales (对标 TSMC 当前) → $150-240B

3. 算式：Foundry 期权价值变化 = 定价假设隐含 EV/Sales × 假设的 external revenue × 时间线折现调整；市场当
前 $180B 隐含 external revenue 目标 $9-10B（按 20x EV/Sales）——这已超过管理层 $2-5B 目标区间的 2
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倍，与独立分析师估算的 break-even 门槛 $5-10B 高度重叠。这解释了为何 Bernstein 2026-06 上调至 Market
Perform 但仍非 Outperform——分析师承认改善但对 Foundry 定价的 mismatch 保留意见。

6. Linked Mispricing Refinement（§B）
Mispricing refinement: M1 —市场在 $465.7B 市值中隐含约 $180-200B Foundry 期权价值

• Crystallization estimate（前置）：magnitude_class=large，estimated_value_at_stake_b=$180.0B
• My refined estimate after this branch’s research：

– Bull：$210B（+$30B vs 前置估计，反映 14A 首个客户承诺兑现 + Panther Lake 18A ramp 好于预期
的 execution 溢价）

– Base：$110B（-$70B vs 前置估计，反映 GlobalFoundries 历史类比隐含 break-even 时间线 2029-2030
而非管理层 2027，D&A wall 2028-2030 显现，Altera IPO 有限贡献）

– Bear：$60B（-$120B vs 前置估计，反映 D&A wall + Foundry 客户获取失败 + AMD EPYC 蚕食
DCAI 反噬内部 wafer 需求的双重反身性）

• Direction：revised (显著下调 base case) —主要修正原因：(a) Altera IPO 去杠杆效果因 Silver Lake
51% 已提前部分兑现而结构性减半；(b) 独立分析师 $5-10B break-even 门槛与管理层 $2-5B 存在 2-4x 差距，
GlobalFoundries 10-11 年 EBITDA 转正历史支撑分析师端；(c) DCAI Q2 39.5% margin 中至少 600-900bps
属短期利好，一旦 Q3-Q4 消退将削弱 Intel 整体 FCF 生成能力，间接施压 Foundry 融资

• Confidence：medium —Bull 与 Base case 的 $100B spread 反映 14A 首个客户合同的 binary nature；
DCAI margin 可持续性需 2 个季度验证；Foundry 稳态 D&A 底板计算依赖 8 年 useful life 与 CapEx 假设两
个 EST 变量

• Key finding driving refinement：管理层已于 2025 年将 Foundry 2026 年 40% OM 目标推迟至
2030 且下调至 25-30%（[FACT]，见 Investing.com KeyBanc 报道），这是承认 break-even 不可行的关键信
号，与 §A base case -$65.2B / -14% mcap 的 base valuation impact 直接对应

Overlap 显式说明：M1 refined estimate（Base $110B）与 §A base case 估值影响（-$65.2B）在同一因素下衡量
——M1 是 Foundry 期权价值本身的定价合理性推算，§A 是该 mispricing 对 Intel 整体市值的传导影响。两者非叠加关系：
M1 从 $180B → $110B 的 -$70B 差值就是 §A base case 中 Foundry 部分 -$70B 贡献的直接来源（DCAI margin
回落带来 +$4.8B partial offset，合计 -$65.2B）。

7. 可监控指标清单

指标 当前值 方向含义 来源 观察时点
DCAI 季度运营利润
率

39.5% (Q2 2026)
[FACT]

若 Q3 <35%，确认
600-900bps 属一次
性；若 >37%，结构
性验证

10-Q 分部数据 /
earnings call

Q3 2026 earnings
(~2026 年 10 月下
旬)

Foundry 外部营收
（季度）

$293M (Q2 2026)
[FACT]

若维持 QoQ +30%+
趋势 →2027 H1 可
能触及 $2B 年化下限；
若 <+15%→break-
even 时间线进一步延
后

10-Q 分部数据 Q3 2026 earnings
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指标 当前值 方向含义 来源 观察时点
AMD server
CPU revenue
share

46.2% (Q1 2026)
[FACT]

若 Q2 >48%，
DCAI 长期结构性
margin 受挤压加深；
若 <45%，Xeon 6
ramp 有效

Mercury Research
季度报告

每季度 (Q2 数据约
2026 年 8-9 月)

Altera S-1 提交状
态

未提交 (SEC
EDGAR 未见)
[FACT]

S-1 提交 = IPO 路
径明确 + Foundry
资金链缓解信号

SEC EDGAR 持续监控

14A 首个付费量产合
同公告

零 [FACT] 首个合同公告 =
Foundry 期权价值
Bull case 触发点，可
带来 +$30B mcap
重定价

Intel 新闻稿 / 8-K 持续监控

FY2026 CapEx
累计执行

H1 2026 已 $6.2B
（10-Q FACT）

若 Q3 单季 CapEx
>$6B，折旧峰值提前
到 2028；若 <$5B，
指引下调可能

10-Q CFS
investing activities

Q3 2026 10-Q

Panther Lake
18A 出货节奏

Q2 output 超目标
25%、QoQ +50%
[FACT]

若持续超目标，内部
wafer 需求支撑
Foundry 利用率；若
回落，D&A 分摊压力
上升

earnings call cues
+ IR press release

Q3 2026 earnings

Terafab MOU 转
正式合同状态

未转正式合同 [UNK] 若转正 + backlog 披
露 = Foundry 期权
价值 Bull case 强化

Intel 新闻稿 / 8-K 持续监控

8. 来源引用
[FACT] 已披露官方来源：- Intel Q2 2026 10-Q, filed ~2026-07 (accession 0000050863-26-000157, 见 XBRL
facts 前置) - Intel Q2 2026 Press Release (intc.com) - Intel Q2 2026 Earnings Call Transcript (Invest-
ing.com) —2026-07-23 - Intel FY2026 Q1 10-Q Summary (Marketscreener) - Intel Panther Lake Newsroom
- Barchart: Silver Lake acquires Altera 51% —2025-04-14

[FACT] 第三方市场数据来源：- Mercury Research Q1 2026 Server Share (Wccftech) —2026-06-04 - Tom’s
Hardware: AMD 46% Server Revenue Share - Tom’s Hardware: Intel DCG Layoffs 2026

[EST] 分析师/推算来源：- KeyBanc Intel Target $155 (Investing.com) —2030 Foundry $10.6B revenue model
- Bernstein Stacy Rasgon CNBC Interview —2026-06-26 - SemiAnalysis Foundry Industry Model - Silicon
Analysts: Hyperscaler AI Capex Depreciation Wall - Intel 8-year useful life depreciation (SemiWiki)

[EST] 历史类比来源：- GlobalFoundries S-1 Breakdown (Fabricated Knowledge) - TSMC History (SemiWiki)
- Samsung Foundry Manufacturing (Digitimes)

[UNK] 未获取：Bernstein/UBS/Wells Fargo 完整 Foundry break-even 推导（付费研报）；Q3 2026 DCAI 分
部指引；Q2 2026 Mercury Research 数据；Gaudi 3 单季营收；10-Q restructuring by segment 拆分；Terafab
MOU→ 正式合同细节；14A 客户 pipeline 具体清单

[GAP] 已尝试检索但来源不可访问：Intel 10-Q Q2 2026 SEC EDGAR 直链（403 forbidden，通过 二手 Mar-
ketscreener 摘要交叉验证）
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https://www.intc.com/news-events/press-releases/detail/1776/intel-reports-second-quarter-2026-financial-results
https://www.investing.com/news/transcripts/earnings-call-transcript-intel-tops-q2-2026-estimates-as-shares-rebound-after-hours-93CH-4810201
https://www.investing.com/news/transcripts/earnings-call-transcript-intel-tops-q2-2026-estimates-as-shares-rebound-after-hours-93CH-4810201
https://www.marketscreener.com/news/intel-quarterly-report-for-quarter-ending-march-28-2026-form-10-q-ce7f59dfd88ef12c
https://newsroom.intel.com/client-computing/intel-unveils-panther-lake-architecture-first-ai-pc-platform-built-on-18a
https://www.barchart.com/story/news/31955561/strategic-reset-begins-intel-sells-controlling-stake-in-altera
https://wccftech.com/amd-posts-record-server-cpu-revenue-in-q1-2026-red-team-commands-30-percent-market/
https://www.tomshardware.com/pc-components/cpus/amd-reaches-46-percent-of-server-x86-cpu-revenue-intel-still-controls-70-percent-of-the-consumer-pc-market-share
https://www.tomshardware.com/pc-components/cpus/amd-reaches-46-percent-of-server-x86-cpu-revenue-intel-still-controls-70-percent-of-the-consumer-pc-market-share
https://www.tomshardware.com/tech-industry/policy/intel-layoffs-to-hit-data-center-group-division-focused-on-server-cpus-ai-chips-and-data-center-architecture-to-be-hit-by-an-unknown-number-of-cuts
https://www.investing.com/news/analyst-ratings/keybanc-raises-intel-stock-price-target-to-155-on-ai-demand-93CH-4790385
https://www.cnbc.com/video/2026/06/26/bernsteins-stacy-rasgon-i-am-feeling-better-about-intel-than-i-have-in-a-long-time.html
https://semianalysis.com/foundry-industry-model/
https://siliconanalysts.com/analysis/hyperscaler-ai-capex-depreciation-wall-2026
https://siliconanalysts.com/analysis/hyperscaler-ai-capex-depreciation-wall-2026
https://semiwiki.com/forum/threads/intel-change-depreciation-years-to-some-equipment.17383/
https://www.fabricatedknowledge.com/p/global-foundries-s-1-breakdown
https://semiwiki.com/semiconductor-manufacturers/tsmc/365049-a-brief-history-of-tsmc-through-2025/
https://www.digitimes.com/news/a20220913VL207/foundry-ic-manufacturing-intel-samsung-tsmc.html
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