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关键词
PCB 国产算力 芯片 连接器 交换芯片 工业AI 游戏板块 完美世界 一环 传媒互联网 海光信息 天助之心 寒武纪 阿里巴巴 金山云 首都在线 中控技术 游戏 流水 评分 

全文摘要
讨论聚焦于PCB行业技术创新，特别指出正交背板和Cope方案的应用，旨在提升电路密度与信号效率，降低生产成本，预示着未来高端设备领域的广泛应用前景。同时，国产算力发展成为关注焦点，彰显中国在算力技术进步与市场占有率提升的势头，看好相关硬件、芯片及模型市场的投资潜力。游戏行业亦是讨论热点，分析了世纪华通、完美世界等公司新产品的市场表现及其对公司业绩的影响，反映了游戏行业内的竞争态势与市场动态。整体上，对话覆盖了PCB技术革新、国产算力崛起及游戏行业发展趋势，为投资者提供了多元化的市场机会洞察。

章节速览
00:00 PCB行业新趋势与竞争格局分析
对话深入探讨了PCB行业未来的技术革新和市场机遇，重点介绍了正交背板和Cope方案等新兴技术，及其对成本、尺寸和性能的优化。分析指出，具备MSUP工艺的公司将在Cope方案中受益，而景旺、棚顶和深南等供应商在特定领域如1.6T光模块和Msub工艺上占据优势。展望未来，行业龙头如盛红布垫被看好，PCB细分市场预计将持续高速增长。

03:37 国产算力产业新机遇与投资方向
对话深入探讨了国产算力产业的发展现状与未来前景，指出今年国产算力与国际水平差距缩小，性价比突出，市场份额持续提升。推荐关注生产链、高速连接器及交换芯片等环节的投资机会，强调生成产业链中自研能力较强的环节受益显著，同时阿里、字节等互联网厂商的互联架构推出将带动交换芯片及相关领域投资价值。

08:53 DeepSeek V4预览版发布引发国产AI链条期待
分享了DeepSeek V4预览版发布及其卓越性能，强调其对国产AI链条的拉动作用，推荐相关标的如海光信息、天助之心等，同时关注中控技术转型中的工业AI业务放量，期待DeepSeek V4正式版点燃市场情绪。

14:02 游戏板块两极分化，完美世界新作受关注
过去一周游戏板块表现两极分化，头部公司股价普遍下跌，完美世界新作《一环》上线表现未达预期，但品质过硬，预计长期运营良好。世纪华通旗下出海产品表现亮眼，维持长期增长趋势。投资者应关注游戏公司基本面及新作长期潜力。

18:38 游戏板块业绩分析与投资建议
对话围绕游戏板块业绩展开，指出多家游戏公司财报超预期，行业景气度高。建议关注世纪华通、恺英网络等A股公司及腾讯、新牛等港股公司，强调吉比特、巨人网络等表现强劲。认为板块调整充分，具备安全边际，适合长期关注。

发言总结
发言人1
首先探讨了PCB行业的新技术，包括正交背板和Cop方案，这些技术的引入有助于降低生产成本并提高电路设计的紧凑性。随后，他提到了国产算力的显著进步，特别是在AI芯片和大型模型领域，这正推动整个产业链的繁荣发展。他强调了国产算力硬件与云技术资源的重要性，并推荐了几家在这一领域有突出表现的企业。在游戏行业方面，他分析了游戏公司的财务与市场表现，尽管近期股价有所波动，但仍看好部分公司的长期业绩和市场潜力。最后，他指出，传媒板块中的游戏公司，特别是那些在海外市场上表现优异且有持续产品更新计划的公司，具有较高的投资价值。

问答回顾
发言人1 问：正交背板方案在keep架构下的测试进展如何？
发言人1 答：目前正交背板方案正在测试过程中，预期在27年下半年可能会推出，该方案有望取代原有的统揽方案。

发言人1 问：Cope方案的主要特点和优势是什么？
发言人1 答：Cope方案是PCB与载板的一体化设计，省去了中间IC载板，将芯片直接封装在PCB上，这将使电路结构尺寸更小、布线更紧密、信号路径更短，并且成本相比传统的ABF BT材料有所降低。

发言人1 问：M sup工艺在Cope方案中的应用及其影响如何？
发言人1 答：M sup是一个新的工艺，原本主要应用于生产复杂PCB工艺，现在开始应用于Cop方案中，尤其在高端手机主板上有广泛应用。拥有M sup工艺或产能的公司将可能从Cop方案中受益，推动PCB细分赛道的高增速。

发言人1 问：近期PCB行业有哪些变化值得关注？
发言人1 答：近期有两个变化值得关注：一是Rubin一代PCB的排产占比提升，可能会有新供应商如景旺、棚顶等进入市场；二是1.6T光模块所采用的M叉工艺导致产能紧张，明年该产品将大规模放量，鹏鼎和深南在原有M sub工艺上有较高份额，因此值得重点关注。

发言人1 问：对于整个PCB行业龙头公司的看法如何？
发言人1 答：长期看好龙头公司如盛红布垫等在PCB行业的表现，认为整个PCB行业近期和未来的行业情况及发展趋势如此。

发言人1 问：国产算力领域最新的观点是什么？
发言人1 答：国产算力领域今年出现了显著变化，模型与国际先进水平的差距缩小，尤其是在推理场景下性价比突出，国内市场份额和对外输出持续提升。推荐关注华丰科技、航天电器等高速连接器厂商以及盛科通信、瑞金网络等服务器组装调试相关标的，因为在算力芯片缺货背景下，这些环节有望迎来持续增长。

发言人1 问：Deep Seek V4预览版发布和相关论文的讨论点有哪些？
发言人1 答：Deep Seek V4预览版及其论文的发布，展示了显著的性能提升和技术创新。该模型在agented coding评测上达到了开源最佳推理能力，并在数学和竞赛性代码测评中超越了所有公开评测的开源模型，甚至与世界顶级开源模型相当。此外，其参数量级大幅增长，从flash版本的284B到Pro版本的1.6T，展现了强大的能力扩展。

发言人1 问：Deep Seek的发展如何影响国产算力和整体AI产业链？
发言人1 答：Deep Seek的发展验证了我们年初至今提出的token放量思路，即随着国产模型能力提升，将打开更多应用场景的需求侧，进而带动整个token的增长。预计Dip的真实应用将带来更客观评价，同时我们将持续推荐国产AI链条，尤其是以氨酸力芯片和云技术资源为核心标的的公司，如海光信息、天助之心、寒武纪等，并看好阿里巴巴、金山云等云服务提供商。

发言人1 问：中控技术在转型过程中的工业AI业务表现如何？
发言人1 答：中控技术在一季报中披露，尽管整体收入受到下游行业周期性影响及战略转型中的震动期，但其工业AI业务已实现规模化放量，单季度收入接近去年全年水平，表明转型非常成功。我们提醒投资者关注这一核心量点，并将持续陪伴公司走过转型阶段。

发言人1 问：游戏板块近期的情况如何，特别是完美世界新游玉环的表现？
发言人1 答：过去一周游戏板块出现较大调整，其中完美世界旗下新游玉环上线后遭遇连续下跌。尽管市场对其表现存在分歧，但我们认为玉环产品品质过硬，预计上线初期流水表现良好。尽管首日流水和新增玩家情况可能未达前期乐观预期，但考虑到抽卡机制较为减负，商业初期商业化程度相对克制，我们相信其后续仍有可能实现较好的流水增长和长期运营效果，建议关注其长期表现。

发言人1 问：这款产品的初期表现与预期相比有何差距，主要原因是什么？
发言人1 答：初期该产品最高升到了第11名，低于预期的前五名。我们认为主要原因是其流水结构特殊，PC端和中国地EC端占比高达60%以上，而IOS端占比相对较低，这对手游的最佳IOS排名产生了影响。此外，首日评分回落到7.2分左右，也对其口碑和排名有一定拖累。

发言人1 问：该产品上线后市场反馈如何？未来有哪些改善点？
发言人1 答：上线后整体新增评价以正向为主，负向评价集中在移动端优化等方面。预计随着后续版本更新，移动端优化将得到进步提升。另外，由于产品主要来自PC端和官方安卓端，目前利润率较高。同时，4月29号产品将上线海外，海外市场的表现值得关注。

发言人1 问：对于世纪华通及其出海产品，你们怎么看？
发言人1 答：世纪华通旗下互动的几款出海产品取得不错成绩，例如king shot进入美国畅销榜第一名，Tech travels的休闲产品也进入美国IOS畅销榜前15名，均创历史新高。我们判断其长期蓄势未变，向上趋势持续，因此建议长期推荐世纪华通这类有长期运营产品的公司。

发言人1 问：近期游戏公司的业绩情况如何？当前游戏板块估值及投资建议是什么？
发言人1 答：上周部分游戏公司业绩陆续落地，其中吉比特发布了超预期的一季度财报，而莉莉丝也发布了较好的年报及一季度预告，表明整个游戏板块一季度业绩整体向好。大盘景气度下，游戏板块最近的调整较为充分，在14倍左右PE的位置具有较强的安全边际。对于有扎实业绩的公司，如世纪华通、恺英网络和完美世界等，可以继续保持关注。同时，巨人网络、三七互娱和吉比特等在调整之后也可提升关注。港股方面，建议关注腾讯音乐等头部公司及其新产品的表现。

