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全文摘要
本次讨论涵盖了AI电感、MLCC、被动器件及电力模块化设备等多个领域的发展趋势和市场机会。特别强调了高容、模块化、埋嵌式技术的进展，以及市场需求和单柜价值量的提升，带动了价格上涨。上游材料成本上升和产能紧张加剧了这一趋势。春天、三星和太阳佑电等公司在高榕产品上的主导地位，以及满产状态下的涨价潜力被指出。AI电感与GPU芯片的绑定迭代需求，以及AI市场增长对元件的推动，也成为了关注焦点。电力模块化市场、HVDC以及数据中心的改造和新建为优优智能、科士达、盛弘股份等公司提供了投资机会。综合分析表明，这些领域蕴含着重要的市场和投资机会，强调了持续关注的重要性。

章节速览
00:00 MLCC行业高容需求增长与涨价逻辑
对话讨论了MLCC行业在高容产品上的需求增长，指出三星、太阳佑电等企业主导市场且产能紧张，预计下半年将持续涨价。国内企业如三环风华高科正批量供应并拓展海外市场，行业前景看好。

02:48 AI电感与GPU迭代深度绑定，市场前景广阔
AI电感与GPU芯片迭代深度绑定，促使相关企业如龙瓷等与海外客户紧密合作，通过持续送样和调整案例，提高客户粘性。预计未来市场份额将显著增长，特别是在模块化电感领域，价值量高，明年产能产值可达18-20亿，市场增速超过60%，展现出巨大弹性。

05:25 中压UPS与电力模块化市场分析及标的推荐
讨论了中压UPS市场的重点标的，包括合邦电器、科世达和盛弘股份，强调了科世达在代工VD和SST业务上的潜力，以及电力模块化市场海外项目的吸引力，指出这些公司在今明两年有兑现业绩的可能，并建议关注其新产品的布局以提升估值。

08:12 数据中心改造与新建投资机会及电力电子领域标的分析
讨论了数据中心改造与新建带来的投资机会，特别是电力电子领域的SST和HVDC环节，以及相关标的如优优智能、禾望电气等的布局和潜力。强调了被动器件等上游环节具备涨价条件，推荐龙祠、可利克等公司，同时关注有业绩支撑的UPS和电力模块代工企业。

发言总结
发言人1
讨论了AI电感、模块化和埋嵌式技术的发展趋势，预计这将推高单柜价值量，扩大市场需求，导致价格上涨，同时上游材料成本也随之上升。特别强调了MLCC环节，指出春天、三星电器、太阳佑电等企业在高端产品上占据主导地位，并可能因市场需求增长（预计明年增长60%，甚至翻倍）而涨价。供给侧方面，新产能的增加将在今年年底至明年一季度实现，预示着供需紧张和价格进一步上涨。此外，AI电感、GPU芯片绑定，以及HVDC、电力模块化市场被视为投资机会。他总结认为，存量数据中心改造和新建数据中心均带来新的设备需求，特别推荐了被动器件、电力模块代工等领域的增长机会，并点名了相关公司作为投资标的。

问答回顾
发言人1 问：AI电感和MLCC环节的市场状况如何？
发言人1 答：AI电感和MLCC环节都在向高容、模块化埋嵌式方向发展，这导致单柜价值量有所提升。市场需求在扩容，价格也在上涨，上游材料还存在涨价逻辑。在MLCC方面，三星、春阳和太阳佑电等公司在高榕产品上的占比相对较高，目前处于满产状态，具备涨价条件。明年市场增速预计至少60%，甚至可能翻倍。

发言人1 问：英伟达对MLCC需求的影响有多大？
发言人1 答：今年英伟达对MLCC的需求为25亿左右，而Rubin起来后需求增加60%，明年市场需求增速至少在60%以上，甚至可能翻倍。目前，春阳、三星及日本太阳佑电等公司已满产，新增产能最快落地时间在今年年底，规模化量产阶段预计在2026年Q1。因此，下半年该产品将存在供给紧张期并继续涨价，国内标的如三环、风华高科等也将受益于涨价逻辑。

发言人1 问：AI电感环节的状况及未来发展如何？
发言人1 答：AI电感环节与GPU芯片绑定度较高，需要伴随GPU迭代进行电感方面的调整和优化。龙瓷、博科、顺路等公司在不断向海外客户送样并调整料号和绑定，客户粘性较高。未来，随着effect起量和芯片侧联动绑定加深，I赛克和NV体系供应商将出现分化，其中绑定I赛克的龙瓷有望受益较多。预计明年龙瓷新增贡献1.8亿体量，且其采用模块化电感，价值量高，有望实现18亿至20亿的产值弹性增长。

发言人1 问：中压UPS及SST环节有哪些重点标的？
发言人1 答：中压UPS环节中，合邦电器、科世达和盛弘股份是具有弹性的标的。科世达有两大逻辑：一是为VD做代工，明年可能新增四五个亿利润；二是SST业务配合世界互联项目，在乌兰察布进行规模化示范，推出的产品规格全球领先，有望在24年开始贡献利润。此外，四方、阳光电源等公司在电力电子方面有强项，HVDC环节是进攻性方向，悠悠绿能因其AIDC子公司和引入产业资本的规划值得重点关注。

发言人1 问：存量数据中心改造和新建数据中心带来的投资机会有哪些？
发言人1 答：无论是存量数据中心改造还是新建数据中心，都伴随着投资机会，包括中压UPS、储能单元以及更高功率的PSU、HVDC等产品。下半年催化较多，项目会逐步落地，因此无论是存量改造还是新建数据中心，都值得重视。在进攻方向上，建议关注具备涨价条件的被动器件环节，如龙瓷、可力克、江海股份、三环风华高科等公司，以及电力模块代工的禾望电气、科视达、盛弘股份等公司。

