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发言人   00:04
还是就这两个方向跟大家做一个汇报。首先也非常感谢执行团队的好朋友黄老师一个接入。然后大家大概介绍一下李化英这个产业的这么一个发展的一个趋势，以及后续的一个判断哪些行业发展的一个战略，先有请黄老师，然后我再介绍一下原料区间，我们现在的趋势。好的，各位领导，大家晚上，我是长安通讯分析师朋友啊。对，首先刚才我们矿工老师也简单开了个场，对介绍一下我们现在磷化工产业链的一个整体的一个关注度也比较高。因为这个现在算是光通信方向最重要的一个上游的材料之一材料之一。过去的这一段时间里面的话，也是持续的看到磷化银衬底有一个涨价的一个情况，整个的一个产业逻辑确实梳理下来，跟我们当下的整个AI的光通信的这个产业趋势是高度相关的。李老师，你这边麦没有闭。

发言人   01:30
我们从这个需求维度去拆分的话，就现在我们的磷化铟这个材料，磷化铟衬底对吧？它用在几款我们的光芯片的产品里面，包括我们的这种100G200G的EML的芯片，包括我们的70毫瓦、100毫瓦、120。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。200毫瓦，包括350毫瓦、400毫瓦的这种CW6激光器里面。还有的话就是我们有这种100G200G的PD探测器，也有相当比例的采用的是磷化铟的材料。

发言人   02:17
以上几种的话，基本上在光模块，然后NPU光引擎，CPU光引擎或者是叉PO模块等等这个终端产品里面，它都会都会去用到都会去用到。从整个行业的增速上来看的话，确实过去像海外的一些大厂，像卢曼ton、coherent，我想他们也做了很多的一些forecast，做了很多一些forecast。我们觉得我们就以鲁manton之前的一些focus为例，他们预计就是像磷化铟的这个需求，磷化铟的需求，它单单量的需求，从26年到30年，可能有接近85%的一个K格到85%的K格增速。所以说是相当大的一个产业的一个增长的一个趋势。

发言人   03:24
现在我们从25年到26年的话，我们有看到整个行业发生了一些整个一个变化。包括我们第一模块层面维持在每年翻倍，或者说从贷款维度上来看吧，就是翻倍以上的一个这种增长。我们从27年开始的话，我们会再加入NPO。NPO光引擎，包括CPU光引擎的，就是它针对磷化铟的一些需求，所以就这部分的话我们说用在尤其是用在这种柜间上联skate的这个市场，它会带来一个额外的一个增量带来一个额外的增量。这一部分叠加上去的话，我们现在行业就是从去年的下半年开始，就陆续进入到这个涨价，进入到涨价。这一块的话就是现在几家核心的公司的话，就包括包括日本这边的，包括一个是最大的是美国这边AX7，他们有中国的这个子公司北京通美。然后第二张第二大的话是日本这边的住友，日本这边住友。然后第三大是日本的这个J军属日况，然后再到我们国内的云南纸业，以及还有几更小的更小的一些公司，都有涉及到磷化银的这个衬底，磷化铟衬底这个业务。

发言人   05:12
就是从涨价的这个驱动上来看的话，有一部分原因是跟我国稀土管制相关的政策有有一定的关联。因为稀土管制政策影响了一些海外厂商去去去采购我们的磷化铟的材料，硫化银的上游材料，像稀有金属铟等等。这块会他有一些许可证的限制，所以就是对厂商的供给带来一定的影响，所以李焕英的话确实在过去的这个一年里面，也是经历了数次的涨价，经历了数次的涨价。就是当下去看的话，整个需求侧往未来展望也非常的不错，所以这块我们也确实是一直是看好一直是看好。

发言人   06:13
就是从从他的那个产业逻辑上来说的话，刚才我们也讲了，就是说硫化银的这个消耗，包括它良率的一个水平的话，因为因为就是涉及到涉及到产品的一些迭代，其实良率的这个水平它是有比较大的一个波动的有比较大的一个波动的。所以包括我们的尺寸的一个升级，它也会带来两类的波动。所以实际上磷化银的实际的一个消耗，一直比就是说比它的那个就是说你基于光模块，或者说，光芯片的这个颗数去算出来那个量级要大很多。因为我们的良率比较低。它良率低的话体现在一方面就是我们的磷化铟晶圆的一个生产，它也存在这个良率的挑战。其次的话是理化性晶圆，我们在切出来磷酸银的芯片这个过程中有巨大的能力挑战。

发言人   07:18
这里的话典型的就像比如说现在100G的EML芯片，大家可能有行业优秀的这个水平，能做到六七十的良率，70可能良率最好的话，然后相对一般一点可能做个50的良率。那么你如果迭代到上200G的EML的话，现在行业整体良率水平就会整体的是下浮一个数量级。可能整体都是在30不到，或者个别好的能到30、50这个水平。对，所以就是说呃迭代本身我们会出现良率的一个下降，再加上再让它的一个尺寸的一个升级，进一步带来量率的下降。所以就是对磷化铟材料的消耗的话，其实它会成成倍数的会往上去增加往上去增加。所以这部分就是驱动，就我们几家林化英的衬底公司去做大幅的扩展。现在的话包括以HRT为例，日本这边的像住友JX金属的都有在做一些扩展，国内的话云南整业之前也公告过一些扩展的规划，所以基本上整个行业都是进入到一个规模扩展的一个进程中。当然这一部分，虽然大家有扩产，但是因为需求的增长也比较快，指数级的一个增长，所以也不会说对林化仟体价格带来很大的一个冲击。

发言人   08:59
这个是我这边整体的一个整整体一个情况的一个分享吧。要不要不剩下时间交给我们同事来讲一下磷化银上游的一个具体材料的一个情况。好的，非常感谢黄老师的这个分享。

发言人   09:18
然后我这边主要讲一下林冠吟的原料是淀粉红银。因为在最后的一个需求，几乎就是理化几乎就是跟着理化银这边的破产走的，以及终端的整体的这个需求做的。所以说这个产品大家对于它的需求，其实也都就跟大家对于他的需求其实担忧也不是特别的多。但是这个产品的供给可能逻辑会比较好。最核心的原因是目前处于一个国产替代的一个婴儿期。就现在90%国内90%的电子供应都来自于日本，而且日本这边的供应商目前还没有出现问题，但是整体的价格去了解也是有一定的提升的。

发言人   10:07
电极鸿林它是磷化铟绕不开的这个原料。它的上游它的一种常规的制备工艺是用超纯的黄泥，超神的黄泥在进攻常压下加热，加热非常多的天转化成同飞行器红米的传统应用包括制造火灾，一些杀虫剂，包括焰火烟雾等等。我们把红米里面的杂质进一步去除，核心的杂质一个是身，一个是硅，这些本身零资源里面常常伴随着杂质进一步的去除，做成60千级的这个电机红林，下游就有做到08 1000几的这么一条路径，这个电子企业的红利，目前日本企业的份额极高，没有特别精确的数据。但是据了解，大概90%是一家日本进口的。而且日本的三家企业，最核心的一家叫VISA，还有像山东日华，这几家企业占据全球90%以上的份额。

发言人   11:11
但是我们也了解一个情况，就是电极红铜它绕不开的一个原料，就是超出黄金，超出黄银。目前这个品种其实日本不太具备供应能力的，黄银这个品种依赖于零资源。整个日本的磷化工产业是规模相对比较少的，比较小的。而且黄油纯化核心的技术其实也在国内，国内几家黄金纯化做的很好的公司，包括像新发集团等等，还有黄金比较大的像成新等等，特别是新发，他目前是黄牛纯化超市黄牛做的很优秀的一家企业，包括它的子公司已经分开。上一个幸福电子也是依靠超声黄磷的下游电子银磷酸，现在是存储电三个材料的核心供应商，辛巴也在紧锣密鼓的去往电竞虹霖这块，去往下游去做一定的延伸。

发言人   12:07
根据公司的这个公告，公司掌握的高层黄金的技术，而且磷化银原材料电子鸿铭的小实验进展也是非常顺利的，有望打破电子鸿金国外的这么一个垄断国外的这么一个垄断。按照对于方块这边的一个测算，到27年，整个硫化银的电子鸿霖的市场规模可能有20亿以上，因为现在的价格处于非常高的一个位置。目前前端的原料也没有了解到这个已经成熟了日本企业的扩产的一个规划，如果需求保持这么快速的一个增长。国内的企业就是在一个非常快速增长的一个赛道里面做国产替代，做0到1的突破。在一个快速控制市场里，所以是非常值得期待的。其次还有几家企业前也进入磷化工磷化应用的电子共鸣这一个赛道。

发言人   13:04
还有一个是心服电子，心服电子前段时间也公告了，他们现在正在开展电子仪高纯红磷的技术一个研发，他的路径可能跟新发还有一定的区别。其次是大家比较关注的这个微顿精灵，北京金铭他之前应该是在北交所还是哪里上市过。然后对，反正还有当时的上市的材料，当时也提到了电子鸿鸣，他们有相关的产品下游应用于像像光模块，像方块的这个磷化铟，包括磷化镓的合成材料，包括N型掺杂的固态能源等等。目前上市公司叫做纯科技，它有微分精品13个多点的这么一个股权力的比例，这家企业目前整体的产业链在产链也是有声音的，是有也是有产品的。其次还有一家企业叫拓才科技，拓才科技这家企业应该是一个非上市公司，目前他的新级别的电机供应也是看到了政府官网发布的开工的这一个计划。

发言人   14:16
目前国内就电子红云的企业其实有，但不是很多。因为电子红云绕不开的一个原料，超出了黄银。这个品种其实是国内这边比较占优势的。因为整个黄金产业，我们国家在全球范围内应该都是非常占优势的。我们国家有很适合做黄林的这个黄磷矿，以及有非常优秀的做黄金楚文化出生的企业，像新发。所以他们后面依靠的资源以及依靠的技术这个优势，也我们觉得也还非常有希望在这个朝廷黄金的下游的产业链这个电子银行金里面占据一席之地，来打破这个被海外企业垄断的这么一个局面，而且处在一个快速扩容的这么一个赛道里面。

发言人   15:07
当然这个品种毕竟是需要研发，需要验证、需要导入测试。所以说具体这个进展还需要实时的这么一个跟踪，还需要实时的这么一个跟踪。所以我也大概跟各位领导介绍一下电子红银的这么一个情况。好的，也非常感谢黄老师对于硫化银产业链的这么一个分析梳理。然后我这边也介绍了电通您的一个情况，后续各位领导如果有想亲自交流，也欢迎联系长江通信化工团队，感谢各位领导。
