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全文摘要
顺诺电子举行了一场专为投资者设计的会议，强调会议内容的机密性，严禁未经授权的传播。公司明确表示未授权任何媒体转发会议内容，任何未经允许的转载和转发均构成侵权，并保留追究法律责任的权利。会议还着重提醒了投资市场的风险，呼吁投资者谨慎决策。顺诺电子的董秘在会上汇报了公司业绩，显示第二季度实现了显著的收入增长和利润转正，毛利率有所回升。讨论涵盖了手机通讯、汽车电子、数据中心等多个应用领域的收入增长情况，并对未来业务发展表达了乐观预期。投资者提问集中在AI相关产品的进展、产能扩张及毛利率提升等方面，董秘回应了关于AI电感产品产能、定制化需求、材料技术进展的问题，并阐述了消费电子领域表现良好及未来展望。会议全面涵盖了公司业绩、市场策略、技术发展和投资者关注的焦点，体现了顺诺电子对投资者关系的重视和对市场趋势的积极应对。

章节速览
00:00 顺诺电子半年度业绩说明会
会议宣布了顺诺电子上半年的财务数据，包括收入增长、利润转正及毛利率回升，强调了公司在市场中的领先地位，并对未来的业绩表示乐观。会上，公司董秘详细汇报了第二季度的经营情况，包括营收和净利润的显著增长，以及毛利率的修复，展现了公司改善措施的有效性。

03:27 舜诺集团第二季度营收增长分析
舜诺集团第二季度营收主要受量增驱动，汽车电子、储能及数据中心板块表现突出，同比增长分别达47%、84%和翻倍以上。信号处理类与电源类产品增长显著，汽车电子新产品导入助力业绩提升。陶瓷PCB等先进陶瓷产品趋势向好。预计第三季度产能利用率维持高位，交付加速增长，部分产品线面临紧张状态，整体经营状况稳健。

08:31 AI带动下的被动元件行业紧缺与涨价趋势
对话讨论了AI驱动下被动元件行业，特别是MLCC和电感器的紧缺状况及涨价预期。市场观察到，由于AI服务器功耗提升，电容类产品如MLCC面临持续缺货，而电感器中与AI高度相关的叠层物料因日系和台系厂商收缩供给，导致交期拉长。针对AI服务器需求，电源类产品产能正迅速扩充，预计下半年紧张局面将持续，但新产能爬坡将逐步缓解缺口。建议对新产品采用更优定价策略，老项目维持原价。

13:40 钽电容与AI产品市场进展及未来展望
讨论了钽电容新项目在海外高端消费电子和国内存储SSD及服务器客户中的交付进展，强调了行业供需缺口大及量产交付的挑战。同时，分析了AI产品上半年收入构成，预测下半年及明年将呈加速增长趋势，电感产品预计仍占主要份额，客户需求指引显示明年需求量巨大，公司正积极扩充产能以满足市场需求。

19:09 AI电感与光模块产品交付节奏及产能爬坡分析
讨论了AI相关产品如电感、钽电容及光模块的交付节奏，指出国内客户订单自二季度起，海外客户从二季度恢复，预计下半年需求集中释放。产能爬坡成为限制因素，定制化产品需重新开始产线爬坡，影响交付节奏。预计全年AI数据中心收入规模在8到10亿之间，海外客户贡献约七成收入。

24:27 PLVR与TLVR技术竞争分析及市场展望
讨论了PLVR与TLVR技术在市场上的占比及竞争优势，指出客户在需求牵引和技术演进方面的超前性。强调了公司早期布局、多层绕组结构工艺覆盖度高及定制化开发能力。同时，分析了毛利率提升趋势及未来利润率增长潜力。

28:26 公司营收与成本控制及AI电感产线扩产策略
讨论了二季度营收增长主要由量驱动，代理商与直接客户对收入贡献分析，以及银价波动对成本的影响。公司正通过内部咨询改善和产品结构调整来应对成本压力，预计未来业绩向好。AI电感产线扩产周期约3至6个月，毛利率预计高于去年，产品迭代将进一步提升售价。金属软磁材料在AI芯片电感的应用及自制布置情况被提及，材料资质化度提升对毛利有正面影响。

34:38 AI与TLVR产品产能及市场需求分析
对话围绕AI和TLVR产品的产能、市场需求及国内外客户预期展开。讨论了TLVR产品的定制化程度高、产能紧张问题，以及国内客户预期超过三倍增幅和海外客户技术路线差异。强调了行业端需求明确，预计明年业绩将快速增长，但具体量级需待定指标后确认。提及北美客户坚持使用分离方案，而国内客户上量节奏快，对物料要求复杂度高。

40:05 产能规划与市场需求分析
讨论了明年产能规划的重点，包括直接对接终端客户以准确把握需求，以及对北美大客户垂直供电架构的预期。强调了消费电子市场表现良好，特别是除手机外的其他消费电子和物联网领域，增长显著。分析了经销商客户因涨价和物料供给约束提前备库存的情况，以及对库存水位的管控策略，以避免市场价格扰动。

发言总结
发言人1
主持的会议主要邀请投资者参与，强调会议内容仅供内部使用，提醒注意法律风险。他提醒市场投资有风险，需谨慎决策。会议前，预留提问时间。他介绍了会议日程，包括公司业绩汇报和提问环节。在会议中，他分享了公司2026年第二季度的整体经营情况，包括收入增长、利润转正、毛利率回升等财务数据，以及产品线和市场应用领域的发展。他还回应了投资者关于AI产品、新产品进度、客户订单节奏、毛利率提升等问题，讨论了公司的业务拓展、产能扩张及未来预期。

问答回顾
发言人1 问：尊敬的投资者，大家晚上好，我是国海的电子手机胡建。最近科技投资情绪不高涨，对于二季度有悲观预期。顺络电子半年度数据如何表现？
发言人1 答：从顺络电子的半年度数据来看，公司在收入上取得了显著增长，利润实现转正且毛利率回升。这表明在涨价持续传导下，三季度有望带来更好的表现。

发言人1 问：接下来请顺络电子董秘任总分享上半年整体经营状况及市场关切点。任总，您有何要汇报的内容？
发言人1 答：感谢大家晚上参加顺络电子第二季度业绩说明会。我将汇报公司2022年第二季度的整体经营情况。第二季度，公司实现总营收21.74亿元，同比增长23.26%，环比增长29.02%。净利润归母净利润为2.69亿，同比增长6.53%，环比增长51.35%。目前单季度毛利率修复到34.41%，虽较去年同期仍有差距，但改善措施已见成效。

发言人1 问：第二季度营收增长的主要动力是什么？各板块表现如何？
发言人1 答：第二季度营收增长主要来自量的增长，价的增长贡献较小。其中，手机通讯板块同比持平，环比增长20%；除手机外的其他电子产品同比增长28%，环比增长33%；汽车电子板块表现惊艳，单季度营收4.4亿人民币，同比增长约47%，环比增长28%；储能板块同比增长84%，环比增长45%；数据中心板块同比翻倍以上增长，环比增速约为40%；AIoT等新兴领域也保持了超过30%的同环比增速。

发言人1 问：从产品线维度看，哪些产品线对业绩增长贡献较大？
发言人1 答：信用信号处理类产品今年上半年贡献了约20%的业绩增长。叠层射频类物料因银价波动影响最大，价格上涨且交付紧张，出货量明显增长。电源类产品本年度增长主要来自AI类产品的贡献。

发言人1 问：对于第三季度业务趋势的了解如何？
发言人1 答：目前公司整体架构率水平维持高位，预计产能利用率保持在80%以上，部分产品线交付紧张。手机和消费电子板块客户趋势分化，代理商库存有所增加，终端客户库存正常；汽车电子板块产能持续扩充，数据中心板块产线已满载并计划扩展以保证交付需求。

发言人1 问：最近被动件（MLCC）行业紧缺程度如何？以及顺络电子后续是否有进一步涨价预期和空间？
发言人1 答：（由于未提供直接回答，无法总结出关于被动件紧缺程度的具体信息。）关于顺络电子的涨价预期和空间，任总表示将根据成本端提价因素和其他市场情况进一步分析。

发言人1 问：这一轮AI技术的发展是如何带动电容类产品的牛市的？
发言人1 答：这一轮AI技术的快速发展导致服务器机架功耗和电流需求显著提升，从而引发了电容类产品持续的紧张和缺货状态。从价格角度看，电容类产品更多是因为需求紧缺而出现提价现象。叠层类物料，尤其是与AI相关的光模块中的磁珠产品及陶瓷类产品，在第二季度观察到出货量增加，但日系和台系友商在收缩叠层类供给，导致叠层产品线原本预期温和的走势出现了相反的情况，叠层产品的交付变得紧张，交期延长。

发言人1 问：AI对电感器产品的需求拉动主要体现在哪些方面？
发言人1 答：AI对电感器产品的需求拉动主要集中在电源类电感产品上，包括挑鞭类和AI电感类物料。这些产品以电源类产品为主，产能需求主要以新增和扩充为主，部分产线有转产的情况。

发言人1 问：目前有哪些产品线正在为北美消费者大客户提供持续出货，并且这条产线的工艺状况如何？
发言人1 答：目前，一位北美消费者大客户的产品线正在持续出货，这条产线的工艺在国内仅有顺路和海外的CE拥有。该产品线作为TVR产品的主力工艺，在客户中进行推广。

发言人1 问：对于新产品钽电容的进展及后续量产时间节奏，能否分享一下最新的情况？
发言人1 答：新产品钽电容项目关注度较高，海外友商持续涨价且行业供给缺口较大。目前，该项目已开始批量交付海外高端消费电子大客户，并在国内存储SSD和服务器类客户中开展小批量交付工作。客户认证和导入进程明显加速，但由于产品难度极大和行业格局稳固，产能累积和交付经验需要时间窗口。

发言人1 问：上半年AI产品的收入情况如何？是否还有其他产品贡献收入？下半年及明年的收入指引是怎样的？
发言人1 答：上半年AI产品收入为1.6亿元，主要由电感产品贡献。下半年及明年，AI产品的收入预计将持续逐季度加速增长，第三季度环比增速可能达到大几十万到三位数之间。根据客户需求指引，明年需求量将大幅增长，公司正配合客户扩充产能和交付工作，电感产品仍将是主要收入来源。

发言人1 问：对于今年公司产品的交付情况，您能否给出一个明确的趋势判断？关于AI相关的电感、钽电容以及光模块产品，今年的实际交付量、客户要货节奏以及收入释放节奏是怎样的？
发言人1 答：我认为要到今年年底观察各个产品线的KPI情况后，才能给出明确的趋势判断。今年我们主要交付电子类物料，如电感、磁珠和电阻类产品，这些产品已导入一线光模块客户并进行量产工作，今年上半年会有量的逐步提升。陶瓷类物料，尤其是陶瓷基板和陶瓷管壳类产品，预计今年下半年会有量产出货的贡献。氮化铝基板产品由于验证周期长，节点可能在年底到明年上半年才会导入一二线光模块客户。

发言人1 问：AI类产品的国内和海外订单节奏及客户需求情况如何？
发言人1 答：国内客户订单趋势从第二季度开始，交付节点在第三季度并持续爬坡；海外客户今年上半年节奏波动，下半年因终端芯片出货量集中，需求预测也会增大。目前，海外客户占据前两位，国内客户第三，从整体上看，海外客户出货量占据较大比例，约七成，国内客户约占三成。

发言人1 问：目前产能爬坡上量的限制因素是什么？
发言人1 答：目前限制整体产能需求的是我们的产能爬坡上量节奏，因为每个客户的项目设计方案高度定制化，产线爬坡需要重新开始，且定制化产品对产能消耗较大。

发言人1 问：目前PLVR这块产品的占比是多少？咱们的优势和壁垒体现在哪里？
发言人1 答：我们在21年到22年间就有向CPU类客户交付过产品，在北美和非洲市场市占率较高。我们的优势在于较早参与并见证了电感技术拓扑方案的先进演进过程，客户的需求牵引和设计思路往往超前于元器件厂商，这一点非常有价值。同时，T1V2产品对于电压的多层绕组结构具有独特性，我们拥有全球范围内电感工艺覆盖度最高的优势，能够配合客户进行各种定制化开发和产能扩充。

发言人1 问：针对传统业务方面，二季度毛利率环比提升但与往年同期仍有一定差距，三季度利润率水平能否恢复到较高水平，未来是否存在进一步提升的可能性？
发言人1 答：我们有信心在三季度能把利润率水平恢复到较高水平，至于未来是否有机会再进一步提升，我们会持续关注市场动态并努力优化经营策略。

发言人1 问：在二季度，代理商伙伴占营收的比例大约是多少？并且提价动作是否已体现在收入中？
发言人1 答：代理商伙伴在二季度占据了我们营收的大约2到3成。二季度我们已经与直接终端客户进行了提价谈判，虽然提价措施在订单层面已落地一部分，但收入尚未完全体现出来，本季度整体收入增长主要来自销量而非价格。

发言人1 问：毛利修复的情况如何？银产类贵金属物料价格有何变动？以及公司如何应对成本压力？
发言人1 答：二季度银产类贵金属物料价格有所回落，但仍高于去年历史同期水平。我们正在持续与客户协商，并通过内部咨询改善、营业及替换铜面积、产品结构调整等一系列措施来缓解成本涨幅带来的压力。这些努力已见成效，预计未来业绩会逐步兑现。

发言人1 问：对于AI电感产线扩产的时间周期及放量后对毛利率拉动的效果，能否提供评估？
发言人1 答：AI电感产线扩产的时间周期大约在3到6个月左右，且由于供应链在国内，进度较快。对于毛利率水平的贡献，去年整体量级在两个亿左右时达到了平均毛利率水准，预计今年量级增长将使得毛利率表现比去年更进一步。此外，随着前端工作进度和完成度的提升，产品价格也会有所上涨，整体趋势向好。

发言人1 问：公司是否会自制粉体材料以布局AI芯片电感中的金属软磁材料？
发言人1 答：我们一直在进行材料资质化的工作，包括金属软磁材料的自制布置。材料资质化率的进一步提升会对毛利有积极影响，但我们同时也注重与供应链伙伴的合作关系，保持良好的供应链管理。材料到元器件再到工艺的综合能力至关重要，任何环节都不能忽视，特别是材料环节极为关键。关于材料平台的具体描述，可以关注今年半年度报告中的管理层讨论分析章节。

发言人1 问：对于明年TLVR产品的产能扩张和收入预期，能否给出具体增幅指导？
发言人1 答：明年我们对TLVR产品的产能扩张和收入体量预期增长较快，客户的需求指引也比较清晰。目前行业增长迅速，我们正在匹配相应产能及放量节奏，具体的量级将在下半年定指标时有更明确的规划。明年AI输入敞口业务增速将非常快，但具体的量级还需等待指标确定后再讨论。对于市场预期的产能增幅，我认为有些夸张。

发言人1 问：海外客户，特别是北美那位，目前的TLVR方案和技术路线是怎样的情况？北美客户在电源管理方案上的进展以及计划时间？
发言人1 答：北美客户坚持采用分离方案，虽然从技术路线角度看迭代不是最快的，但体现了其电源线设计能力。他们一直在用成本更低的方式解决最大功耗和电流值的芯片端供电问题，并且已经在下一代板子上进行TOVR样品测试。整个行业对TLVR需求的渗透率正在爬升。北美客户今年下半年不会有PRVR的尝试，最快可能要到明年下半年才会开始上量，尤其是在垂直供电或类似架构方面。

发言人1 问：国内和海外客户的需求情况如何？
发言人1 答：国内外客户需求都比较稳定，没有特别挑项目。国内客户上量节奏快，且对物料的产品要求复杂度甚至高于海外客户，价值量级也较高。对于明年产线产能结构匹配，国内客户的需求准确度和结构较好，而海外客户则可能需要通过模块获取需求。

发言人1 问：对于3C客户的需求情况如何对接及规划？
发言人1 答：虽然3C客户不是直接交付客户，但能通过微妙关系有效对接所有商务。根据事业部规划，会直接去CSD客户那边确认需求和进度情况，以此来规划产品扩充。

发言人1 问：关于产能扩张预期和消费电子市场表现异常的原因，能否请任总解释一下？
发言人1 答：在手机通讯板块，直销类终端客户对涨价反应不明显；非手机消费电子和物联网板块的经销商客户在价格上升和库存水位上有提前备货的现象。公司通过历史数据和下游需求比较，控制经销商出货规模以避免市场价格大规模扰动。此外，消费电子市场表现强劲的原因还有经销商提前备货以及部分产品价格上升的影响。

