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全文摘要
一家机械企业向开源证券的专业投资机构客户汇报了沃尔德公司的最新业务发展情况，重点在于其新拓展的金刚石散热和断针业务。沃尔德原以超硬刀具及金刚石材料制备为核心业务，近年着重发展这两项新业务，取得显著成效。金刚石散热业务针对高性能器件散热需求，覆盖硅基和金刚石基底衬底、纯金刚石散热材料及复合材料，正与多家客户进行联合开发验证，预计2027年起实现大批量交付。另一项PCD金刚石钻针业务在PCB领域的应用也展现出良好前景，产能有望进一步扩大。孟欣强调，公司传统业务的持续增长及新业务板块的发展对未来的战略意义，建议市场关注公司业务的进一步进展。

章节速览
00:00 沃尔德金刚石散热与钻针业务进展及定增情况
会议宣布了仅限专业投资机构客户参与的声明，强调了研究观点交流的性质及版权保护措施。随后，汇报了沃尔德公司传统超硬刀具业务之外，新推出的金刚石散热业务和PCD金刚石钻针业务的显著进展与落地情况，同时提及了公司最新的定增计划。

01:25 公司散热业务进展与核心产品布局
公司聚焦GPU、CPU及高功率器件散热，核心产品包括硅基碳化硅衬底、纯金刚石散热材料及金刚石铜铝复合材料。硅基碳化硅衬底已向中国台湾客户交付，纯金刚石产品验证节点达标，金刚石铜铝产品正进行客户验证。纯金刚石以功能部件形式交付，经精加工后可直接使用，仅需额外金属化或焊接工序连接芯片。

03:30 金刚石基散热材料：高导热芯片散热解决方案
介绍了一种新型散热材料，适用于芯片封装前连接，能有效解决高功率芯片局部热点散热问题。该材料热导率稳定，热扩散能力强，优于传统散热材料，广泛用于芯片进阶嵌入式散热，通过特定工艺与芯片连接，快速均匀扩散热量，提升散热效率。

05:22 金刚石热忱片在芯片散热中的应用与价值
讨论了金刚石热忱片在芯片散热中的关键作用，特别是在均热和散热方面的区分，以及其在提升算力芯片运行频率和稳定性上的重要性。提到了金刚石热忱片的高价值量，如12英寸金刚石片单价可达1万到2万元，以及其在解决芯片近端散热问题上的紧迫性和必要性，强调了金刚石热忱片与冷板散热等传统方案的互补性。

09:48 金刚石散热片与GPU芯片匹配关系及市场落地节奏
讨论了金刚石散热片与GPU芯片的匹配关系，即每颗GPU芯片需根据其内含裸带数量配备相应数量的金刚石片。预计2026年四季度开始小批量交付，2027年进入大批量交付阶段，产品将应用于国内外头部芯片厂商，包括台湾半导体厂商，部分产品有望在四季度实现批量化落地。

12:02 金刚石散热技术在高端芯片领域的应用与前景
讨论了金刚石散热技术适用于高端高功率芯片产品的行业趋势，指出其在现有散热方案无法满足需求时的优势，通过提高芯片效率10%-20%展现出高经济性。技术正处于早期阶段，未来有望在半导体、光通信及激光器等领域广泛应用，量产产品即将落地，应用前景广阔。

13:55 公司金刚石散热项目产能与建设进展
公司近期发布定增项目，规划年产能65万件，实则仅为部分客户需求的简化测算，实际产出或超此数值。建设周期预计短于三年，设备投资5.3亿，CVD生长设备投资2.5亿。至2027年底，设备数量预计达2000台，小批量订单自四季度起，大批量订单2027年后出现。公司利用自有资金与授信额度推动项目，于GPU散热领域领先，有望率先实现量产。

17:03 金刚石微钻在PCB领域应用及产能规划
公司金刚石微钻产品性能优于传统材料，用于PCB钻孔，效率高成本低，寿命长。部分客户进入采购审批，预计小批量进展。2026年底产能规划72万只，达产年化产能420万只，其中400万只用于PCB领域。自筹资金已投入4000万元设备采购，产能提升速度有望加快。

19:31 公司投资逻辑与业务发展汇报
汇报了公司投资逻辑，重点讨论了金刚石散热和钻针业务，以及传统刀具业务的高增长表现，特别是超硬刀具和硬质合金刀具。提及子公司新金权产品用于苹果产品加工，受益于折叠屏手机加工需求提升。新增业务升学振膜实现商业化突破，收入超1000万元，应用于新能源车、耳机和音响。建议重视金刚石板块产业化拐点，期待后续业务进展。会议强调了信息保密和法律权利保留。

发言总结
发言人1
首先强调了公司在金刚石散热业务和PCD金刚石钻针技术上的创新和市场布局，特别指出对高性能器件如GPU和CPU的散热解决方案已取得显著进展，包括硅基碳氧化硅基底、纯金刚石产品和金刚石铜铝复合材料等的研发。他提到，这些技术能显著提升芯片的热导率和散热性能，对于高端高功率芯片尤为重要，预计将大幅提高芯片的性能和效率。

接着，他介绍了公司通过定增项目计划扩大金刚石散热业务的产能，同时分享了公司在传统刀具业务以及金刚石微钻业务上取得的优异表现，并展望了未来的发展规划。

最后，他呼吁与会者关注公司在这些领域的技术突破和市场拓展，特别强调了产业化前期的重要性，并对开源证券的专业客户表示感谢。

问答回顾
发言人1 问：沃尔德公司除了传统业务外，有哪些新的业务进展？
发言人1 答：沃尔德公司今年推出了两大新业务，一是金刚石散热业务，二是PCD金刚石钻针业务。其中，金刚石散热业务在GPU、CPU以及高功率器件、射频器件等应用场景取得显著进展，产品包括大面积硅基碳氧化硅基底的新高衬底材料，已经向中国台湾等地客户交付产品，并在配合客户推进产品开发和技术交流。另外，纯金刚石多晶及单晶产品面向芯片散热，部分产品验证节点已达到客户要求，预计近期将看到产业化和量产进展。

发言人1 问：公司在散热业务上的具体产品形态和技术参数是什么样的？
发言人1 答：在散热业务上，公司的金刚石产品形态主要为经过研磨、抛光、切割等精加工后的成品，以金刚石功能部件的形式交付客户，客户可以直接使用，通过额外的金属化或焊接工序与芯片连接即可。产品尺寸覆盖400平方毫米至1000平方毫米，甚至更大范围，厚度从十几微米到一两毫米不等，热导率要求满足1500到2000之间的水平。这类产品主要用于芯片的进阶嵌入式散热，通过先焊工艺与芯片连接，将芯片局部热点的热量快速扩散至整体均匀分布，再通过外部散热结构导出。

发言人1 问：目前金刚石散热产品的客户对接进度如何？
发言人1 答：目前，金刚石散热产品已与一二十家客户处于联合开发验证阶段，并已接到小批量订单，订单金额相对较高。根据客户需求的不同，产品的价值量也有所差异，例如12英寸的金刚石片单价可达到1万到2万元人民币。

发言人1 问：金刚石散热材料相较于传统散热材料的优势体现在哪里？金刚石散热技术方案在实际应用中的具体位置及作用是什么？
发言人1 答：金刚石散热材料的优势在于其热导率不会随使用时间下降，远高于常规的铜、碳化硅等散热材料，能有效解决高功率芯片局部高频产热的散热瓶颈问题。金刚石散热技术方案主要分为wafer to wafer和trip to waver两类技术方案，其中金刚石热导率片放置在算力芯片内部，起到聚热的作用，利用其最高的热导率发挥更强的均热化效果，使算力芯片在更长时间内能运行在更高的复合频率，从而避免因单一热点温度过高导致产品烧毁的情况发生。

发言人1 问：金刚石热片在芯片散热上的主要作用是什么？
发言人1 答：金刚石热片的主要作用是将芯片上的热点迅速扩散开来，使平均每个位置的温度不超过峰值热点，从而实现算力芯片在高频率下均匀、持续地运行。

发言人1 问：金刚石热片与散热解决方案的关系是什么？金刚石热片如何与GPU芯片配合使用？
发言人1 答：金刚石热片解决的是芯片近端的散热和均热问题，属于芯片级别的近端散热技术。而远端区域则通过冷板或其他液冷方式带走热量，两者是互补关系而非替代关系。金刚石热片并非直接与GPU贴合，而是对应GPU内部包含的多颗裸带，每颗裸带需要匹配一片金刚石片，因此金刚石片的数量与GPU内部带的数量成正比。

发言人1 问：金刚石散热产品在市场上的落地节奏是怎样的？
发言人1 答：小批量交付预计从2026年四季度开始，并将匹配一些重磅产品；到2027年进入大批量交付阶段，下游客户包括海外知名公司及国内头部芯片厂商等都在密切合作中，部分产品有望在四季度实现较大规模的批量化落地。

发言人1 问：金刚石散热的整体行业趋势如何？公司目前关于金刚石散热的产能规划情况如何？
发言人1 答：金刚石散热适用于高端高功率芯片产品，是现有散热方案金字塔顶端的产品，主要应用于现有散热方案无法满足需求或需要在峰值频率下长时间运行的产品。公司近期进行了定增项目规划，预计年产能达到65万件，实际产出可能高于此数值。建设周期预计会因商业化落地节奏加快而大大缩短，并已提前储备了生产设备和相关产品规划。

发言人1 问：如何评估金刚石散热产品的性价比？
发言人1 答：除了可以通过金刚石片对应GPU带数估算成本外，该散热方案还能显著提高芯片性能和效率，经测试可提升10%至20%的水平，从芯片总拥有成本角度看，具有很高的经济性。

发言人1 问：金刚石散热技术未来可能应用在哪些领域？
发言人1 答：除了当前已知的高端芯片如GPU、光通信发射接收芯片等，未来还可能扩展到先进制程芯片、激光器等更多领域。

发言人1 问：公司目前在金刚石散热技术方面的设备投入和建设进度怎样？
发言人1 答：公司已投入超过600台CVD设备，预计年底增加至1000台，至27年底接近2000台。订单将从四季度开始小批量交付，之后逐渐大批量落地，公司将利用自有资金和银行授信额度先行推动项目建设。

发言人1 问：对于金刚石散热领域的整体梳理，公司处于何种地位？
发言人1 答：公司在金刚石散热领域尤其是GPU散热方面处于行业领先水平，有望率先实现产品的量产落地。

发言人1 问：公司金刚石微钻业务的定位和性能优势是什么？公司金刚石微钻产品的规格范围及测试表现如何？
发言人1 答：公司的金刚石微钻产品主要用于PCB领域的钻孔工序，作为耗材其性能远优于传统的硬质合金微钻和镀膜产品，能够提升钻孔效率并降低综合使用成本，特别适用于中高端PCB板的钻孔。目前公司金刚石微钻产品的单支规格涵盖了0.2至0.1到0.25等不同尺寸，并且在材料测试中表现出色。例如，在买酒材料上的平均寿命可达到1到1.5万个孔，而在马巴材料上则超过4万公平寿命，加工效率和性价比显著。

发言人1 问：公司金刚石微钻业务的客户进展和产能规划是怎样的？
发言人1 答：部分客户已进入内部采购审批流程，预计将会有一个小批量的产品进展。公司同步推进工艺产品的最终定型及后续产能规划的建设。定增计划达产后，金刚石微钻年化产能预计将达到72万只，其中约20万只用于硬脆材料加工，其余400万只左右用于PCB领域。公司已投入超过4000万元采购设备，并将在今年底增加大量产能，若四季度小批量产品验证顺利，产能提升速度将加快。

发言人1 问：除了金刚石微钻业务，公司在其他领域的业务表现如何？
发言人1 答：公司的传统业务——刀具部分（包括超硬刀具和硬质合金刀具）在中报中有非常高增长表现，去除股权激励影响后，业绩同比增速超过60%。子公司新金权的产品中约55%至100%用于苹果类产品加工，下游客户包括立讯、富士康等。此外，公司新型业务——金刚石振膜，在四月以来收入和商业化实现大幅增长，上半年收入已超过1000万元，成功搭载国产自主品牌新能源车实现量产使用，并拓展了耳机和汽车音响等多个应用场景。

