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发言人1   00:00
国内特定客户、非白名单人员禁止参会。交流会涉及知识产权，为受邀嘉宾及其所在单位和太平洋证券股份有限公司共同拥有。根据法律法规、部门规章和自律组织规则规定，未经许可，任何人不得对交流会进行录音录像、修改、加工、公开引用主要观点，发布、转载、贩卖等行为。若有违反，嘉宾单位及太平洋证券将保留追究其侵权责任的权利。

发言人1   00:40
线上的各位领导大家好，我是太平洋通讯组宋文超。在节前我们召开了本次的会议，本次通讯的会议的主题是操作机版，同时的话本次会议上我也会重点说一下，我们近期陶瓷基板这个行业的上下游的一个情况和重点标的。操作基板的话大家可以理解为是载体载版。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。的一种，然后就是用陶瓷这样的一个分体做成的。基本它在这个整体的光模块当中，最主要的这个功能其实就是散热和可靠性更稳定一些。

发言人1   01:33
陶瓷基板的话相对于比如说其他的一些PCP板子，或者说是陶瓷基板的话，或者说是那个玻璃基板的话，相比的话其实它没有一些功能性东西，最主要的就是散热。因为比如说我们看玻璃底板的话，然后玻璃基板上可以走一些光路，包括传输信号，包括等等这些功能性的作用下，然后操作这块至少在当前这个阶段是并不具备的。但是随着整体办模块的一个功功耗以及瓦数的提升，那么在1.6T以及CPUNPO等等时代，然后操作一板的这样一个这种使用的程幅度和覆盖率会有大幅增加。

发言人1   02:25
然后对于超级板整个行业来说的话，其实我们可以分为上中下游。对上游其实就是整体的公司。整体的话整体的话我先说一下，上游就是整体。然后中游的话可以理解为是它第一版的一个粗版。然后下游的话就是针对主板进行一些精准化镀层的这样一个处理，形成更具有这种针对性的一些陶瓷基板。比如您在灯框里等等，然后拆开来看的话，针对上游整体的话，其实主要分为氧化铝、氮化铝、氮化硅等等，就是整体的类型。其中氧化铝氮化铝其实就是大家可以理解为治理的一个过程，就是跟治理的过程是相似的。就是从铝土矿接到旅这个过程，然后整体的这个环节其实就在于提存的一个精度和整体的纯度，以及执行过程当中的一个耗电量等等。

发言人1   03:32
在这个领域当中的话，其实国内主要就是旭光电子和福建华清这两个公司产能会多一些。旭光从上市公司聚光电子，然后福建华兴并没有上市，但是它的体量也是比较大的。这个整体是上游整体的情况，包括我们看是用在不同的场景下，然后对整体的要求的精度会越越多。就比如说整体后边0003个9，四个9就66666N7N8N，然后就等于后边精度有几个九这样一个熟练度。然后整体的海外公司的话就是日本德山这些公司。然后就是整整体的话应该来现在来看还是日本的精度会更高一些。但是我国的话其实西方他们也在在这上面也在逐渐的去升级。然后我们觉得就是给一些时间的话，整体的精度也是会上来的，然后这是分体环节。

发言人1   04:38
然后再一个中国环节就是基本环节。基本环节可以理解为是一个粗的基本。基本的话一般就是比如说整体的公司，那么他做完整体之后会形成一个粗的基板，这样一个这是一个交付下游的一个产品，因为它不可能是直接交付整体的。然后对于基本来说的话，其实最重要的，刚才你开篇就讲了，最重要的其实就是个散热。

发言人1   05:05
包括我们看目前来看，两大比较有潜力的应用的一个场景。一个是在在那场景，就一个是在对在那光滑场景，就是用在方块里面这种器件上面。另一个就是在AI服务器里边，可能会用的碳氮化硅的的电源里，然后也可能会用在这个PCB里等等。然后下游的话其实就是依托于出版，进行一些这种各种精准化处理。

发言人1   05:40
那么在这个领环节当中，其实我们可以分为大的两类。一类还是基本形态，就是它基本形态比如说垫片也好，AMB也好，DBC也好，和和DPC也好等等。另一种形态就是HDCC，就是高过烧的一个pop机的。这两个分开说的话，其实对于第一类的话就是呃就是增加工作。

发言人1   06:07
基本来说的话，代表企业就是比如说布洛德，然后中驰电子的部分业务，就是做AMB和B就做做TFTFC的等等公司。这些公司的话，其实他们最主要就是买根据公司出来的这个粗的底板，在车的基本上直接进行电动化处理。面向于不同场景的话，它的电话电动化处理的这些工艺是不一样的。其实就是一个简单的变化处理，然后面向场景的一个使用，这个领域其实在光模块领域，其实可能就是去年到今年才渗透率逐渐增加，然后才用起来。但是在igbt领域，也功率半导体领域，包括我们看这种充快充的一些使用，其实前几年的话就已经有很很很高的一个使用率了，然后渗透率还是逐渐增高的。

发言人1   07:11
比如说AMB和AMB为主，AMD和DPC为主，两这个产品的话形态的话就是进行用户精细化处理。公司的话其实就是我们看见主要还是布洛德在这个领域是没有。这是是这个基板这块操作基板这块，然后HTCC这块是这样，就是为什么刚才说可以分两类来看，一类是这些公司新的基板进行自动化处理。

发言人1   07:52
另一种形态就HTCC，HECC的话它是一个与低的与与上面很大的不同。他这些公司并不是买自媒体的，而是直接买上游的整体，从整体的对上游进行这种加工。比如说一层分体一层一层地板，一层或者一层地板进行一个高温共烧的一个工艺。然后HCC就可以理解为，大家可以理解为就是类似于MRCC的一个工艺是类似的。那么在这个顶下其实它的链条会更长。因为我是直接从上游购买的问题，整体的产量的话在这个能耗会更多一些，所以它的HDC的崽崽量会更高一些，这也是中石电子以后的一个主要业务。

发言人1   08:44
然后我们说一下在光模块当中用的几类以及功耗的一个情况的。然后目前来看的话，其实这样就是对于170瓦及以下，其实现在来看有170瓦、200瓦和230瓦。但170瓦其实大家就是看，还是igbt领域多一些。然后在这个领域下的话，更多的是用上游的这种氧化铝分体。那么200瓦甚至到230瓦及以上，其实我们才看这个用氮化铝的这种分解会多一些。其实我们就是根据你的场景不同，然后这个热导率不一样，然后用不同的团体。对像是这样一个逻辑。

发言人1   09:27
那么针对于这个下游来说的话，就是我们跨应用领域目前最集中的就是在光刻领域。光刻领域的话一个光驱建一个光在内部会有几个部分，然后会用到这个传统纸板。我们也梳理了一下，一个就是那个t pack的TC，包括上周最近其实tech这块，Michael tech等等，发热的还是挺多的。然后在tech领域的话，其实泰克领泰克的核心的成本构成，其实就是C这个套题板。2BBBC加一个芯片，然后变成一个pack。Pack的主要的应用就是呃就是包括的电源线，就是type这个项。

发言人1   10:10
然后还有一个是TFC，TFC的话就是可以理解为是薄膜的一个超级版。他又在因为方块里面有托萨罗萨，收发的这样一个器件的一个制作材料。新材料的话它要求要更薄一些，然后干的更好一些。那么就是薄PFA的简称就是薄膜的工艺的超级版，他比你说的话更薄一些。所以应用的这个领域就是在这个领域下，这领域下其实就是中枢电子是龙头在这领域。

发言人1   10:43
然后还有一个砖块里用的就是广可，就是在方块里面有一个小器件叫管可。像管壳的材质，我们需要用HDC进行一个高速烧形成。然后这个MC的话，它这个价格量会更高一些。可能在巴马这块可能。

发言人1   11:33
哦哦哦抱歉，线上的各位，刚才不知道什么原因，就是这个信号断了。然后我再接着说，就刚才说到这个方块里面用的陶瓷地板的种类，一个是DPC，就是它的这个核心成本核心组件。一个是TFC，就是在超赛周赛收发的这个器件里的核心技术材料。然后还有个HDC，就是方块里边管壳的这个材质。那么这个材质的话这三个里边其实HDC它的一个价格会更高一些，因为它的整体的工艺难度会更大一些。

发言人1   12:10
ABC在整体的这个包括块里面带量在800的话，可能是在大几十，就是60到80。然后在100就1.64的话，可能是在100到120。然后再往上升级相关的话就是随着用量增加，它的价值量会更高一些。然后TMC和DBC的话，它这个驾驶量可能就是在30到50之间。这个整体驾驶量，所以看我们整体空间的话，就假设明年是一个比如说800K这块是7000万的一个突破量。一点流器就是你看到七天的复制量，我们简单的测算了一下，就是MC的整体的一个市场空间可能是在70到75，就75亿上下。然后这个C和TMC的话整体可能是在七八十亿。也就是说整体这个超级芯板就是在800和1.6T这个应用场景下，它的总体销量可能在150多亿，最多到200亿之间的这样一个时间。

发言人1   13:15
在这个期间爆发下的话，其实我们看目前是军工设计是一个龙头公司。然后就是他的一个半年报上也反映出来了，其实他主要是其实是做两块比较核心的业务，一个是TIA，一个是SDCC。然后因为公司它是有这种军工背景的一家公司，所以他做就之前就是做这种氮化硅的这些器件，它是有很高的一个技术性和精简性在里面。所以在这轮的一个爆发性当中的话，就是电子也是比较积极抢占份额。然后整体的SPC和债务的市占率也很高，达到了50到60这样一个份额。

发言人1   14:01
除此之外的话，然后我们再进行推荐富乐德这个公司。富德的话其实是之前是一开始是做ADPT领域的超级版，是这个龙头，然后包括AMD和DBC都是用在ADBT和碳化硅这样一个操作快充的领域。前几年的话其实公司就是做这个出来的。目前的话他在往这个光模块里的DPC、TFC和HDC都在扩展。其中DPC已经有去年就有很多有有一些量了，今年算是一个爆发量的一个很大大年。然后因为我我们从整体的半年报上也能看出来，我们去年整体DBC的这个收入是1亿，然后今年上半年已经达到1亿了。所以我们觉得通过一个线性外推这样一个测算的话，今年我们觉得2.5亿到3000亿的营收是问题是不是太大的。然后明年我们根据产能的排等等的话，我觉得会有一个翻倍语气，此外的话TFC和AETC的话那个负责人也在做。

发言人1   15:08
然后我说一下整体的底层逻辑，就是为什么公司为什么负责责任能拓展到这个领域，并且能够还是有那种努力扩产，然后要往这个领域，通信这个领域的这样一个动作。是因为整体在光伏领域制冷片，就看上这个制冷片的这个龙头公司是杭州大河这个公司。大河热词，大河热词的话是在这个领域是成功很多年了，包括NV等等。业内的很多公司都比较认大型的这样的一个配置。然后最近的话最近也是说话比较多。

发言人1   15:47
对，这种可能之前更偏向于消费级，但是大河的词的话就是一直是在搬家主题，更深一些。富勒德他的一个就是富勒华电公司，他跟大合作食品公司是一个集成下的一个兄弟公司与最终关系下。所以富勒德他的之前的一些BBC的业务他在拓展，然后也能进到大幅热词，所以说它有这个对票这种的一个关系在，所以他才去做这方面业务。

发言人1   16:19
那么在这层关系下的话，其实我们看到它现在来看的话，BBC是在放量。同时我觉得就是他的PMC和HPC的一些进展，也是依托于可能是在依托于这些下跌的这样一个这种在整体产业链的。我觉得一个位置，一个一个一个定位在，所以它有这种整体的一个原生版，从DBC从整体的APT领域延伸到模块的BBC，从多模块的BBC在逐渐延伸到TSC和BBCC，等于这些都是一个可期的一些业务。所以我们觉得就是在整体CDC，在整体创新板这个领域下，其实我们觉得，固锝是可以重点关注的。此外还有一点就是在，我们刚才说的就是整体都是在光盘领域的创新板的一些长。然后后续比如说未来半年、一年甚至一年半，在AI服务器领域的话，它这边也会有比较深的一个氛围。一方面就是在国际万达，就是在那个AI的电源领域，然后高瓦数的话，其实用这种氮化硅的测试版可能会更适用一些，这是一部分。第二部分就是在PCB领域，ABCB我们看现在目前对已经一年多了，整体定价背板的良品率等等，它是一个很OK的一个效果。

发言人1   17:48
然后下一代的话其实我们讲的核心点就是在于这个背板核心在于它的一个散热性或者比温导的性还是差一些。所以认为在下一代的话，PCB的一个加工上，我可能会产业链当中会加入一些比如说陶瓷分体作为一种填充也好，作为一种辅助也好，形成一个投资本体和PCD的一个更加的一个形态。在这个情况下，其实我们觉得整体投体系版的这些公司，都是可以在这里你这个平台过程中会有比较深的一个作为的。所以就是综合以上，我们觉得目前来看，创新板目前还能处于过在高速快点中，大家也能认识到，就是正逐渐爆发的一个放量的一个阶段。同时在未来的一两年当中，在NV的一个下一代的PCP的形态当中的话，它非凡也可能是作为一个必要的这么一个中间辅助材料也好等等的，是有一个比较深的一个作为。

发言人1   18:54
以上本次关于科技行业投资基本的这样一个介绍。如果有什么疑问或者说是想一起交流的，欢迎就联系我们太平洋销售团队，或者是直接联系我个人都都OK的。在节前的话也祝大家祝您新年节日快乐。以上就今天汇报，谢谢大家。感谢大家参加本次会议，会议到此结束，祝大家生活愉快，再见。
