通信行业陶瓷基板投资机会 260929_导读
2026年09月30日 10:59
关键词
陶瓷基板 光模块 散热 AI服务器 氮化硅 氧化铝 氮化铝 旭光电子 福建华清 富乐德 HDC DBC TFC 超级板 光刻领域 快充 功率半导体 科技行业 投资 PCP 

全文摘要
本次会议由代表介绍了操作基板，尤其着重于陶瓷基板在当前及未来技术应用中的关键作用与发展态势。强调了特定国内客户与非白名单参会者的限制，以及交流内容的知识产权保护，明确禁止未经授权的记录、传播与引用行为。讨论聚焦于陶瓷基板作为光模块载体的特性，包括散热与可靠性提升，与PCB及其他材料的对比。介绍了陶瓷基板的制造流程及国内外企业在氧化铝、氮化铝、氮化硅等材料生产方面的进展，特别关注了国内企业生产能力的提升。探讨了陶瓷基板在光模块、IGBT、功率半导体等领域的技术要求与市场潜力。最后，分享了对军工设计公司和富乐德公司在陶瓷基板材料领域拓展的关注，及其在市场中的增长与业务策略。整体上，对话涵盖了陶瓷基板技术细节、市场竞争态势及未来发展方向，强调了太平洋证券在该领域的投资机会与策略。

章节速览
00:00 陶瓷基板行业上下游分析及重点标的探讨
会议讨论了陶瓷基板在光模块中的散热与稳定性优势，以及随着技术发展，其在1.6T及CPUNPO时代应用的广泛性。上游主要涉及氧化铝、氮化铝、氮化硅等材料的生产，中游为粗版制作，下游则进行精准化镀层处理，形成针对不同需求的陶瓷基板。

03:31 国内电子行业产能与技术精度分析
对话主要讨论了国内电子行业，特别是旭光电子和福建华兴的产能情况，以及与日本德山等海外公司在技术精度上的对比。指出国内企业正逐步提升精度，未来有望缩小与国际领先水平的差距。同时，强调了散热在基本环节的重要性，以及碳氮化硅在AI服务器电源和PCB中的应用潜力。

05:40 基板处理技术在光模块与功率半导体中的应用
讨论了基板处理技术在光模块和功率半导体领域中的应用，包括AMB、DPC等基本形态与HTCC、HDCC等高复杂度形态的工艺流程和企业参与情况。指出光模块领域近年渗透率增加，而功率半导体领域如IGBT早有高使用率。还提及不同功率场景下氧化铝与氮化铝材料的应用选择，以及高复杂度基板加工的能耗与产量特点。

09:27 光刻领域新材料与成本构成分析
讨论了光刻领域中新材料的应用与成本构成，重点提及了TC、TFC、HDC等材料在不同组件中的使用，分析了其价格、工艺难度及市场空间，指出HDC因工艺复杂价格更高，整体市场空间预计可达150亿至200亿。

13:14 军工与光模块企业业务拓展分析
对话深入探讨了军工设计公司及其在TIA和SDCC领域的表现，以及富勒德公司在ADPT、碳化硅快充、光模块等业务的扩展。通过半年报数据，预测其营收增长潜力，并分析了与杭州大河等企业合作下的业务拓展逻辑，特别是在光伏、AI服务器领域的前景。

17:48 科技行业投资与下一代PCB技术展望
对话聚焦于下一代PCB的散热性能提升，提出可能通过陶瓷分体等新材料优化，认为创新板处于高速发展期，未来或成必要辅助材料，鼓励交流合作，结束时祝节日快乐。

发言总结
发言人1
深入讨论了陶瓷基板在光模块、AI服务器和功率半导体等领域的应用及其上下游产业链情况。他强调了陶瓷基板在散热和可靠性方面的重要性，并对比了不同基板材料的特性，指出氧化铝、氮化铝、氮化硅等材料在不同应用场景中的需求变化。此外，他分析了产业链的上游、中游和下游，提到了主要公司和市场情况，特别是国内企业在氧化铝、氮化铝和氮化硅材料生产方面的产能和地位。他还介绍了新材料和新技术的发展趋势，包括对陶瓷基板市场空间的预测，并分享了值得关注的公司信息，如军工设计、富德电子等。尽管面临技术挑战，他认为未来市场潜力巨大，鼓励与会者关注和参与讨论。

问答回顾
发言人1 问：在本次会议上，您提到的陶瓷基板在光模块中的主要功能是什么？
发言人1 答：陶瓷基板在光模块中的主要功能是散热和提供更稳定的可靠性。

发言人1 问：陶瓷基板相较于其他PCB板或玻璃基板有哪些不同之处？陶瓷基板行业可以分为哪几个环节？
发言人1 答：陶瓷基板目前不具备像玻璃基板那样的功能性，如传输光路和信号等。它的主要作用是散热，但在光模块功耗和瓦数提升的背景下，陶瓷基板的使用程度和覆盖率将会大幅增加。陶瓷基板行业分为上中下游三个环节。上游主要涉及氧化铝、氮化铝、氮化硅等整体材料的生产，类似治理过程，注重精度、纯度和耗电量。中游负责将上游产品加工成粗版陶瓷基板。下游则针对主板进行精准化镀层处理，形成具有针对性的陶瓷基板产品。

发言人1 问：国内有哪些公司在陶瓷基板上游产能较多？陶瓷基板在光模块中的功耗分类及其对应的材料有哪些？
发言人1 答：国内产能较多的公司在陶瓷基板上游主要包括旭光电子和福建华清，其中旭光电子是上市企业，而福建华清虽未上市，但体量也较大。在光模块中，根据功耗不同，使用的陶瓷基板材料主要有两类：170瓦及以下通常使用氧化铝基板；200瓦甚至230瓦及以上则更多采用氮化铝基板。

发言人1 问：在陶瓷基板的基本环节中，最重要的是什么特性？
发言人1 答：在陶瓷基板的基本环节中，最重要的是其散热特性，以及根据应用场景对散热性能的不同要求。

发言人1 问：陶瓷基板在哪些应用场景有较大潜力？
发言人1 答：陶瓷基板有两大比较有潜力的应用场景，一是应用于方块内部器件上，二是AI服务器中的碳氮化硅电源以及PCB领域。

发言人1 问：TFC是什么，它的特点和应用场景是什么？
发言人1 答：TFC可以理解为薄膜工艺的升级版，它比薄膜更薄且性能更好。主要应用于中枢电子领域，是龙头公司关注的核心材料之一。

发言人1 问：HDC在方块中的作用是什么？DPC、TFC和HDC在方块中的市场空间分别有多大？
发言人1 答：HDC用于高速烧成型方块内部的小器件——管壳材质，相较于其他两种材料（DPC和TFC），HDC的价格更高，因为其整体工艺难度更大。在800K到1.6T的应用场景下，DPC和TFC的市场空间可能在七八十亿左右，而HDC因其高昂的价格和工艺难度，市场空间可能会达到70到75亿左右。综合来看，整体超级芯板市场空间可能在150多亿至200亿之间。

发言人1 问：军工设计公司在TIA和SDCC业务中的表现如何？
发言人1 答：军工设计公司在其半年报中显示，在TIA和SDCC两个核心业务上表现突出，凭借军工背景和高技术和精简性，在本轮爆发性增长中积极抢占份额，SPC和TFC的市占率高达50%至60%。

发言人1 问：富乐德公司在哪些领域有所发展？
发言人1 答：富乐德公司最初以ADPT领域的超级版为主导，在向光模块领域的DPC、TFC和HDC扩展，其中DPC业务去年已取得较大突破，今年上半年收入已达1亿，预计今年营收可达到2.5亿至3亿，明年有望翻倍增长。

发言人1 问：富乐德公司为何能拓展到光模块及类似领域？
发言人1 答：富乐德与杭州大河等公司在光伏领域的制冷片业务上有紧密联系，由于这种产业链关系，富乐德得以进入相关领域并进行业务拓展。

发言人1 问：在未来AI服务器领域，对PCB有哪些潜在需求？创新板领域目前的发展状况及未来展望是怎样的？
发言人1 答：未来在AI服务器领域，高瓦数的氮化硅测试版可能更适用。同时，下一代PCB加工过程中可能会加入陶瓷等材料以增强散热性和导热性，这将为相关PCB公司带来投资机会。目前创新板正处于高速发展阶段，正逐渐爆发并进入放量阶段。在未来一两年内，随着NV下一代PCB形态的出现，创新板可能会成为必要辅助材料，为相关企业提供更多发展空间。

