再谈高端球形硅微粉行业格局 261015_导读
2026年10月17日 16:26
关键词
亚东马 球形硅微粉 球形氧化铝 阿德曼ano 阿德斐 阿玛饭 SM 燃爆法 化学合成法 纳米级别 纯度 高纯度 DK DF 表面处理 环氧塑封料 EMC SLMC 大球 小球 

全文摘要
天风证券研究所举行闭门会议，聚焦硅粉行业，特别分析了雅顿玛公司的现状。雅顿玛，由丰田汽车和信悦化学共同投资，深耕日本市场40年，主营纳米级别硅微粉及氧化铝销售，产品包括阿德曼nano、阿德斐与主打的阿玛饭，适用于高纯度二氧化硅产品。面对中国市场上纳米硅微粉竞争加剧及高性能产品需求增长，雅顿玛考虑通过收购和技术研发增强全球地位。讨论强调了不同粒径、纯度硅微粉的需求、成本控制、市场定位与技术创新挑战。专家指出，表面处理技术对提升产品性能至关重要，雅顿玛将根据技术进步和市场需求变化，调整产品组合和市场策略，以适应行业发展。

章节速览
00:00 亚德玛公司发展历程与产品线介绍
会议介绍了亚德玛公司的发展历程、产品线及其在中国市场的销售情况。亚德玛公司成立于2012年，由丰田汽车和信悦化学共同投资，主要产品包括纳米级、微米级和熔融级的球形硅微粉和氧化铝。其中，微米级产品占销售的大部分，主要应用于电子胶和光学树脂等领域。公司计划通过收购和改造生产线，进一步扩展熔融级产品的产能。亚德玛上海负责中国地区的销售。

06:57 纳米材料纯度与粒径对电子胶性能的影响
讨论了纳米级别材料如阿达玛纳诺和阿德sine在纯度上的差异，特别是高纯度产品在电子胶中的应用，强调了高纯度对减少短路风险的重要性。提及了不同粒径对DK和DF的影响，指出在高频高速版中使用3微米左右粒径材料可降低DF，提升性能。

12:54 高频高速材料国产化趋势与技术革新
对话探讨了疫情前后高频高速材料市场变化，从最初以进口产品为主，到国产产品逐渐崛起，特别是在粒径控制和化学合成法上的技术进步。重点分析了0.5微米与3微米粒径产品在性能与成本上的差异，以及国产企业在化学合成法领域的创新与竞争态势。

18:25 硅粉表面处理技术与环氧塑封料应用
讨论了硅粉在不同应用场景下的表面处理重要性，包括环氧塑封料中的大球小球配比，以及亚微米级别产品的市场需求。同时，分析了化学合成法在生产亚微米产品时的挑战，如成品率低的问题，以及疫情前后市场竞争格局的变化。

22:13 燃爆法与化学合成法在微米级材料生产中的应用及挑战
讨论了燃爆法和化学合成法在生产特定微米级别材料时的优劣，燃爆法在0.5微米区间效率高，而化学合成法则受限于成本和技术，在两到三微米区间难以竞争。目前，燃爆法已广泛应用于市场，化学合成法则主要生产纳米级材料，未来技术改良或将改变这一局面。

28:00 滤镜生产技术与表面处理对产品性能的影响
讨论了不同滤镜生产技术，如燃爆法和化学合成法，以及表面处理对产品性能和市场表现的重要性。提到某公司通过改进表面处理技术，从使用他人产品到自主研发，提升了市场竞争力，强调了表面处理在提升产品质量和销售量中的关键作用。

31:51 高频高速材料与化学合成法的应用比较
对话探讨了高频高速材料的特性及其在电子胶领域的应用，重点分析了化学合成法与燃爆法在粒径控制、纯度及年度调整上的差异。化学合成法虽能提供高纯度、均匀粒径的产品，但难以调整年度，限制了其在高端电子胶中的应用。相比之下，燃爆法通过过筛工艺控制粒径分布，更适合需要大小球混合调整年度的场景。未来，化学合成法的改良方向将是解决年度调整难题，以争夺更高利润的市场。

37:28 微脉与雅都玛公司产能及销售状况分析
讨论了微脉因表面处理不佳影响发展，以及雅都玛在日本的生产情况，包括15台炉子每月80吨的球规产能，高端产品月产能十几二十吨，纳米材料月产能1吨多。去年销售额289亿日币，预计今年330亿。土鸡工厂专注于粉末和硅胶生产，过筛工艺先进，生产规模扩大。

43:38 公司扩产计划与技术路线选择
讨论了公司当前及未来的扩产计划，重点在于燃爆法和化学合成法的设备投入与产品生产。目前主要投资于燃爆法生产线，预计新增设备仍以燃爆法为主，化学合成法因成本问题暂不考虑。未来在国内可能设立工厂，原料采购与设备投资预计不会成为瓶颈，主要关注点在于成本评估与控制。提及了日本及国内其他厂商的技术路线选择，电气化学等公司规模较大，但化学合成法应用情况尚不明确。

48:08 公司亚洲业务与客户结构分析
对话围绕公司亚洲业务，特别是上海的销售额占比和客户结构展开。上海销售额占总部289亿日币的1/5至1/6，主要收入来自CCL和环氧树脂。CCL占比40%，环氧树脂近年需求增长，但CCL因需表面处理，仍占较大比例。客户包括松下，但松下广州的高频高速业务大部分已被国内企业取代，仅剩约1/6由公司供应。瓶颈在于2万米生产限制和3微米技术应用。

51:36 覆铜板与硅胶价格及市场动态讨论
讨论了覆铜板与硅胶的价格机制，指出窄板价格依据用量波动，大量使用时价格可低至每公斤300元以内，而小批量样品价格则高达1000元以上。市场方面，日本企业因油价上涨导致成本增加，国内竞争加剧，但台湾和韩国市场表现良好。此外，化学合成法成本较高，国内企业价格竞争激烈，部分企业为抢占市场采取低价策略。

58:41 化学合成法与表面处理工艺的市场分析
对话围绕化学合成法与表面处理工艺的市场现状展开，讨论了国内厂商与日本厂商在化学合成法上的竞争态势，以及表面处理设备的采购与使用情况。指出国内厂商在化学合成法上虽有进展，但与日本厂商相比仍有差距，特别是在马八马九产品上的应用。同时，分析了表面处理工艺的难度与设备采购情况，以及汇率波动对毛利率的影响。最后提及与深意科技的合作历史及未来趋势，强调了5G基站建设对产品需求的影响。

发言总结
发言人1
他首先介绍了硅粉行业的整体情况，特别强调了雅顿玛作为行业龙头企业的地位。自2013年雅顿玛上海正式运营以来，公司经历了员工调整，目前主要产品为球形硅微粉和球形氧化铝，广泛应用于电子和半导体领域。他提到，尽管面临产能和技术挑战，公司计划在国内扩大生产，并密切关注化学合成法技术的发展。此外，会议还涵盖了市场竞争对手分析、产品成本与毛利率讨论，以及对市场未来趋势的展望。他的发言全面涵盖了雅顿玛公司的背景、产品、市场策略以及对投资者的解答。

问答回顾
发言人1 问：专家您好，能否先简单介绍一下自己的背景以及公司亚东马上海的情况？公司总部的情况可以介绍一下吗？包括发展历程、关键节点以及它是一个合资公司的具体情况是什么样的？
发言人1 答：我叫专家，2012年年底与四位同事共同注册成立了亚东马上海公司，于2013年开始正式运营。当时公司有五名员工，现在只剩下我一个老员工，公司主要在上海长宁区以总公司产品为主，主营球形硅微粉和球形氧化铝，主要销售我们公司自己的产品。公司是丰田汽车和信悦化学这两家世界500强公司的合资企业，由它们作为最大出资方投资成立。公司自成立以来，已在日本球星归市场运营了近40年。

发言人1 问：公司主要有哪些产品，它们各自的特点和市场定位是怎样的？
发言人1 答：公司主要产品分为三大类：阿德曼ANO（纳米级别，规格有10纳米、50纳米和100纳米）；阿德斐（化学合成法）；阿玛饭（销售占比约70-80%，平均粒径D50在0.2到2微米之间，主要用于模仿我们亚洲马的产品，采用燃爆法制成）。此外还有SM产品，粒径较大，主要采用熔融法制成，是公司的第二畅销产品，主要针对GCL和高淳电子市场。

发言人1 问：阿德曼fuse产品及其相关市场的情况如何？
发言人1 答：阿德曼fuse产品主要用于高性能封装（ALMC），高纯度产品在日本市场有较大需求，同时也有部分销售到中国。随着收购雅都玛美浓公司后，有望扩展该产品的产能。

发言人1 问：不同产品的纯度差异以及在不同领域的应用情况如何？
发言人1 答：阿达玛纳诺级别产品纯度极高，几乎不含离子杂质；阿德sine和阿德ba sine产品纯度有常规与高纯之分，其中高纯度产品应用于电子胶级别，对纯度要求极为严格，而常规纯度产品则更多用于厚层板和环氧塑封料等领域。

发言人1 问：对于DF指标（节电损耗），不同产品的需求有何差异？
发言人1 答：不同产品对DF指标的要求不同，高频高速版对DF要求较低，通常使用粒径较大的3微米左右的产品；而在其他领域，如高平高速和封装载板等，可能会采用更细小的粒径产品来降低DF值。

发言人1 问：在高频高速领域中，为什么现在倾向于使用3微米左右的粒径，而不是0.5微米或更大的粒径？
发言人1 答：因为随着粒径增大，底表面积会减小，从而降低了表面附着水分的概率，进而减少了DF数值的变大。尽管如此，并非粒径越大越好，因为如果粒径过大，可能会导致板子厚度控制困难，当大颗粒大量进入后，板子容易因几个大颗粒重叠而凸起，这会使得铜箔表面出现高出部分，在通电后容易被击穿。因此，目前普遍采用3微米左右的产品，其比表面积和粒径特性更符合高频高速的需求。

发言人1 问：国内目前在高频高速领域中使用的马八马九级别产品是如何制造的？
发言人1 答：目前市面上马八马九高频高速用的产品主要采用化学合成法而非燃爆法生产，其中代表性的是通过化学合成法生产的3微米左右的产品。国内有几家做得比较好的企业，例如范石剂等，它们通过模仿及技术创新，采用化学合成法生产出符合要求的产品。

发言人1 问：你们公司纳米产品的主要规格和应用领域是什么？
发言人1 答：公司的纳米产品主要规格为10纳米、50纳米和100纳米，主要用于制作光学胶，其中产能较大的是10纳米和100纳米规格的产品，而10纳米产品因其需求量少，产能大概每月只有1吨左右。

发言人1 问：化学合成法是否也能做到像燃爆法一样的亚微米级别产品？
发言人1 答：化学合成法确实可以做到亚微米级别的产品，但成品率相对较低，更擅长于2到3微米这个区间的产品制造。目前，部分企业正在改良技术，尝试通过调整燃烧速度等方式扩大燃爆法生产的粒径区间，甚至有可能实现3微米左右产品的生产。

发言人1 问：当时为何没有去投产化学合成法的设备，而是专注于纳米级别的产品？
发言人1 答：当时没有投产化学合成法设备的主要原因是该设备成本较高，且当时亚微米级别的产品市场需求较大，通过其他技术（如燃爆法）已经能够满足市场。此外，设备成本上，化学合成法相较于其他方法成本更贵，而当时市场对亚微米级别产品的迫切需求使得相关企业没有理由去投资更昂贵的设备。

发言人1 问：不同厂商采用相同工艺手法时，对应的生产设备有何差异？
发言人1 答：即使同一种工艺手法，不同厂商之间的生产设备也会有所不同，这主要是由于每家公司的生产过程存在一定的差异性，因此不同的路径可能会需要不同的设备。

发言人1 问：连瑞在模仿贵公司做安保法的过程中有哪些关键特点或成功之处？
发言人1 答：连瑞在模仿我们做安保法时，最早的一个特点是其表面处理技术较为出色。他们引进了他人技术并在此基础上进行改进，尤其在表面处理设备方面投入了几台领先设备，从而使得其产品在表面处理方面表现出色，尽管后来其他公司也逐渐跟上技术步伐，但连瑞早期的成功在于利用了独特且先进的表面处理技术来提升产品质量。

发言人1 问：对于高频高速应用，除了粒径要求外，对材料的纯度是否也有影响？
发言人1 答：对于高频高速应用，除了对粒径有严格要求外，材料的纯度也会有一定影响。化学合成法产出的产品纯度较高，而燃爆法虽然也能生产出高纯度产品，但其原料来源和工艺不同，导致其主要应用于特定高端领域。化学合成法目前也正试图进入电子胶级别芯片市场，但相比而言，化学合成法生产的粒径分布较窄，不利于调整粘度以满足电子胶的需求，这是目前化学合成法在电子胶领域应用的一个难点，但未来有望通过改良得到改善。

发言人1 问：它的产品性能如何？
发言人1 答：产品性能是可以的，但表面处理存在问题，这是致命的地方。表面处理在互通管领域非常重要，而该公司在这方面投入不足，导致整体表现不佳。

发言人1 问：雅都玛球规的有效产能是多少？
发言人1 答：目前雅都玛处于供不应求的状态，有效产能方面，我们有15台阿德玛fine炉子生产球规，每台炉子每月产能约为80吨。

发言人1 问：公司整体产能及销售额情况如何？
发言人1 答：目前所有生产工厂都在日本，预计未来几年在国内会成立新工厂。去年总部及其所有工厂的销售额总计为289亿日币，今年预算约为330亿日币。

发言人1 问：土鸡工厂项目情况怎样？
发言人1 答：土鸡工厂目前有两个，一个是明治工厂主要做粉末产品，另一个是雏菊工厂也生产粉末球硅产品。此外，土鸡工厂的生产规模是公司最大的，且原先只做酱料，现在也开始涉足粉末生产。

发言人1 问：公司扩产计划是什么样的？化学合成法方面的扩产计划及设备采购情况？
发言人1 答：在日本，扩产计划较为谨慎，每两三年才投资一台新炉子。目前有15台炉子的情况下，计划再增加一台也需要两三年时间。暂时没有计划在国内生产化学合成法产品，因为性价比低。不过，未来有可能在国内购买化学合成法所需的炉子。

发言人1 问：最近投资的产能是何种类型产品？
发言人1 答：最近投资的是燃爆法炉子，它可以生产互通版和胶粘剂，但主要以生产互通版为主。

发言人1 问：客户结构及收入占比大概是怎样的？
发言人1 答：客户结构中，亚都马上海的销售额中，CCL占比约40%，EMC（塑封固体环要素）占比也较高。主要客户包括松下等，其中松下广州和松下苏州分别专注于高频高速和窄版载板类型。同时，部分客户已被国内企业替代，而载板的粒径要求更细，需要更多表面处理技术。

发言人1 问：国内覆铜板的价格情况是怎样的？
发言人1 答：在国内，对于中低端产品，已经基本切换为国产产品。窄板的价格根据用量不同有很大差异，当月用量达到五六吨甚至十几吨时，窄板的价格大约在300块以内每公斤。而购买少量样品进行打样的硅胶因其危险品属性，报关和存储成本较高，所以单价较高，通常在1000块以上。对于覆铜板粉末，价格大约在90到130块之间，具体价格取决于客户购买量的大小。

发言人1 问：目前公司产品价格是否有变动？
发言人1 答：由于中东地区局势导致石油价格上涨，进而影响到国内原材料成本上升，公司产品价格在近几个月有所提升。之前有段时间，由于竞争原因，部分产品定价较低，但最近两个月已对客户进行了调价。

发言人1 问：国内化学合成法相较于我们是否有技术上的反超？
发言人1 答：目前，国内的化学合成法在性能方面已经可以与我们的燃爆法相媲美，甚至在某些方面超越了我们。不过，他们仍无法完全替代我们，尤其是在产能和技术应用上还有差距。

发言人1 问：我们产品当前的毛利率水平是多少？
发言人1 答：我们作为贸易公司，产品进口结算，受汇率影响较大。目前受日币贬值影响，毛利率平均在10%左右，而环氧塑封料部分由于其薄利多销的特性，利润较低。相比联瑞等国内厂商，我们的毛利率较低，因为他们拥有资源和成本优势，且没有我们的价格压力。

发言人1 问：我们与生益科技的业务对接情况如何？
发言人1 答：在疫情前，生益科技曾是我公司交易量最大的客户，特别是在5G基站建设初期。但现在生益科技已转向其他供应商采购，我们供应生益科技的产品量已经大幅减少，尤其是马八马九等高端产品不再由我们提供。

