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全文摘要
在近期科技股波动加剧的背景下，科技板块尤其是电子硬科技领域展现出一定的投资机会。随着中期选举结果的明朗，可能先前的利空因素已得到充分消化，为投资者提供了重新评估科技股的时机。分析指出，部分科技公司目前的估值已接近低位，具备较高的投资价值。例如，新奇微装、杰华特、沪电股份等公司因具有良好的基本面、合理的估值及广阔的未来增长潜力，被推荐为当前的投资首选。随着行业景气度的回升和公司业绩的提升，这些标的有望迎来市值的显著增长。展望未来，将持续关注并报告更多具有投资价值的科技股，为投资者提供更全面的市场洞察。

章节速览
00:00 科技股反攻与电子板块配置价值分析
对话讨论了科技股的反攻趋势，特别是电子板块的配置价值。指出自630以来，电子板块多只股票跌幅显著，但行业基本面未见恶化，部分公司对明年景气度预判更乐观。当前，许多个股估值已降至20倍甚至更低，具备高性价比配置价值，建议重视AI方向和电子硬科技标的。

03:45 新奇变装与杰华特：投资标的的高性价比与确定性
对话重点推荐了新奇变装和杰华特作为当前值得关注的投资标的。新奇变装凭借Q4业绩高增、先进封装市场放量及海外客户突破，市值被低估，具有高性价比与确定性，目标市值空间达2000亿。杰华特近期调整至良好配置节点，持续推荐。两者均展现业绩增长潜力与市场扩张前景。

09:50 DR MOS放量与涨价双驱动，公司业绩增长潜力巨大
公司Q3营收环比提升，得益于DR MOS放量及产品涨价，毛利率显著提升。预计Q4收入利润表现亮眼，DR MOS在国内外客户中的份额将显著增加，产能储备充足，预计未来两年产能紧缺背景下公司优势明显。即使不考虑AI业务放量及模拟涨价，公司估值性价比高，对标海外厂商仍有较大估值提升空间。近期调整主要源于宏观担忧，但公司基本面稳定，明年展望更具确定性，推荐持续关注。

13:57 沪电股份：业绩稳定增长与产能扩张共推高预期
沪电股份因其业绩稳定性和高增长预期被重点推荐。Q3业绩超预期，主要得益于AI相关业务及高价值产品如1.6T交换机的推动。未来产能规划，包括青松三场、黄石工厂及泰国厂的扩建，将显著提升产能与收入，支撑27年150亿利润的预期。当前估值仅约10倍，性价比高。

17:24 江丰电子估值分析与未来增长预测
对话深入分析了江丰电子的估值修复路径，包括Q3业绩超预期、Q4提价预期明确、产能持续释放等因素，预测公司靶材与零部件业务未来可实现百亿收入，目标市值至少1300亿，当前市值有三倍以上增长空间。

19:58 金智达与新增：半导体设备与国产化主线下的投资机会
对话深入分析了金智达在半导体设备领域的显著弹性和新增在国产化趋势中的投资价值。金智达因其订单增长、技术突破和超跌状态被重点推荐，预计未来订单量将大幅增长。新增则凭借扎实的业绩基础和强大的期权弹性，特别是在PCB、测试板及ABF板国产替代方面展现出巨大潜力，市值空间预估可达1200亿以上，当前股价存在翻倍以上的上涨空间。

24:04 三环MLCC业务与SOFC产业化前景分析
讨论了三环MLCC业务因价格修复带来的利润释放及产能扩张，同时提及SOFC产业化为公司开辟新市场，预计未来两年市值可达4000亿，存在150%以上上涨空间。

27:27 三环集团：AI热管理领域成长性与盈利潜力分析
讨论了三环集团在AI热管理领域的业务增长，重点分析了国内大客户液冷产品快速放量、海外客户业务拓展及高速光模块散热业务的高增长潜力。预计2027年营收可达80-110亿元，净利润约11亿元，当前市值对应27年PE约为17倍，业绩确定性高，股价弹性大。

30:43 分析鸿富瀚与通富：低估值标的的高增长潜力
鸿富瀚因物理机器人和液冷业务展现巨大利润弹性，28年利润可达40亿，当前PE仅五倍，低估值高成长。通富产能放量，绑定国内外龙头客户，28年利润预估60亿，市值翻倍空间大，中高端产品收入占比提升将增强盈利能力。两者均为市场关注的低估值高潜力标的。

35:18 盛科国产交换芯片的市场潜力与投资价值分析
盛科作为国内唯一的独立第三方以太网交换芯片产品供应商，其在2026年开始获得CSP客户订单，2027年有望进入关键CSP大厂，标志着高端数据中心市场的突破。分析认为，盛科的市值处于超跌状态，具有3000亿以上的向上空间，尤其在国产替代确定性方面表现突出，是国产30中最具稀缺性和确定性的环节。

发言总结
发言人1
他，动物电子首席陈海静，着重强调了科技板块，尤其是电子与AI硬科技方向的紧迫性和重要性。陈海静基于深入分析指出，受海外因素影响，近期科技股出现反攻，建议领导们开始重视科技板块。尽管面临挑战，但他认为许多科技股已处于超跌状态，基本面未变，具备较大的配置价值。在具体个股推荐方面，陈海静精选了包括新奇微装、杰华特、沪电股份在内的11个重点标的，强调了这些标的在估值、业绩增长、国产替代和技术创新等方面的突出表现，为投资者提供了具体的市场分析和投资建议，旨在帮助投资者把握科技股的投资机遇。

要点回顾
科技股特别是电子硬科技方向为何值得投资者关注和配置？
发言人1：近期科技股尤其是电子硬科技方向出现较大涨幅，其主要原因有两个方面。首先，海外因素带来的扰动在中期选举结束后得到缓解，利空出尽或反转的可能性增加。其次，自6月以来，大部分电子板块个股经历了大幅下跌，部分甚至腰斩以上，但行业景气度并未明显下滑，甚至有公司在三季报后对未来景气度持更乐观态度。同时，当前许多电子板块个股的估值已跌至20倍甚至更低，具有很高的配置性价比。

新奇变装为何被列为当前电子板块的重要配置标的？
发言人1：新奇变装被重点推荐的主要理由在于其业绩的高增长潜力。短期来看，Q4业绩有望实现显著增长，这得益于现有订单执行情况良好及先进封装业务的放量；中期则受益于国内大客户先进封装设备的批量投产，订单需求超过年初预期，且已获得海外客户的正式订单，出货量预计保持60%至80%的增长。此外，新奇变装在m sap领域的景气度持续向好，国产替代进程加速将带动公司市场份额和收入的增长，同时公司产能已满负荷且正规划三期产能，港股募资也将支持海外扩产和并购，为公司带来进一步的收入利润增长点。

先进封装领域有哪些投资机会，尤其是国内新工装和海外的先进封装情况如何？
发言人1：先进封装领域中，包括国内新工装以及海外的先进封装，具有很高的规则弹性及确定性。目前市值空间约为2000亿，而当前反弹后市值约为300多亿，这意味着向上的赔率非常高且确定性高。特别推荐首次比较的新型卫生和杰华特。

杰华特在Q3的表现及Q4的展望如何？
发言人1：Q3杰华特营收环比增速再次提升，受益于DR mos放量和产品结构调整叠加涨价效应，导致Q3毛利率显著提升。Q4是DR mos核心放量季度，同时首个完整反映涨价效应的季度，因此整体收入利润非常值得关注。

海外和国内DR mos的情况如何？
发言人1：海外方面，由于海外友商国内供货license到期，杰华特的DR mos在国内H客户之外将有持续大量上量表现，并预计在明年在核心大客户的市场份额提升至六七十的水平。此外，国内其他国产GPU客户也在加速导入强化DR mos，部分知名客户已签订保供协议。

杰华特在产能方面的优势是什么？
发言人1：杰华特凭借先发优势获取了很多国产成熟制程的产能，且由于未来两年整体产能紧缺，公司从去年开始就储备了后续两年的产能。预计到2027年，锁定的新增产能将加快释放，推动订单转化收入。

从估值角度看杰华特的性价比如何？
发言人1：即使考虑到模拟行业下行周期及流动性匮乏的影响，杰华特当前PS估值仅约为今年7倍、明年4倍，即使不考虑AI业务放量和模拟涨价，DR mos业务的估值就已经具有很高的性价比。

相比海外模拟厂商，杰华特的估值上有哪些空间？
发言人1：杰华特的DR mos业务估值相较于MPS20年的PS估值15倍仍有较大上涨空间。若按27年80亿营收计算，对应PS为15倍，市值可达1200亿。

为何沪电股份作为PCB板块优先推荐标的？沪电股份后续业绩增长的关键支撑是什么？
发言人1：沪电股份业绩稳定性强，Q3报表验证了新一代产品如1.6T交换机和入鬓TVUV8带来的盈利弹性，利润达到26亿，超预期部分主要来自于AI相关业务。沪电转向高价值产品，叠加泰国网通厂规模效应、原材料涨价等因素，实现了扭亏为盈。此外，Q4固件在1.6T交换板上量明显，新增产能将在27年逐步释放，推动业绩环比持续高增长。沪电股份后续业绩环比持续高增长的关键支撑包括新增产能释放、高多层及超高多层HDI板技术需求提升、核心客户关系强化，以及美国大客户催促其加快扩展和交付。

对于沪电股份27年的业绩预期及估值修复情况如何？
发言人1：沪电股份27年预期的150亿利润具有很强的确定性，当前估值约为十倍左右，处于非常便宜的状态。随着估值逐步修复，目标首先看27年修复到20倍P，即市值有望达到3000亿。

Q3扣分情况以及Q4提价预期如何？新增和PCB业务的业绩预期及市场空间如何？
发言人1：Q3整体Q扣分大概在2.3亿左右，低于市场预期的2亿左右。公司Q4有明确的提价预期，预计提价幅度会超预期，并且下游客户的价格协议已在7月1号落地。由于下游采购节奏和假期因素，板材涨价会在报表端体现，Q4将有望看到业绩拐点。新增业务具有扎实业绩基础和强烈期权弹性，PCB和测试版业务稳定，其中M up高模块和兵器展板的业绩贡献显著，随着产能翻倍增长和AI驱动的价格升级，预计净利约7亿左右，假设给予15倍PE，则市值超过100亿；远期M板和BT展板可贡献约12亿利润，市值约300亿。整体来看，新增业务市值空间可达400亿以上。

产能情况及未来展望是怎样的？
发言人1：目前年产量约15.5万枚，大工业产能接近百分之百，新增产能将在27年持续释放，有望精准卡位下游先进国际客户及存储市场，并承接增量需求。预计随着涨价和扩产，整体收入可接近百亿，净利润率约25%，对应利润达25亿，按30倍P计算，目标市值至少700亿。

零部件板块的布局和发展情况如何？
发言人1：零部件板块除了原有的金属材料外，还布局了非金属石英零部件（如凯德石英）以及木头项目和静电卡盘（已成功自产），远期可实现约60K收入，30%净利率对应8亿利润，市值可达500多亿。靶材与零部件整体估值接近1300亿市值，向上空间较大。

金智达半导体设备的情况及其前景怎样？
发言人1：金智达是半导体设备中的弹性标的，虽然近期跌幅较大，但明年景气度良好，新签订单表现优异，打破了日本测试机的垄断地位。预计金智达在DRAM和NAND原厂中的导入加速，新签订单有望大幅增长，同时公司正研发GPU测试机，预计27年增产并实现全品类覆盖与批量供货，目前处于超跌状态，建议重视。

ABF甲板对新增业务未来业绩的影响是什么？
发言人1：ABF甲板作为公司业绩弹性最大变量，随着国内上市客户订单落地，产线加工率有望提升，实现扭亏。远期假设国内ABF甲板市场占有率45%，稳态净利率25%，可带来约20亿利润，按30到35倍PE计算，对应700亿左右的市值弹性，使新增业务市值空间进一步提升至1200亿以上。

三环电子的短期逻辑和长期成长逻辑是什么？
发言人1：短期逻辑在于高容MLCC价格修复带来的利润释放，长期则围绕高容MLCC扩产以应对AI带来的产能挤占效应，以及产品应用向风控、汽车等领域拓展，实现盈利能力持续提升。此外，三环具备穿越周期的盈利能力，凭借高度本地自制和较高的技术门槛，在MLCC赛道占据优势，成长空间较大。

三环在SOFC领域的产业化进展如何，潜在市场规模有多大？
发言人1：当前SOFC在数据中心现场供电领域已明确产业方向，SOFC燃料电池隔膜片市场可达百亿级，整套发电系统则有千亿级别的潜在空间。三环与BE公司合作布局，具备先发优势和成本优势。

对于明年的市值预测是怎样的？
发言人1：保守估算下，明年MACC可能贡献约80亿利润，给予30倍P/E，市值约为2400亿；FOFC贡献约10亿利润，按35倍P/E计算，市值约为351亿；其他业务预计贡献400亿市值。因此，保守看，3000亿市值的目标仍有较大空间。假设一季度和二季度各有一次10到20的价格涨幅，考虑涨价因素，认为明年市值有望达到4000亿，即有150%以上的上涨空间。

三环散热业务方面的表现如何？有哪些增长点？
发言人1：散热业务中，非重塔板块受到ARE和高速光模块双能驱动，明年业绩将持续高增长，且估值具有吸引力。具体来说，国内大客户领域的快速放量是核心利润增量，预计收入15至18亿，毛利率约30%，净利率15至20%，有望贡献2.5至3亿利润。此外，海外客户持续放量，液冷机柜导入将使海外收入增长到9亿左右；同时，光模块业务预计26年实现小规模收入，27年快速增长至4亿左右，并有望进入更多客户的供应链。

对于飞龙达2027年的营收和净利润预测是怎样的？
发言人1：预计飞龙达2027年营收为80至110亿，净利润约为11亿。明年的增量主要来自大客户的液冷项目、海外客户的液冷和高速光模块散热需求，以及高毛利AI业务占比提升带来的盈利能力改善。当前市值约为180亿，对应27年的PE约为17倍，后续估值提升和业绩确定性较高，股价弹性较大。

鸿富瀚作为战略标的看点有哪些？
发言人1：鸿富瀚的战略看点集中在热管理和物业两个方面。2027年预计业绩爆发，达到13亿左右，2028年乐观情况下可望实现40亿。当前市值对应2028年的PE仅约5倍，处于低估值状态，并且具备较大上升弹性。公司在物理机器人领域绑定海外龙头客户，单台价格约2万美金，预计明后年销售1万台和5万台，将贡献巨大的收入和利润弹性。

叶岭在液冷业务方面的进展如何？
发言人1：叶岭已获得国内头部CSK客户的液冷订单，并延伸到液冷机柜和液冷散热模组的一体化交付，预计单位收入在六七十万人民币。2027年头部客户需求预计在1万台，2028年增长至4万台，公司占据40%份额，则2027年收入约为30亿，2028年可达一百多亿。加上物理AI机器人业务，2028年有望为公司贡献约40亿利润，是一个典型的低估值标的，值得关注。

公司未来的估值和利润增长预期是怎样的？
发言人1：按照28年3万片的产能规划计算，预计收入约为两百多亿，利润约43亿。传统业务预计28年收入可达到280倍，利润约为15亿，两者相加后，28年的利润总额有望达到60倍，即至少1600亿市值。如果考虑到CSS业务带来的中高端收入占比持续提升，公司的估值中枢可能会进一步提高，盈利能力也会增强。

国产30板块中，盛科的地位如何？盛科在交换芯片市场的进展如何？
发言人1：盛科是国内唯一独立第三方的以太网交换芯片产品提供商，在国产30板块中具有最大的弹性。从20年上半年开始，国内将呈现三年的超级量增长形态，而交换芯片是其中最大的增量部分。盛科在26年已经开始获得CSP客户的大量订单，预计27年收入将持续放量，并有望实现51.27T交换芯片的识别验证。如果能成功进入关键CSP大厂，将标志着其在高端数据中心领域的突破。

对于盛科的估值判断是怎样的？
发言人1：我们对盛科进行了分布估值，传统主业估值为300亿，加上SCA-Out（业务）估值900亿，GET-Up（业务）估值1800亿，合计估值可达两三千亿。

为何盛科在市场上的投资价值被低估？
发言人1：盛科在交换芯片领域的卡位优势显著，随着超级数据中心的发展，其重要性日益凸显。同时，由于博通等海外供应商的产品对国内限速且交期延长，国产交换芯片尤其是盛科的产品具有明确的国产替代确定性，市值空间巨大，一旦市场情绪回暖，盛科有望成为重要的向上弹性贡献方向。

除了盛科之外，还有哪些其他电子领域值得关注的标的？
发言人1：除了盛科，还包括新奇微装、杰华特、固电股份、江丰电子、金志达、新科科技、三环集团、富达、洪富汉包以及通富微电等多个重点配置标的。欢迎各位领导会后与团队电话交流详情，并可获取相关行业报告和个股深度分析报告。

