
证券代码：002463              证券简称：沪电股份 

沪士电子股份有限公司 

投资者活动记录表 

                                                                                  编号：2025-0408-005 

投资者关系 

活动类别 

□特定对象调研  □分析师会议      □媒体采访        □业绩说明会 

□新闻发布会    □路演活动      □现场参观        □电话会议 

√其他： 网络会议 

参与单位名称  

及人员姓名 

财通证券、汇添富、信诚、睿远、富国、红土创新、信达澳亚、博时、融通、

浦银、长安、东方红、永赢、国联、永赢、工银、泰康基金、国金基金、博道、

天弘、华夏、泓德、东吴、诺德、中庚、华商、长盛、交银、华泰资产、华宝、

南方吴春霖、方正富邦、和谐健康、申万菱信、财通资管、申万菱信、华夏、

中金资管、财通基金、银华、嘉实、人保资产、平安养老、中信建投、农银汇

理、百年、泰康资产、宝盈、信诚、工银瑞信、易方达、人保养老、民加、宏

利、银华、平安基金、长江资管、博时、景顺、银华、海富通、国联安、中海、

上海人寿、华安、瀚亚、兴银基金、太平基金、农银汇理、宏利、华泰柏瑞、

长盛、中庚、德邦、汇泉、泰康资产、宏利、财通基金、恒越、中金资管、万

家、鹏华、保银、兴银理财、工银理财、上海勤辰、Millenium、国联安、摩根 

（本次会议由财通证券组织召开，参会机构名单由财通证券提供，公司并未逐

一核实参会人员身份，采取网络会议形式的参会者均未签署书面调研承诺函。

但在交流活动中，我公司严格遵守相关规定，保证信息披 露真实、准确、及

时、公平，没有发生未公开重大信息泄露等情况。） 

时间 2025 年 4 月 8 日 15:30-16:50 

地点 

（会议方式） 

腾讯会议 

公司接待 

人员姓名 

李明贵、钱元君 



投资者关系活动

主要内容介绍 

1、美国加税对 PCB 行业影响及供应格局问题，以及高复杂度高多层板全球

供应格局。  

答：2024 年公司直接出口至美国的营业收入占比低于 5%，公司产品主要出 口

至东南亚地区，按照过往的行业惯例公司出口产品并不承担关税。目前 PCB

行业的主要产地集中在亚洲地区，均在贸易争端牵涉范围内，公司主要竞争对

手中仅 TTM 在美国本土有部分产能。在美国本土扩充 PCB 产能的难度极大，

公司也没观测到有同行面向公司产品的主要应用领域在美国本土积极扩充产

能的计划。AI 驱动的服务器、数据存储和高速网络基础设施需求增长以及新

兴应用领域的拓展为行业带来发展机遇，市场上相关高阶产品的产能供应并

不充裕，公司近两年已加大对关键制程和瓶颈制程的投资力度，预计 2025 下

半年产能将得到有效改善。公司近两年的资本开支，相信大家从现金流量，在

建工程等财务数据里也可以情绪的看到。公司近期也规划投资设立全资污水

处理子公司，以更好地满足环保要求及公司未来生产运营需求。 

另外刚刚有投资者提到的，其实作为电子元器件厂商，交付地点随组装产

业链调整，我们不太方便去讲墨西哥及东南亚组装厂产能迁移情况，这个大家

去问相关组装企业可能会更清楚一点。 

2、美国加税对泰国工厂的规划是否有影响。 

答：关税的问题前面已经讲过，不再赘述。除非极端情况下，关税问题导致 AI

驱动的服务器、数据存储和高速网络基础设施需求大幅衰退，公司仍会按照原

有计划进行。公司目前并没有观测到相关的迹象，公司看好特定应用领域中长

期的结构性需求，从中长期来看，人工智能、高速网络、汽车电子（EV 和

ADAS）、具有先进人工智能功能的便携式智能消费电子设备等预期将催生增

量需求，是 PCB 市场最重要的增长驱动力，促使产业向高附加值领域跃迁，

呈现结构性增长。这在公司 2024 年度报告中也有相应的阐述。泰国工厂也会

逐步验证中高端产品的生产能力，为逐步提高产品梯次打好基础，为未来的市

场竞争做好准备。 

3、800G交换机市场情况。 

答：这个在我们 24 年报中也多次提及，2024 年下半年，高速网络的交换机及

其配套路由相关 PCB 产品是公司增长最快的细分领域，环比增长超 90%。AI

的快速发展也驱动数据中心交换机市场的深刻变革。传统上，数据中心交换机

支出主要用于连接通用服务器的前端网络，然而人工智能与高性能计算集群



的连接需要一个数据中心规模的架构，即人工智能后端网络，同时前端网络也

需要额外的容量来支持后端部署，调研机构 Dell’Oro  Group 近期发布的报告

预测，以太网数据中心交换机销售在未来五年（2025-2029 年）或超 1,800 亿

美元。刚刚也有投资者提到竞争对手情况，实际上在高阶产品领域，竞争格局

是相对稳定的。我们的主要竞争对手依旧是那些长期以来的 “老面孔”，在我

们聚焦的特定细分领域，公司肯定会持续发力，但我们也不会奢望把这个市场

全做了。 

4、在复杂的外部环境下，公司整体的经营策略。 

答:不同的公司经营策略多有所差异，公司只是选择适合自身情况的差异化策

略，并付诸于持续一贯的行动。市场上经常有这样的偏差或者习惯，把一个公

司和一个公司进行过度关联。其实在不同的应用领域，市场的具体情况千差万

别的，在公司产品主要面向的应用领域，公司始终坚持面向整体市场的主要头

部客户群体开展业务，大家去看我们定期报告中披露的前五大客户，在 24 年

收入同比实现不错成长的同时，公司还是努力保持行业头部客户的均衡，公司

向来注重中长期的可持续利益，而非仅仅局限于眼前的短期利益。公司深知只

有着眼长远，动态适配市场中长期的需求结构，保持客户均衡，才能在不断变

化的市场环境中稳健发展，实现可持续增长。公司需要准确把握未来的产品与

技术方向，在超高密度集成、超高速信号传输等方面持续加大技术和创新方面

的资源投入，通过技术创新、均衡的多元化客户结构、供应链韧性及区域布

局，在复杂的市场环境中保持韧性和竞争优势，在不确定中锚定确定性。 

说句实在话，我也不确定这场会议是否有意义。无论是机构投资者，还

是个人投资者，大家往往会基于自身想法来决定行动。而这一想法的形成，

一方面可能源于对客观事实的判断，另一方面也有可能是受恐慌情绪或其他

各类因素的影响 。PCB 也不是什么神秘行业，我们公司的运营策略向来也十

分透明。所以多数时候，公司本身讲什么，可能并没有那么重要。相较而

言，以后有机会我更想去了解大家的想法和看法 ，或许一年、两年后我们来

回顾一下，再去对照当下的想法和看法可能会是一件非常有意思的事，谢谢

大家！ 

附件清单 无 

日期 2025 年 4 月 8 日 

 


