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沪士电子股份有限公司 

投资者活动记录表 

                                                                                  编号：2025-0425-008 

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 

国泰证券、三商美邦 、禾发资本、富邦投信、元大投信、台湾人寿保险、野

村证券 、悦达投资、丰川投资、安联投信（本次会议由中国台湾地区国泰证

券组织召开，参会机构名单由其提供，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 25 日 15:00-16:00 

会议方式 网络会议 

公司接待 

人员姓名 

钱元君 

投资者关系活动

主要内容介绍 

1、2025 年第一季度经营情况介绍 

公司 2025 年第一季度报告已经发布，受益于高速运算服务器、人工智

能等新兴计算场景对印制电路板的结构性需求，同比还是实现了不错的成

长。此外，2025 年第一季度公司认列的股票期权激励费用同比增加约 6,000

万；汇兑收益同比减少约 4,900 万；泰国子公司一季度亏损约 5,100 万。 

2、公司企业通讯市场板收入结构 

答：2025 年第一季度的数据具体没统计。2024 年应用于 AI 驱动的服务

器、数据存储和高速网络基础设施等领域的企业通讯市场板实现营业收入约

100.93 亿元，其中 AI 服务器和 HPC 相关 PCB 产品约占 29.48%；高速网络

的交换机及其配套路由相关 PCB 产品约占 38.56%；其余主要是通用服务

器、无线基础设施这些。 



3、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。2025 年第一季度财报现金

流量表中购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金约 6.58 亿。 

4、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。 

公司正在全员攻坚，推动沪士泰国生产基地从试生产到量产，并尽快达到

预期的生产效率和产品质量，形成规模化量产能力，争取在 2025 年第二季度

全面加速开启客户认证与产品导入工作，逐步释放产能，并进一步验证中高端

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。同时借助精细化成本管控手段，以有效控制初期成本；搭建全方位风险预

警与应对机制以应对海外工厂建设运营风险，夯稳实现经营性盈利目标的桩

基。 

 



5、800G 交换机市场情况。 

答：这个在我们 2024 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。目前来看 800G 交换机市场需求还是不错的。 

6、在复杂的外部环境下，公司整体的经营策略。 

答：市场很多时候喜欢打标签，有些公司喜欢被打标签，有些公司不喜欢

被打标签，有些公司不应该被打标签。其实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去践行。

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或者一个具体产

品进行过度关联。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 2023 年、2024 年定期报告中披露的前五大客户，

在 2024 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。 

 

 

附件清单 无 

日期 2025 年 4 月 25 日 

 


