
 

证券代码： 300476                             证券简称：胜宏科技 

胜宏科技(惠州)股份有限公司 

投资者关系活动记录表                                        

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  

√ 其他 （投资机构线上交流） 

参与单位名称及

人员姓名 

拾贝投资、摩根士丹利基金、泉汐投资、正圆投研、玄元投

资、建投资管、国寿安保、博道基金、淳厚基金、国盛证券、创

金合信、碧云银霞、东北自营、国盛证券研究所、国泰基金、光

大永明、汇丰晋信、南华基金、诺德基金、中兵财富资产管理有

限责任公司、东方证券衍生品、汇安基金、国信证券股份有限公

司、招商信诺、摩根士丹利华鑫基金、永赢基金、信达澳亚基金、

望正资本、九泰基金、明世伙伴基金、深圳瑞信致远、平安基金、

博时基金、淡水泉、富国基金、广发基金、海富通基金、华夏基

金、南方基金、易方达基金、景林、中海基金管理有限公司、远

舟资产、凯石基金等 273 方接入电话会议 

时间 2025 年 3 月 10 日 (周一)  20:30~22:00 

地点 电话线上交流 

上市公司接待人

员姓名 

1、总经理：赵启祥 

2、副总经理兼董事会秘书：朱溪瑶 

3、财务总监：朱国强 

 

 

 

 

 

 

投资者关系活动

一、公司情况介绍 

公司披露了 2024 年度业绩快报及 2025 年第一季度业绩预

告。2024年公司全年营收107.31亿元，2024年第四季度营收30.34 

亿，净利率近 13%，利润率环比大幅提升。2025 年第一季度归

属于上市公司的净利润为 7.8~9.8 亿元，同比环比均大增。取得

上述业绩的主要得益于公司坚定“拥抱 AI，奔向未来”的战略，

占据行业制高点，与国际头部大客户合作，研发新产品、新技术。



 

主要内容介绍 

 

2024 年公司高多层、HDI 实现了量产，并突破超高多层板、高

阶 HDI 相结合的新技术，实现了 PTFE 等新材料的应用。 

二、投资者互动主要交流内容 

 1、25Q1 环比显著增长的动力？相比 24Q4 增长非常多 

答：24 年 Q4 是历史性的拐点，是真正实现量产交付节点，

交付过程中还有产能调配、良率等困难，经过两三个月梳理，良

率调顺，25 年 Q1 净利润环比倍增是很正常的。 

2、高多层和 HDI 未来在 AI 服务器中的应用方向？ 

答：HDI 最初的方向是轻薄、小型化和高多层板，高多层

主要用于户外基站、数据存储和数据中心等大空间设备。目前，

AI 算力的发展提出了新的需求，将 HDI 的高密度复合技术与

高多层技术结合。未来，公司将推出超高多层与超高阶 HDI 结

合的产品。 

3、HDI 的发展趋势？ 

答：HDI 的应用已不仅仅局限于 PCB 板的作用，而是与

芯片研发紧密合作，分担载板的部分功能要求。 

4、HDI 的核心考量是什么？ 

答：HDI 不仅仅是成本性考量，更是性能与整体成本的综

合考量。随着芯片密度提升，传统通孔技术无法解决集成问题，

因此必须采用系统级 PCB 与 HDI PCB 融合的方式，实现高密

高精度的混合型系统级 PCB。 

5、PTFE 方向公司的研发和产业进展？ 

答：PTFE 材料是因信号速率从 112G 提升至 224G 后提

出的需求，其低 DK（介电常数）和低 DF（介质损耗因子）特

性成为关注重点。传统材料只能用于单层或双层板，无法实现多

层应用。公司去年已进行前期认证，目前进入试样阶段。后续仍

需与终端客户进一步沟通，以匹配其整体计划。PTFE 材料的测

试与应用是与前端客户联合实现的，整个行业在这方面几乎是从

零开始，当前的开发、客户互动及合作研发将在形成规模后构建



 

较强的行业壁垒。 

6、客户每一代产品会有新的方案和调整，公司怎么保证未

来的可持续性？ 

答：整个 AI，包括算力服务器，每一次升级和方案调整都

会面临新工艺和新材料的挑战，公司一直在配合行业头部客户提

前研发与布局，储备方案是远大于量产方案的，可以充分满足客

户的需求。大家现在看到的新方案其实至少提前一年就有所准

备，这意味着现在公司是供应链里的玩家，工艺、打样是符合客

户要求的，那么一年后量产也会是公司的，这也是公司非常有信

心保持大客户的持续性，同时不断实现新客户的突破的原因。 

7、如何看待后续的盈利水平？ 

答：有的观点认为 PCB 行业很卷、量产后就一定会有价格

竞争，但是实际上 PCB 全球市场需求超过 800 亿美元，产品

品类、细分领域非常多，其中很多产品一直保持了比较高的盈利

能力。如服务器、交换机等产品的生命周期比较长，客户非常在

意 PCB 的可靠性，对价格不敏感，通常不能通过低价竞争进入。

公司的拳头产品显卡也是类似的情况，这些年一直保持了很好的

利润率。 

8、良品率从 50%提升至 80%以上是怎么做到的，是否可以

具体一点阐述壁垒？ 

答：技术的突破就像是捅破窗户纸，只要成功一次，后续就

能够做到。但是 PCB 产品在大批量量产后维持较高的良率水平

是极其考验企业管理能力的，尤其是高阶 HDI。五阶 HDI 有超

过两百道工序，任一工序出问题，结果就是不好的。所以，良率

提升有两点关键：一是技术壁垒，AI 服务器产品的设计打破了

传统 PCB 的设计，既是高阶 HDI 又是 HLC，能够支持大算力的

超大 BGA 设计及平整度要求，超过传统服务器产品的可靠性要

求，以及既存在较小的线宽、间距，又同时是厚板和大尺寸的设

计，使用 M7/M8 等级的高速材料，对损耗、阻抗等信号完整性



 

的要求都远超过一般产品；二是设备方面，要做好细线路、高纵

横比厚板，我司采用的均是行业里面最顶级的设备，具有很好的

制程能力和稳定性；三是人员, 一线员工具备良好的素质和稳定

性，工程师团队具备丰富的经验和处理复杂问题的能力，管理干

部也都是具备多年国际化工厂管理经验的团队；四是制程稳定

性，我们制定了完善的维保措施，并不断进行技改来确保设备一

直处于稳定的运转。 

9、大客户是一个动态分配份额的逻辑，每个季度分配，怎

么看竞对如果做出来后，对我们份额的影响？ 

答：目前产能非常紧张，不用担心客户的份额，能如期实现

交付就很不错，我们在努力地实现对客户的快速交付，这是胜宏

的核心壁垒，公司的交付能力是技术活，制造能力也是技术活。 

10、高多层领域的情况？ 

答：胜宏是一家全品类布局的公司，工艺、产品非常的全面，

客户有工程能力的打分（代表了能做的产品），这块公司的打分

一直很高，可以满足客户的丰富需求，公司的高多层产品也是很

有竞争力的。另外公司现在也不仅仅在做高多层，也在做和 HDI 

结合的产品。 

11、未来的产能扩张规划？ 

答：公司短期产能是比较紧俏的。目前在惠州、泰国和越南

均有新的产能规划。惠州工厂会在现有产能基础上新扩 50% HDI

和 30%高多层；泰国目前以多层板为主，电源和汽车产线率先投

产，后续结合 HDI 工艺的复合型高多层产能也将投产。越南生

产基地也在持续推进，规划布局 HDI 产品。整体来看，未来 2-3 

年的扩产方向是比较明确的。 

附件清单（如有） 无 

日期 2025-03-10  

 


