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曙光数据基础设施创新技术（北京）股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

 

本公司及董事会全体成员保证公告内容的真实、准确和完整，没有虚假

记载、误导性陈述或者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承

担个别及连带法律责任。 

 

一、 投资者关系活动类别 

√特定对象调研  

□业绩说明会  

□媒体采访  

□现场参观  

□新闻发布会  

□分析师会议  

□路演活动  

□其他  

 

二、 投资者关系活动情况 

活动时间：2024 年 3 月 6 日 

活动地点：公司会议室 

参会单位及人员：首创证券、开源证券、中信证券、中信建投证券、中泰证

券、民生证券、国海证券、银河证券、华泰证券、方正证券、长江证券、天风证

券、东北证券、浙商证券、长城证券、国泰君安证券、华金证券、汇安基金、华

夏基金、中银基金、方正富邦基金、融通基金、九泰基金、江安基金、德邦基金、

天弘基金、鹏华基金、中金公司、晨鸣资管、工银瑞信、盘京投资、中邮人寿、

源乐晟、一久私募、东方港湾、高信百诺（排名不分先后） 

上市公司接待人员：财务总监、董事会秘书崔鹏洋先生，副总经理姚勇先生 



 

三、 投资者关系活动主要内容 

问题 1：市面上冷媒竞争厂商越来越多，如何保证公司冷媒的核心竞争力？

公司是否会单独售卖冷媒？液冷产品在运行过程中，是否会有蒸发补液的情

况？ 

回答：公司掌握冷媒的核心配方，冷媒中包含氟化液等多种材料，由不同

厂家完成冷媒的不同工序生产，且公司均与上述供应商签署保密协议，可以保

证冷媒配方的保密性。冷媒应具有高绝缘、低沸点高潜热、热稳定性高、低粘

度、良好电磁兼容性、良好化学兼容性、安全无害、对臭氧无破坏以及温室效

应值低等特点，目前我们使用的冷媒都是自研的，公司就冷却介质与服务器等

电子设备中所应用的数千种材料进行兼容性实验，各种材料的兼容性实验累计

历时数十万小时，建立了已知冷却介质的物化特性参数及其材料兼容性数据

库，并大规模应用。 

公司是新一代数据中心冷却技术领先的整体解决方案和全生命周期服务

供应商，不单独对外销售冷媒；公司浸没液冷系统自研的“基于浸没蒸发加近

端冷凝的两级壳体结构的全密封微动力液体循环冷却制冷系统”技术，可保证

浸没液冷系统的密封性良好，同时液冷产品在出厂前进行严格的气密性测试，

保证液冷产品运行时整系统具有良好的密封性能。系统在正常运行情况下，一

般不需要补液；但在长期运行中，会出现服务器或液冷系统部件维护情况，此

种情况下系统会需要补充少量液体。 

 

问题 2：冷板液冷产品毛利率下降的原因，未来毛利率的预期？ 

回答：冷板液冷产品市场竞争激烈，在保证公司在浸没相变液冷领域优势

地位的同时，过去 1 年公司积极布局冷板液冷市场，冷板液冷基础设施产品收

入占比由上年同期 6.92%升至本年的 29.22%。但液冷市场仍处于产业初期阶段，

各家厂商以抢占市场份额为目标，尤其是冷板液冷市场争较为激烈，导致公司

整体毛利率与上年同期相比有所下降。 

公司青岛创新基地的建成使用将大大提供自产率，有利于把控公司的产品

生产和交付质量，但由于固定成本上升，销量未达到规模效应前，可能导致短



期内公司产品成本增加，毛利率下降，但是随着产业不断成熟，竞争格局稳定，

以及市场规模增长带来的规模效应，公司产品毛利率会出现显著改善。 

 

问题 3：液冷服务器的渗透率如何？公司 2023 年整体市场开拓情况如何？

非关联方的情况如何？ 

回答：液冷服务器占目前服务器市场 10%左右，随着 AI 和算力需求不断增

长，液冷服务器的占比有望进一步提升。 

2023 年公司通过招聘销售队伍，加大市场宣传推广力度，积极进行市场开

拓，在市场份额上，根据赛迪顾问《2023 中国液冷应用市场研究报告》显示，

2021 年至 2023 年 H1，曙光数创以平均 58.8%的市场份额，位列中国液冷数据

中心基础设施市场部署规模第一，非关联方的业务也正在逐步提升。 

 

问题 4：CDU 是单独招标的吗？冷板液冷的技术核心是否仅在 CDU？ 

回答：CDU 产品有单独招标的情况，CDU 由换热系统、电气系统、控制系

统、智能系统、关键部件等方面组成，每个系统都有其各自的技术瓶颈。 

冷板液冷是一个系统，包括冷板散热套件、Manifold、CDU、液冷分配管网、

室外一次侧冷源等。在公司最新发布的新一代一体化风液混冷先进数据中心

（C7000 2.0）解决方案中，更是将风冷系统和液冷系统高效集成为一个完整冷

板液冷系统，而 CDU 只是冷板液冷系统的其中一个部件，是整个冷板液冷系统

的关键，但整个系统需要解决的核心技术难点不止 CDU 产品。 

 

问题 5：从价值量、成本上看，单 kW 建设成本的对比？ 

回答：公司的液冷产品是定制化产品，根据客户需求和设计方案不一致，

即便相同 MW 的项目建设成本也存在差异，无法进行简单横向比较。 

 

问题 6：冷板液冷和浸没液冷的应用场景是怎样的? 

回答：数据中心的冷却方式与单机柜功率有较大相关性，一般认为在只考

虑初始投资成本时，在单机柜功率不超过 10kW 时，采用风冷相对经济；单机

柜在 10-100kW 的数据中心，采用冷板液冷较为合适；单机柜功率超过 100kW 的



数据中心采用相变浸没液冷更经济。随着产业不断成熟，当前冷板液冷的初始

投资成本已经接近甚至低于风冷，而考虑后期运维成本的情况下，浸没液冷的

CTO 在 4.5 年左右后与风冷持平。 

截至当前，浸没相变液冷可解单机柜密度 200kW-500kW 散热需求，主要应

用于高密度数据中心；而新建的数据中心中冷板液冷将成为新建数据中心的主

要冷却技术。根据赛迪顾问的预测，2025 年新建数据中心的平均单机柜功率将

达到 25kW，而人工智能应用的兴起将进一步提升单机柜部署功率，浸没相变

液冷在未来的市场规模应该会得到显著提高。 

 

问题 7：传统机房改造下游实际的需求来看有多少空间呢？ 

回答：传统机房的能耗较大，全国各地已经出台对 PUE 的政策要求，但各

地的 PUE 要求值是不一样的，传统机房达不到 PUE 的要求值就会面临淘汰，

就需要重建或者改造。所以传统机房改造的下游实际需求空间非常广阔，改造

的需求量很大，但是具体的改造需求和空间大小还需要根据具体的行业、应用

场景以及机房的实际情况进行评估和规划。 

 

问题 8：通过公司业绩快报看，公司 2023 年收入实现增长，但是利润是下

降的。公司解释是因为发力冷板液冷产品，该市场竞争激烈导致，公司怎么看

2024 年数据中心液冷市场情况？ 

回答：根据赛迪顾问数据，2023 年全球数据中心平均单机柜功率将达到 

20kW 以上，单机柜 20kW 一般认为是风冷可解的散热极限，因此未来 3-5 年冷

板液冷产品迎来快速发展期。这个数据与我们市场端的反馈是一致，所以 2024

年公司仍将继续加大冷板液冷的市场开拓，巩固公司在数据中心液冷市场的行

业地位和领先优势。但是，与此同时，我们也看到目前很多同行业公司在切入

该细分市场，导致市场的竞争较为激烈。 

另外，在浸没液冷市场，由于其对厂商的技术要求极高，参与者相对较少。

所以，在浸没液冷市场，公司将进一步增加市场开拓并实现项目的落实、实施、

交付，进一步加强公司在该细分市场的绝对领先地位。 

总体来看，公司数据中心液冷市场公司不仅具有技术路线丰富的优势还具



有丰富项目经验产生的行业先发优势，可以保障公司在 2024 年液冷市场中面

对行业参与者的竞争。 

 

 

 

 

曙光数据基础设施创新技术（北京）股份有限公司  

董事会  

2024 年 3 月 8 日  
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