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环旭电子股份有限公司投资者调研纪要 

 

环旭电子股份有限公司（简称“公司”）于 2018年 07月 27日以电话会议的

形式于 16:30-17:30 举行了投资者交流活动，会议具体情况如下： 

一、参会人员 

1、公司参会人员 

公司总经理魏镇炎；公司副总经理、财务总监及董秘刘丹阳；副总经理魏振

隆、侯爵及刘鸿祺；证券事务代表王沛 

2、机构参会人员 

万联证券、上海仙灵投资、上海茂典资产管理有限公司、东方证券、中投证

券、中欧基金、中金公司、中银国际证券、中银基金、交银施罗德基金、保银基

金、兴业证券、勤丰投资有限公司、北翱高科投资、华信资本、华泰证券、华金

证券、南山人寿保险、合煦智远投资、善为资产、国元证券、国寿安保基金、国

泰人寿、国泰投信、复华投信、天安财产保险、天猊投资、天风证券、安泰盛投、

宽远资产、富国基金、尚雅投资、常春藤资产、平安证券、彤源投资、循远资产、

承珞资本、招商证券、方正证券、昊力资产、景林投资、朱雀投资、朴素资本、

林孚投资、民生证券、永丰金证券、汉享投资、海通证券、淡水泉(北京)投资、

深圳新勃投资、源乘投资、灿羽投资、炬桥投资、瑞信投资、瑞银证券、申万宏

源、立格资本、联想控股、聚明投资、腾信投资、航天科工财务、航天科工财务

公司、观合资产、赛富资本、跃马资本、野村证券、金鹰基金、鉅洲投资、长信

基金、长城证券 

 

二、投资者咨询问题及公司回复概要 

1、 公司与曙光合作的进展如何？ 

中科曙光的部分，我们已经到了整个正式合约签约最后协商的阶段。我们在

第三季度有望确定整个合资方向。这个部分，也让我们真正进入了国内高阶服务

器厂商供应链的环节，第三季度我们会针对这个合资案会正式签订，签订合约之

后，我们应该会按照相应的要求进行公告。 
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2、 公司未来要在昆山和墨西哥有扩产，是就原有的客户和原有的产品扩产

吗？还是新的客户，新的订单？ 

两种情况都有，昆山主要是针对原有客户，原有客户主要是在服务器板上的

成长，接下来公司也会引入汽车电子的客户，会导入昆山生产，因为公司原来在

上海这个生产基地目前也呈现相对饱和的状况。因为汽车电子的部分会需要比较

长的时间，公司会提早布局，为新进来的客户直接到昆山扩充的场地进行认证，

这部分会反映在公司未来三到五年的营收当中。 

 

3、 昆山和墨西哥的扩产对未来的业绩有什么样的影响？ 

原有的客户今年的成长会相对比较乐观。目前来看，有关客户部分，会带来

的营收会带来在电脑部分高阶服务器部分有大概 20%-30%的增长。有关汽车的部

分，就像我刚刚讲的，因为打造供应链的周期比较长，一旦进入之后，未来供货

就会比较稳定，在这汽车电子部分新客户目前还没有明显的营收贡献。 

    第二部分是问到墨西哥的部分，在墨西哥厂区有我们现在汽车电子客户，因

为考虑到全球交货的需求，希望我们在墨西哥多提供一些产能。 

    另外，我们在工业产品的部分，因为我们接到新的订单，是大型工业 POS

机的产品，因为这个相应交期和体积的问题，我们需要就近在北美有据点交货，

所以我们要进行扩充，这是完全新的客户带来的营业额。 

    另外，在汽车电子方面，墨西哥也和昆山一样，也有一些新的客户在那边进

行认证，因为现在整个产业布局都是希望有多点可以交货的情况。所以这部分也

会在未来带来一些贡献。 

这是昆山和墨西哥未来成长的情况。 

 

4、 刚刚听到比较多的是公司在外延这一块，和外部公司合作的情况。我们

现有业务这一块，内生增长今年下半年到明年公司是怎么考虑的？ 

我刚刚提到了有关中科曙光的专案是新的增长，后面我讲到墨西哥和昆山厂

的扩充是内生增长，是目前产品线上的一个现有客户和新客户的增长。目前看起

来，这样的增长力度会很大。特别是我们在传统的业务上，就是非 SIP 业务部分，

看起来增长力度很大。所以目前在第三季度的预估和第四季度的展望，看起来我
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们都会逐季增长，相对乐观。这部分都是来自于我们的内生增长，刚刚讲到的无

论是高通还是曙光案，现在都是在谈合作模式的阶段，今年不会有业绩的贡献。 

 

5、 上半年 Q2受材料成本上涨影响比较大，主要是哪一方面的材料对我们的

毛利率有比较大的影响？ 

比较大的一块来自于被动组件的部分，因为涉及到整个产业有增加的需求，

比如说汽车电子部分增加的需求，再加上有一些特殊应用，包括可能之前的挖矿

机需求甚至未来的工业类的产品都在成长过程中。整个供应链相对来说，对这种

不是这么精细的被动组件的部分，过去的产能在过去一段时间没有大幅度的扩充。

在需求增加的情况下，因为供需问题造成材料成本上升。可能上游的一些主要芯

片部分也会有涨价的可能成长，不过这部分因为与股东和客户有比较好的安排，

我们会尽量把影响降到最低。 

 

6、 公司三季度的成长比较高，是增长率的角度还是绝对量的角度达到去年

四季度的水平？ 

目前我们都是以营收来说，这方面体现了我刚刚讲的，来自于消费电子方面，

或者是来自于最终通讯产品的部分。这部分会跟着整个新产品上市的步伐有所变

化。其实我们在经过了过去的整个调整策略，今年进入了扩张的策略。今年开始

就是在我们非 SIP的业务也开始有所增长。刚刚报告了，包括我们的非传统的电

脑，像一些比较高阶的电脑服务器的产品，一些工业类的产品，除了手持装置之

外，还有 POS的增长。其实相对以往增加的比例会比较高的，这也体现出比较健

康的状态，因为这一类产品的销售波动不会变化那么大，相对来说，让我们营收

达成比较有信心。 

 

 

7、 材料的部分，我们受到被动组件的涨价影响毛利率，和客户端的代工价

有办法做议价吗？ 

主要是分两部分，SIP产品的部分会像您所说的，我们会把这个反映给客户。

另外我们相对高毛利的产品，其实为什么以往的部分可以维持一个高毛利，就是
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其实有很多部分，除了主板上的一些主要芯片之外，有很大一部分是我们自行采

购的。自行采购的部分，就可以通过我们过去采购的力量，保持比较好的利润。 

刚刚我们提到的那一块有可能会影响到我们非 SIP的业务，是我们原来自行

采购的部分。过去对于这种不是这么精密的被动组件的部分，其实并没有因为一

些产品不断的升级有产能的情况。正好这部分是我们非 SIP产品会用到比较多的

部分，这部分会影响到我们。只是说让我们原来两位数的毛利的毛利率产品受到

影响。我们目标还是希望可以维持一定的毛利率。因为我们还是有一部分的材料，

过去是我们能够主导采购的。 

如果说有原材料涨价，通常经过一季或者是两季的沟通，然后客户会接受，

但是这部分是有实务上的困难的，还在短缺中。所以应该只有少数被动组件厂商

获利，在这一波当中，我们在和客人分摊这样的成本增加。明年开始会好一些，

但我们预估明年还是会有影响，可能要到后年才会完全消除，但是明年会比今年

好一些。 

 

8、 材料造成的毛利率的影响，大概是什么样的时间点会做一个调整，就是

在客户端的价格或者说原材料这边什么时间点我们可以有比较舒缓的状态？ 

其实我们在持续努力进行这方面的沟通。主要的并不是说反映价格，而是有

的时候因为整个供需的情况造成。如果说有原材料涨价，通常经过一季或者是两

季的沟通，然后客户会接受，但是这部分是有实务上的困难的，还在短缺中。所

以应该只有少数被动组件厂商获利，在这一波当中，我们在和客人分摊这样的成

本增加。明年开始会好一些，但我们预估明年还是会有影响，可能要到后年才会

完全消除，但是明年会比今年好一些。 

 

9、 第三第四季度主要的成长动能除了北美的大客户、新产品之外，有没有

其他的一些让你看到有需求相对比较好的？ 

其实我们在消费性和通讯类的产品会受到明显的季节性影响，其实我们在其

他产品，像工业、电脑当中服务器的产品其实都有比较大的增幅。所以看起来我

们下半年增长的力度是两类产品都有同时增长，所以会带来比较大的金额增长。

过去相对在传统业务上增长的力度没有那么强劲，但是今年下半年看起来，我们
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扩产或者是客户接单情况相对比较有利，所因此对于第三季度、第四季度的增幅

来说，今年来看就会相对比较高。 

除了产业季节性的因素，下半年会比较高。另外，因为我们预期会有高于产

业平均水准的影响，主要还是因为我们非 SIP 的产品，经过之前的努力，新产品

也会在今年下半年带来高的成长。这个产业平均值通常是上半年营业额占 45%，

下半年占 55%，过去大概都是这个比例或高或低。今年我们的情况来看，下半年

的比例会高于 55%，所以可以预期下半年成长会比较高的。 

 

10、 下半年的成长和大客户的 SIP的案子有关。像一些穿戴式的装置会

有一些更新吗？还是说有一些新功能的升级，因为这个量看起来很大。如果说它

有一些新功能的升级，我们自己的单价会提升吗,还是说不会有太大改变？ 

基本上所有的电子产品都会在下半年推出新的功能或者是技术的突破，或者

是新产品。不过有一个现象，常常是说，新功能的推出只是确保现在的价格，如

果说没有新功能推出，现在的产品价格会下降。电子产业也在不断努力，不断创

新，所以不会说是特定的产品，我们看到所有的产品都会有这样的需求。 

 

11、 是相关 SIP 的案子，因为主要的客户转变，因为它慢慢被新功能会

被替代，我们现在看到明年还会有这部分的营收吗？还是说从下半年开始基本上

这个营收就没有了？ 

这个很抱歉，你问的这么具体是不能回答的。其实这些资讯在媒体上也是有

比较多的信息，你可以关注一下。 

 

12、 因为我们知道公司当中有很大一部分是通过环隆去做的，相对来说

利润率是比较低的，今年下半年我们的成长性又比较高，环隆的成长性如何？我

们新建的案子还是会通过环隆去做吗？还是按照其他传统的产品一样？ 

我们通过环隆来做的业务主要还是有一些制程要委托母公司来进行，这是公

司之间的合作来做。刚刚讲到了，所有的新产品在明年都会推出新的技术，这方

面的机会，以我们的制造技术来说，还是有不断的新产品会加进来。我们基本上

来讲，凡是涉及到和我们相关制程相关的产品，都会在上市公司之内自行接单生
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产。当然因为涉及到一些非我们目前的设备或者是能力能做，或者说本身就是产

业上分工不同的部分，在客户认可的情况下，我们就会委托合适的供应商外协生

产，不限于我们集团母公司的部分。 

 

13、 一季度因为人民币的升值对我们毛利率的影响差不多是 0.5 个点，

二季度因为汇率波动也是比较大的，所以想请您对这一块做更详细的解释。 

第二季度的趋势对我们而言至少是回到比较稳定的状态。尤其是二季度末实

现了比较大的美金的升值。我想第二季度的部分，在汇率的影响，应该是影响相

对比较小的。第二季度毛利的影响主要还是我刚刚提到的淡季产能利用率和材料

成本上升的影响。第二季度的部分，应该会可以把汇率的影响因素忽略不计。因

为个别产品原来进货的汇率和实际上和销货汇率之间汇率有差距，我们还是会用

到一些在第一季度和去年年底的库存，是因为我们担心材料上涨的部分提前备料，

这部分会有汇率的影响，但是第二季度经过我们的努力，在本业部分对成本的影

响已经降到最低。业外的部分，也反映在我们的财务费用的降低上，这我们第二

季度已经把不利因素降低了许多。 

 

14、 未来如果说汇率再出现一定的波动，能不能给我们一个指引，怎么

样提前做汇率对公司影响的预判？ 

我想第一季度的情况是比较特殊的，并不是说一个缓步上升的趋势，我们可

以通过采购的时间，或者是和客户谈价格的反映进去，因为是一个比较急升的情

况，尤其是今年情况比较特殊，担心有一些材料的供货不足，我们会有提前备货

的情况。造成我们库存的汇率是一个对比较不利的汇率。现在看来，只要是没有

急升急跌的情况，我们都会通过我们和客户的反映，能够把它转嫁出去。第一季

度的情况是比较特殊的，以往虽然说有这种汇率上下的波动，其实也没有像第一

季度这样直接产生比较大的毛利的影响。 

我们公司的原则是以避险为主。但是遇到这种很急速的升跌，有的时候会正

面获利，有的时候会受负面影响。不过和同业相比，我们这一次汇率对利润的影

响还是控制得很好的，没有说特别糟糕。大家都受影响，我们受到的影响是相对

比较小的，主要就是因为我们采取比较保守的避险方式。 
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15、 我们讲 2018 年是一个“扩张年”，2018、2019 年我们的开支大概是

什么样的幅度，主要的投向会是哪边？第二，关于我们的 Q3 指引，我想确认一

下，是不是 Q3 的收入和去年的四季度差不多？假设正常三四季度有一个逐季增

加，是不是意味着四季度比三季度更好？ 

关于资本支出的问题，因为今年是扩张的一年，刚刚提到无论是在昆山还是

墨西哥的部分，都有设备和厂房扩充的投资。其实我们在华南地区深圳的厂也已

经很久了，也会有汰旧换新的投资。在上海地区主要是 SIP制程，我们也预留了

一些可能扩充的机会。整个金额来讲，我们今年看起来整个资本支出会比以往都

要高一些，以一个大的数字来看，我们在 2016 年、2017年整体的资本支出都在

3000万美金上下，今年的趋势来看会有超过 1亿美金的规模，当然看后续生意

的进展，我们还会做一些调整。主要的资本支出是这样的一个情况。 

另外目前看起来 Q3 的指引情况，刚刚魏总和大家报告了，其实我们整个行

业 Q4会优于 Q3，这个趋势会继续维持。 

 

16、 因为刚刚在日月光法说会上也有人问过类似的问题，日月光和硅品

合并之后，对我们环旭电子来讲有什么更进一步的协同效应和对我们有什么样的

影响？ 

根据公开披露的信息，合并后日月光和硅品还将保持独立经营，公司和硅品

之间是业务合作伙伴的关系。 

 

17、 非 SIP 产品部分，今年是不是四季度开始会迎来比较快速的成长，

明年后年的展望如何，占比如何？ 

在我们非 SIP产品部分今年确实会有比较大的成长。主要是来自于工业类产

品方面，现有客户新接到一些订单，我们在北美增加了一个新客户，主要是做

POS相关的产品，因为是完全新的客户，这部分会会带来新的营收。另外一部分

是来自于电脑类服务器产品方面，会在昆山针对原有的客户，它的量会增加。在

下半年，其实 SIP的业务和非 SIP业务会实现同样比例的增长。所以会带来我们

第三、第四季度的营收会有较大幅度的增长。应该说整体来讲，公司各个产品线
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都会实现比较好的增长。 

如果更仔细来讲应该是说非 SIP业务增长比例甚至更高一些。因为过去两三

年，我们就希望一些非 SIP 业务进行扩展，非 SIP 部分的前置期大概要两三年，

我们通过几年的努力，大家可以看到今年在增加，明后年应该会继续看到。 

其实并不是我们的策略部分不去增长 SIP 业务，而是在获利健康的情况下继

续增长。这部分某种程度还会涉及到最终市场销售的情况。非 SIP业务，确实有

较以往比较好的成长。 

 

18、 明后两年非 SIP的业务占比如何，会不会达到一半一半。 

这是我们的策略目标，我们会朝这个方向努力。 

 

19、 今年的资本支出会达到 1 亿美金以上，那么这个投资的分配是怎么

样的，主要的增量都是投向非 SIP部分的吗？ 

目前可能是一半一半的投资，不会全部落在 SIP的部分，之前报告的像昆山

厂、墨西哥厂，以及深圳厂的汰旧换新，这些投资都是针对非 SIP部分，占比应

该是将近 50%对 50%的比例。 

 

20、 我们和高通合作的进展如何，对这一块的业务预期有没有什么样的

更新？ 

因为这部分会涉及到我们对外披露的部分，我想简单讲一下。目前来讲，一

直按照原来的计划在进行，我们的目标是希望在今年年内把整个合同正式签署。

这涉及到在当地取得补助的进程，和它整个业务模式部分的确认。这个部分都是

在按照计划进行，目前来讲，今年应该不会带来明显的营收，前期我们也会通过

现有的产能来进行一些新产品的研发和试产的情况，这部分对今年营业收入的贡

献是非常有限的。 

 


