
鼎阳科技获79家机构调研，谈及芯片供应紧张的应对措施等
来源： 同花顺综合

5月5日，鼎阳科技发布投资者关系活动记录表。公告显示，鼎阳科技4月30日接待了79家机构单位调研，调研名单包括平安基金、汇添富基金等多家公募基金，以及招商证券、中信证券等证券公司，以及上海铭深资产、华美国际等阳光私募机构。
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以下为这次调研会议纪要：
一、公司近期的基本情况介绍公司目前是国内唯一具有四大主力产品研发、生产和全球化品牌销售能力的通用电子测试测量仪器企业，也是四大通用电子测试测量仪器主力产品领域唯一一个国家级重点"小巨人"企业，随着26.5GHz高端矢量网络分析仪的推出，公司成为国内主要竞争对手中唯一一个同时拥有行业四大主力产品并且四大主力产品全线进入高端领域的厂商。

报告期内，尽管受到芯片供应紧张、境内外疫情以及国际形势的影响，公司境内外营业收入均保持增长，全球市场渗透持续发力，其中，中高端产品以及境内市场增长势头尤为明显，进口替代加速。

公司本期接单金额同比增长约36%，其中境内市场以及境外市场接单金额同比增长分别约35%、36%；公司营业收入同比增长3.96%，其中境内市场以及境外市场营业收入同比增长分别约13.53%、1.26%。

1、本期营业收入增长率低于接单金额增长率由于中低端产品所用部分芯片供应紧张导致交期延长，高端产品影响相对较小。平均销售单价小于1万元的产品系列接单金额同比增长约31%，营业收入同比下降8.10%，该类产品本期平均毛利率为45.91%；平均销售单价大于1万元的产品系列接单金额同比增长约49%，营业收入同比增长35.52%，该类产品本期平均毛利率为72.62%；本期平均销售单价大于1万元的产品系列和平均销售单价小于1万元的产品系列的营业收入占本期营业收入的比重分别为36%和64%，高价值产品营业收入占比进一步提升。

2、产品结构持续优化，平均销售单价越高的产品增长越明显平均销售单价3万元以上的产品系列营业收入同比增长约296.46%，平均售价在5万元以上的产品系列营业收入同比增长478.94%。

新产品快速放量：2021年推出的高端频谱分析仪/射频微波信号发生器/任意波形发生器SSA5000/SSG5000/SDG7000产品系列营业收入同比增长180.66%，2020年发布的国内首款2GHz12bit高分辨率数字示波器SDS6000系列产品营业收入同比增长103.86%；矢量网络分析仪SNA5000X/SVA1000X系列营业收入同比增长60.00%。

3、中高端产品在全球市场均实现快速增长，境内市场增长尤为明显。

平均销售单价大于1万元的产品系列境内市场营业收入同比增长59.31%，境外市场同比增长23.52%；SDS6000系列产品营业收入境内市场同比增长213.16%，境外市场同比增长57.70%；矢量网络分析仪SNA5000X/SVA1000X系列产品营业收入境内市场同比增长133.39%，境外市场同比增长43.73%。

4、报告期内，公司整体毛利率为55.54%，相较于2021年全年略有下降。

①原材料成本上涨导致毛利率下滑，本期产品结构持续优化，高端产品占比进一步提升，降低了原材料成本上涨对毛利率整体水平的影响;

②公司持续加大研发和营销方面的投入，本期研发投入合计10,076,227.45元，同比增长38.03%；销售费用12,478,477.44元，同比增长58.76%。研发和营销侧将持续扩大人员规模，预计2022年6月末总人数相对2020年末将会分别增长约67%和48%。

二、互动问答

问：面对当前芯片供应紧张问题，公司的应对措施是什么样的？

答：

1、进行研发改板替代
针对某些芯片突然接近停产状态，交不上货，或交期拉长，交货不可预期,公司进行研发改板替代。采用交期相对好一些的一些国产器件来替代，解决长期交货问题，包括：FPGA/CPLD、MCU、运算放大器、电源芯片、晶振、接口隔离芯片等。绝大多数这种直接替换目前已进入了尾声，对Q2及以后的供货影响会减小。

2、采取高价调料政策
最近半年某些芯片原厂和代理渠道商的交期拉长，但从市场贸易商可以买到，价格上涨幅度较大。Q2开始公司将更加积极进行市场调料工作，若策略实施效果较好，Q2/Q3整体毛利率将有小幅度下滑，但销售收入、纯利润都将有较大幅度的上升。

问：业绩修复情况将会是怎样的？

答：通过积极地切换物料以及高价调料措施，若没有极端情况再出现，预计发货瓶颈将于5月份得到初步解决，6月将进一步放量，发货同比、环比都将大幅度增长，大面积解决全球发货问题。Q3将实现全球营收以及利润大幅度上升，Q4继续放量，全年整体营收、利润将大面积收复失地，回到持续多年的高速增长轨道。

问：典型下游客户的情况是怎样的？

答：公司产品已大面积通讯、半导体、航空航天、汽车电子、医疗电子、消费电子、教育科研等行业，包括国内排名前四的通信设备厂家、国家各类研究院、研究所、基本所有国内985院校、国内各类芯片设计、芯片制造公司、排名前三的国内新能源车公司、国内排名前三的手机公司，国内消费电子、医疗电子、无人机、人工智能、移动互联网等的领头羊企业。大面积覆盖国外类似企业、研究机构、大学。

问：因为芯片停产采取的改版措施，从改版完成到实现确认收入需要多久？

答：低端产品大部分通过海运运输，海运以及中欧快列的运输时间比较长，周期会相对久一些。当前大部分经销商急缺货源，持续向公司下单，公司在Q1解决改版问题以及国产切换问题后，供货问题将基本解决。将于5月份开始放量，发货到海外有1.5-2个月的物流时间，国内的确认时间会比较快。

问：从下游看，国产化的迫切度如何，哪些客户需求度更高？

答：存在研究所下单高增的情况，通信行业头部企业的新订单密集了，类似这种客户还有很多。

问：营销端招募很多人，需要多久体现在收入端？

答：这是公司打造核心竞争力的关键，核心因素包括研发、产品、品牌、渠道，不同的人员体现周期不一样。以北京区域为例，人数由去年的1人增加到4人，由新招的行业资深博士带队，签约经销商由去年的3家增长到的7家。新增经销商在射频和微波端实力较强。公司追求长远增长，会保持较高投入。

问：大于1W元产品增长35%，如果行业没有缺芯影响会如何？

答：主要是中低端产品受影响比较大，低端产品毛利率较低，对芯片成本比较敏感。通过测算，高价调料模式对毛利率影响不会很大，公司会积极调料，保障营业收入。中端产品也受到影响，例如公司畅销的示波器SDS2000Plus，接单状况很好，但面临缺芯问题，公司正在进行改版、替换工作，目前大部分产品已完成改版工作，后续收入端的影响会减小。

问：海外同行是德科技等多大数企业也是采购通用芯片，缺芯对他们企业经营情况如何？

答：海外同行受到的影响也还是比较大的，这是一个行业性问题，普遍涨价、延长交期。TI/ADI的通用芯片，无论是性能还是价格都更合适，泰克、是德、罗德中低端产品通过通用芯片能解决产品需求的情况下，也在逐步倾向于外采。

问：下游客户会不会因为公司缺芯原因延长交期后去买其他家的产品？

答：介于产品精密仪器属性，用户对品牌敏感度较高，终端客户大部分可以接受几个月的交期延长。公司当前因为供应问题不断延长交期或拒单，经销商反复下单采购，需求持续存在。公司预计将于5月份大面积恢复发货，目前行业的竞争对手都有短期供货困难情况，公司的交期和海外同行相比还是有优势的。

问：大于1W块钱的产品，未来芯片供应会受影响吗？

答：中低端产品毛利低，且中低端产品的芯片用量大，芯片厂商利润也低，产能受限影响较大，需求方竞争激烈，经销商存在囤货情况。高端产品所用高端芯片，需求量不大，且芯片厂商有足够高的利润，供给情况较好。

问：公司规模增大后，对经销商的管理和扩张计划如何？

答：公司对于经销商的管理，各地区不一样。国内经销商多一些，采用报备制度，设置任务，任务完成率较好即可继续合作，新签约的经销商与老经销商竞争较小。经销商每年有一定淘汰机制，国内目前还是增加的比较快的，未来经销商集中度会提升。

问：示波器高端芯片采购，1.3G以上的是买不到吗？

答：高于2GSa/s芯片需要申请license，公司均能顺利申请到。目前公司申请的license到期后均可正常续期。公司主做民用产品，根据过往经验，需要申请license的产品指标是逐步放开的，从最开始1GSa/s，逐步放开2GSa/s、4GSa/s。公司十几年前买不到1GSa/s采样率芯片，用10颗100MGSa/s拼成一颗1GSa/s，后面国外推出2GSa/sADC，公司顺利拿到license，芯片巨头推出ADC指标是逐步提高。为解决安全性问题，目前公司和国内一家ADC龙头有合作，TI的12bitADC做的特别好，有些海外巨头厂商选择他们的芯片，价格便宜量更足。

问：现在芯片的license可以支撑多大带宽？

答：可以满足4G产品需求，预计满足8G产品需求也有余量。未来也会建立自己的ADC团队。

问：公司未来是否有自建产线的规划？封装对于产品性能有影响吗？

答：公司有自己的产线，公司自有产线主要做组装，发货，整机以及单板的测试等环节工作。通用电子测试测量行业特点是小批量、多品种，例如SMT，不同产品需要的生产机器种类不一样。如果自建贴片产线，设备闲置率较高，不同层板去找不同的贴片厂商加工是比较经济高效的方式。现有精力还是要重点投入在产品研发上。

问：芯片涨价，公司产品向下游传导情况如何？

答：我司于3月1日做过一次价格调整。市场上大宗商品都在涨价，成本压力较大时，在保证和海外优势企业比性价比有优势的情况下，公司也会做出相应价格调整。人民币贬值，对公司业绩有所促进。目前核心问题是由于芯片短缺影响发货，现已有所改善。目前通胀存在，芯片涨价，海外同行也在涨价，预计未来涨价也会相对常见。

问：像鼎阳一样国产厂商来说，现在比较难进入的还是研发市场，门槛相对较高，针对新推出的高端产品，能用于客户研发比例有多少？

答：公司新推出的高端产品大多数用于研发，下游客户像企业、大学、研究机构的主要是研发，随着产品价格变高，用于研发端的用途更多。

问：公司2G产品，与友商比有何区别？

答：产品指标、用户界面存在区别，公司高分辨率数字示波器SDS6000系列产品，优秀的本底噪声，在2GHz全带宽下的底噪值仅为153μVrms，让12-bitADC充分发挥性能；包括人机交互方面也是比较有优势的。

问：长期来看，会不会引入国外巨头产品经理或者新的技术带头人来做产品迭代?

答：公司持续引入优秀人才，今年已经引入了2名海外人才，产品迭代快的主要原因也是一直在引入人才，同时留住公司现有的人才，人才储备持续进行。

问：推出的产品有没有失败的案例？

答：公司目前没有一款不盈利的产品，产品推的快，虽然研发人员不多，但研发效率高。

问：怎么定义产品需求，是不是难度比较大？

答：通用电子测试测量仪器行业主做通用设备，海外同行占据90%以上的市场份额，经验丰富，公司当前处于追赶阶段，与此同时，公司现有客户、经销商持续不断反馈需求，公司会及时消化处理并将需求优化到产品中;

鼎阳科技主营业务为通用电子测试测量仪器的研发、生产和销售。公司主要产品为数字示波器、波形和信号发生器、频谱分析仪、矢量网络分析仪以及电源类及其他。公司是国内唯一具有四大主力产品研发、生产和全球化品牌销售能力的通用电子测试测量仪器企业。在国内主要竞争对手中实现了高端射频微波信号发生器、高端频谱分析仪和高端矢量网络分析仪零的突破，且四大主力产品全部进入高端领域。公司是国内主要竞争对手中唯一一个同时拥有行业四大主力产品并且四大主力产品全线进入高端领域的公司。


