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发言人1   00:03
各位老师，大家晚上好，非常感谢大家的时间。可能请子琪那边先准备一下投屏，然后我们一会儿准备开始。好的，谢谢大家的时间。我们接下来就直接开始今天的这次的汇报。首先在今天汇报之前，我们大概把节前的一些观点和重点汇报再给大家做一次简单的更新和综述。首先我们在节前其实重点对两个方向进行了汇报。第一个就是我们有对财报的一些，在最后一天的重点公司做了一次更新，这个主要是聚焦在了缺电的一些标的里面。比如说中国动力、潍柴动力、海量股份，然后也同步其实把美股的一些公司，比如说像series这一类的，包括GEV，他们的财报出来之后也进行了一次重合的更新。

发言人1   01:19
其实通过这个大概想给大家更新的几个点。一是缺电类的公司，其实主业的强劲程度，或者是说业绩的在一季报，我觉得是比预想的要更好的。比如说中国动力，我觉得市场整体可能预期大概在五个亿出头，最后放到了5.8，接近就是六个亿，那客观的讲还是挺超预期的，那这是一个。

发言人1   01:50
第二个可能还是想讲的，就是在美股的市场里面，无论是电力设备还是缺电的燃机的公司，他们的业绩都在持续有这个bat然后反过来我们自己觉得在这个板块里，二季度可能值得大家最最重点关注的方向还是SOFC。核心的原因其实是因为鼻翼。他在一季报里面，无论是新签订单还是，他的业绩，其实都有一个很强烈的bat然后这个bat之后，我觉得他是完成了，市场的一次教育。因为在此之前，大家肯定觉得SOFC是一个不入流的燃机的补充的方式。但是他完成0到1的这个教育之后，应该接下来在二季度大家会看到两个蛮明显的变化。一个变化就是鼻翼自己肯定在中国市场持续的在找中国供应链去实现降本，然后放量。我们看到的就是大家相对耳熟能详的，比如说三环、春晖智控、振华股份，这个都是它的核心供应商。

发言人1   03:05
在中国供应链里面要去实现成本的持续下降的同时，这一轮他应该也走访了类似于像冥石这样的公司，本质上就是各的直接下游连接键，然后第二个我我们希望大家去关注到的还是潍柴动力。原因是因为除了鼻翼自己会找中国供应链实现降本，但当他完成0到1的时候，其实中国的这些SOFC整机的制造商，大概率也到了一个会加速发展的一个阶段。比如说如果大家有关注美股，可能也会看到有一个公司叫series power，然后这个就是给台达电和潍柴做SOFC技术授权的。然后基本上用了半个小半个月的时间吧，在美股翻倍了，然后今天晚上也还在暴涨。本质上就是我觉得到二季度确定这个方向，值得大家去重点去看一下SOFC这条链，这是第一个节前给大家重点汇报的方向之一。第二个节前我们也有重点汇报的方向叫m up，然后对应的其实是铜箔感光干膜以及PCB的上游的投资机会。然后站在这个时间点，我们往二季度看AI里面我们最看好的仍然是新技术和通胀，也就是涨价能够汇流的地方。我们目前就是看下来，觉得pcba的上游是最好的选择。一方面确实是三月份开始刚刚涨价，而有一些公司，比如说类似于像童贯业绩beat，它其实只靠了三月半个月的那个涨价。

发言人1   04:50
那可想而知，你从二季度开始，如果涨价的持续性是更好的那我觉得大概率业绩的bit程度会超市场预期。第二个就是我觉得单纯炒涨价是没意思的。在这个过程当中一定要交融新的技术，因为你新的技术能带来你扩容，天花板打开。其次就是有机会把中国公众供应链通过这个新一人的所谓的弯道超车，就是供应区。我们觉得一个就是PCB的上游，就各个细分在二季度应该都蛮好的。

发言人1   05:23
其次我们最关注的仍然是桐柏，特别是五月中旬。5月1个是三井出财报，第二个就是5月4月份的时候，三井DTH其实是调过一次价格，大概调了百分之之12。针对DTH而且我们观察了一下它的报表，在它的总体的这个报表里面，DTH居然占到了总利润的75%。

发言人1   05:47
所以可想而知就是载体箔其实是一个非常挣钱的环节。然后第二个，我们认为在这一轮他和邰光的这个长协结束之后，也就是五月应该会迎来第二轮的涨价。然后它的涨价会反过来引导整个桐柏从DTH到HVOP的一代四代，然后再到RTF再到HTE，最终再到最后的锂电，都有可能新一轮的价格弹性。所以大概就是第二个就是我们在节前给大家重点汇报的方向。

发言人1   06:23
然后再回到今天要讲的这个主题。首先其实能感受得到我们在节前的方向，一方面是依托产业链的这个产业趋势，然后另一方面明显感觉到我们会认为在五月份整个市场它会更加的乐观，或者是说我们推荐的方向会更加的进攻。那我觉得对应到锂电的情况也会是有一些类似的。首先我们肯定是看好在今年全年维度上，固态是有一波大的机会的。第二个就是在固态里面其实也分材料和设备。我们会觉得今年更好，或者是说至少在五月份能看得更清楚的，还是会聚焦在跟锂电设备相关的这个投资机会。主要原因有三个。

发言人1   07:18
第一个就是客观的讲，我们会觉得的锂电设备出现的这个业绩，其实它跟材料也是有一点相似的。比如说你去看材料，并不是每一个环节都出业绩，然后也分受益于碳酸锂的库存收益，以及也分自身有阿尔法的这个个股跑出这个超额来。其实如果让我们看锂电设备，我们会觉得一季报还是有不少公司的业绩挺亮眼的。比如说先会比如说行客，哪怕是行客这样的，但是你剔除掉汇兑的影响，你会发现收入的增速是不错的，毛利同比居然有翻倍的增长。其实它已经客观反映出来，如果你海外的占比高，以及你前期把低价的订单确认完之后，它其实在报表端的体现在一季报是亮眼的，这个是报表端。然后当然各个环节，因为你有的在前段，有的在整线，有的在后段，所以确认就是低价订单的节奏会有差异，所以才会带来它并非说呈现出来在整个一季度所有公司的这个报表都好。

发言人1   08:38
比如说你去看那棵看利通，他好像报表端是有一些承压的。这个原因是因为海外占比高的，他在去年已经把该确认的就是低价的订单全确认完了。然后今年的一季度海外的占比一拉起来，盈利能力立马就起来了。但你像那棵，他可能在一季度还在确认，比如说最差的23到24年那一波低价的这个订单，但是他从二季度开始这个部分就没有了，所以如果你去看板块，其实是一个依次逐步兑现在报表端是收入和盈利能力启动的一个状态。

发言人1   09:17
然后第二个的话还是我们会关注合同负债和存货。目前我们会从这个视角上看出来，蛮多这个公司很明显要处于爆发期了。就比如说联营激光，我们就看到它的存货和合同负债。尤其合同负债这个子分项，一下子起的就是特别的快。这个点其实和我们看AR里的挺多公司都挺像的。比如说我们在200亿以内给大家推荐的那个蔚蓝锂芯，还有在上一周给大家推荐的那个科泰电源。其实从财务端有一个非常好的筛选的标准，就是你把每个季度的合同负债拉出来看，这些公司都是非常典型的。进入到今年的一季度，合同负债大幅增长，环比可能都呈倍数级的一个增长，所以这是第二个可能我们关注的点。

发言人1   10:13
然后第三个就是解决估值的一个问题，因为大家始终认为设备是高二阶导，给不上估值。首先我们看到的点就是在这一轮里面的头部客户的资本开支，它是超过上一轮就是21到22年的这个高点的这是第一个变化。然后第二个变化就是往27年看，我们希望市场能够看到存量市场的替换，因为大概率从27年开始，存量市场的替换要开始启动了。然后第三个点就是还是固态，我们在大概两周前讲过一次固态，然后这次其实可能不会着重去讲那个固态。但是绝大部分的的锂电设备公司，一是因为他们的经营周期就是到了一个拐点。其实第二个确实是因为我觉得固态的接棒会让它的估值体系本身也会有一个重构。大概可能要讲的就是这几个点。然后具体的财报的分析，把时间就交给子琪这边。

发言人1   11:21
好的，各位领导晚上好，我具体汇报一下我们整体对于固态的第二次汇报。整体是因为我们发现Q2开始各设备厂商开始确收高景气度17的这个订单，因此整体的营收和盈利能力都是逐渐向上的，即将在二季度各个设备厂商进入业绩提升加估值修复的。戴维斯双击的这个阶段，那核心支撑这个结论的几个要点的话，第一方面我们是从新增订单去考虑这个问题。我们可以看到宁德时代的整体的capex和固定资产投资都是有在增加的。且这一轮和上一轮核心的差异在于更新换代的需求。其实对于整体的一个需求里面占占比还是比较明显的。在27年占到将近40%的这个比重。因此我们觉得整体看27年级30年整体的一个需求是持续的。

发言人1   12:12
然后第二个就是从确实的角度来看，我们去分析一下低密期的订单是否已经确实完毕。然后第三个就是我们看到合同负债的表现非常亮眼，且在这种新签订单里我们会着重强调出海的比重。然后最后一点的话就是这个估值修复的这个固态方面的一个进展。

发言人1   12:31
我们主要分为以上几个部分去介绍今天的整体汇报。然后投资建议方面，我们在上一次汇报中着重强调了这个高弹性的北交所先导加纳科加利通的组合。我们这次是着重强调另一条线，就是去看业绩行是逐季度向好的。这个先到先辉航科以及联营，这个是整体我们我今天整体汇报的一个请关注公众号思维基要社，更多纪要请加V西安20210130。核心逻辑。

发言人1   13:02
那我们具体来看的话，我们从先从锂电池厂商的开开pex说起。整体宁德时代的这个capex的整体发展在二一到这个在过去两两在过去的几年里是21年22年持续处有一个高峰阶段。但其实我们看25年的一个整体的一个capex的的值，其实已经在跟21年逐渐靠拢了。且26年的Q1 capex同比依旧是有所增加的，有20%的增长，大概率会复科22年的这种继续持续增长的一个阶段。

发言人1   13:38
那问题来了，就是如果2225和26是这样的话，27年会不会复刻到二三年的这种场景开始下行的周期状态呢？我们认为不会，最核心的原因是因为上一轮的需求是从0到1的一个爆发式的增长。但这一轮的和上一轮的很大的差异在于，这一次是设备成熟后，更新换代的需求更多。这种更新换代的需求也并非只是设备年限上的更新换代，更多的也在于设备上的持续迭代。比如像宁德的超级大县的年度产量是7到8G瓦时，但是这种超级大线并不是每个厂都具备这种适配能力的。所以我们认为整体的一个设备迭代是27年之到30年的一个比较大的这种占比到将近40%的这种需求。

发言人1   14:24
然后第二部分我们去看，从上从刚才说过的这个固定投资的一个设备更新迭代去看。我们如果按照五年的更新周期，然后年度平滑测算的话，宁德大概25年的固定投资中，13%是更新换代的一个需求。整体对应的其实是20年的固定资产的投资额。我们以最保守的估计宁德时代的这个整体2625到26到30年这五年的这个年度的复合增长率在10%，上一轮是45%。我们最保守按10%去估计的话，其中26到30年其实整体的一个固定投资额依旧是有20%左右的增速的一个平稳增长的那其中更新换代的需求在27年能够占到将近40%，达到37%，并且这个比重其实是在40上下波动的。能够看到其实在27年到这个30年，整体的设备需求是持续的，这一轮的周期更像是一种成熟后的一个平稳增长的这样的一个状态。

发言人1   15:24
然后第三个部分我们去看capex的一个增量。其实我们看25年的一个新增的一个设备厂的新增订单。其实从数据上反馈其实就是锂电池的锂电池厂商的capex的同比增量的这个数据。复盘过去的话，大概二三年开始，各季度的电池厂的capex是下滑比较明显的，包括24年依旧有维持着这个下滑的状态。真正开始反转的就是在24年的Q4，然后开px开始从底部向上增长，然后开始处于一个增量大于零的阶段。然后在25年的Q一开始，新一轮的锂电上行周期。那作为宁德来说，它其实在这个KPX的同比增量是率先进行反转的，然后包括二线的异位等等，是跟随着头部态势开始逐渐反转。然后本轮的特别是宁德，其实可以看到他25年对比24年的开发X增量是高于22年的，也就对应着设备厂商的新签订单的这个量级，一定是比较不错的一个状态。

发言人1   16:23
我们第一部分是从整体新签订单的角度来看，看待锂电池这边的，锂电池设备厂商的情况。然后第二部分我们从锂电池设备厂商的业绩来看，订单的确收情况。总体的结论就是低迷期的订单其实已经确收完毕了。

发言人1   16:39
从锂电池设备厂商的确收节奏来看，整线以及后道的确收周期大概是一年左右。前道会更久一点，大概是1.5年。因为他需要把钱到装配到整线里面，然后跟随整线确收，所以钱到的这个周期会更长一点。然后从国内和海外去区分的话，国内的确收周期在1到1.5年这个区间，海外的话在一年半到两年之间。

发言人1   17:04
然后我们首先看左图的这个营收增速，可以看到其实先导和航可是在25年的Q2开始率先进行这个增速转正的。大概Q2的时候就同比是增加44%到28%的这个比例。然后纳克和先惠大概是2425年的Q4开始转正的，这个营收同比是增长了42%和78%。

发言人1   17:25
那实际，其实在25年整年确收的这个订单，都是23到24年低靡期的订单。对应您的的capex二三年同比是降低30%，24年同比降低7%。那低迷期的订单为什么会有营收而这个增长并且有大幅增长的这种情况呢？核心原因是因为在25年开始，订单的确收是加速的。大量的堆积的低迷期的订单，其实在25年都进行了一个比较好的催收。

发言人1   17:52
然后第二个部分，我们从规模的净利的增速来看，海外营收的占比的厂商其实表现是更好的。可以看到现在好的各季度的利润，其实同比还是有比较大的一个增速。然后包括先会在Q3Q4的这个利润也是翻了三倍和1.5倍左右的一个增长。然后同期相对表现相对有压力的是那棵，那棵大概26年的Q一的利润是同比降低了63%，其实基本它对应的就是24年Q3Q4这的这种最低迷时期的订单。从那棵的他的这个确实也可以看到，因为他前到他确实时间比较久，基本24年最低迷的国内订单已经基本是在Q1的时候，所有厂商都已经确收完毕了。那看向展望Q2及未来的这个确收的订单，应该都是在25年开始这个新一轮的向好周期里面的订单。

发言人1   18:47
然后除此之外值得一提的就是在Q一踢出整体的汇率影响之后，26年的Q一先会行可先导的表现会比报表上更好。大概同比有162%行可有80%的增长，然后先回22%的增长，其中航科的话，它这个会对影响了大概有四五千万的这个值。所以这个加回之后可以看到，他们其实表现都是在规模端表现都是比较不错的。然后我们展望Q2的话，可能潜到的这个纳科表现也会比较好啊。整体的锂电设备厂商全面进入了一个确收高景气度周期订单的一个阶段。

发言人1   19:26
然后第三个方面就是我们去看合同负债，然后去看这个滚动的订单。因为其实合同负债表现的是一个新增订单的增加和确收订单的减少。好的这样的一个情况。我们复盘过去的话，大概在二三年的Q4的时候，这个新签订单其实已经很少了。但是先会先导航可的合同负债都是增加的。这个其实也可以侧面验证到我们刚才有说过的，从营收上看到的低谷期，的确收是在二三年Q4开始放缓的。

发言人1   19:55
然后各设备厂商又开始从25年的Q2开始进入同比一个增长的阶段中。以这个联营先惠邢可的合同负债同比增长是最亮眼的。联营在2526年的Q一合同负债有86%的增长，先后有47%的增长，航科有38%的增长。这个合同负债都是，表现出这个锂电设备厂商也是马上进入了一个爆发阶段的这样的一个状态。

发言人1   20:22
然后第四个方面就是我们再从整体的新签订单角度来看，20年全年整体的各个设备厂商给到的一个新签订单的目标，都是表现到比较好的一个状态。包括监会可能这个整体直营30%，但是Q一的一个新签订单达到了60%，并且这个已经中标，但是没有归类的就有40亿。预计Q2依旧保持着比较好的态势。所以我们预计全年的一个订单的新签订单，预计大概率会bit大概达到40%以上的一个增速。包括其他家联营现汇以及行口的26年的指引都是在30%以上的这样的一个增速的一个情况，可以看到整体26年全年的新签订单。都是一个比较好的态势。

发言人1   21:09
然后我们再看从新签订单的维度里面，我们其实着重强调的是出海比例的这个值。以相辉为例的话，他24年的新签海外的新签订单占到70%，其中大概有20亿的左右的海外订单是要确收的。25年确收了六个亿，其中剩余的14亿都会在今年26年确收。然后包括海外的，我们为什么会着重强调海外的订单？也是因为海外订单的毛利率达到40%多会比国内高10%到15%。并且有助于这些锂电设备厂商去穿越这种核的负债逆势的一个状态。所以整体其实海外的订单对于设备厂商的一个业绩的支撑是非常重要的。

发言人1   21:51
然后另外的话就是我们复盘一下这个整体先导的先先先先导的这个股价和新签订单的关系。其实我们觉得是其实上一轮实际的新签订单的最高点是在22年的Q2，大概有一百多亿的这样的一个新签订单。但是股价的最高点是在21年的11月。核心原因是市场其实并非关心的是新签订单的一个程度，而是关心的是新签订单的增速。其实可以看到221年的Q2的新签订单增速基本是在二这个之后，是一个基本最高点了。所以在整体的一个股价在21年的10 11月，也就是Q3达到了一个股价的高峰。

发言人1   22:31
那本轮的话其实本轮的一个周期的话是从25年的八月份开始的。这个业绩的最高点出现在股价最高点出现在25年的九月份。核心原因是市场发现了25年的Q2，先导的新签订单已经进入了转折点，叠加固态的整体的爆发，在25年10月份的时候股价达到了最高点。而市场后续的回调的回调后继续震荡，然后包括继续回调到之前的最高点的一个原因，是因为先导的理设备订单持续的维持着比较高的增速，在40%到60%之间。我们认为这一轮和上一轮的核心差异在于本轮的锂电设备是更加成熟的，未来是维持着一个稳健增长的状态。因此我们觉得能让这个先导订单再创新高的，除了持续增长稳定的新签和业绩之外，还是核心还是最重要还是要关注整体固态的一个进展。

发言人1   23:25
固态的话我们认为今年全年的一个节奏还是比较明确的。在马上要开的这个CIBF大会上，各个的是厂商会有望推出众多的新品，助力着固态的一个加速的模式。然后预计五月份的从宁德的中试线的供应商全面确定。然后Q3的时候两个头部电池厂都调试好这个中试线，Q4进行装车测试。我们觉得整体固态的加速会有会有效的提振各个厂商的这种估值情况，然后包括今天也有海外的这种硫化物的电解质厂商发的业绩，可以看到海外的一个进展也是比较明确的。这家叫solid power，他Q3的时候会给宝马去发他的这个测试电池包，所以整体的一个海外的进展也是比较明确的，会倒逼着国内的一个进展的加素。因为固态它不仅是锂电池的整体的技术的迭代，它更是全球角逐的这种龙头的新的生产力。

发言人1   24:21
然后这个是整体的节奏情况。然后我们觉得核心还是要看27年的量产装车的目标是不变的。包括宁德、比亚迪赋能都有27年进行商业化落地的这种目标。所以我们觉得整体今年下半年的一个，包括这个五月份以后的这种速度，还是会比上面会比这个四月份之前有所起诉的，这个是固态的一个整体情况。

发言人1   24:46
然后回到我们这个标的投资建议中，在标的选择中，其实我们以上的这些结论，其实我们认为整体是支撑着Q2开始各个设备厂商开始进入确确收高景气度时期的订单。然后带来整体的营收和盈利能力都会向上，包括锂电设备厂商也进入了这个业绩提升和估值修复的戴维斯双击的阶段。这个是我们以上的分析。

发言人1   25:10
回到这个投资建议来说的话，我们其实在上一次的汇报中也给大家出了这样的优选三类标的做重点推荐。第一类的话就是核心标的先导。主要的逻辑在于它的主页的订单量量和这个订单盈利情况是持续beat的。包括固态方面，先导是唯一一个有整线供应能力的厂商，全年的固态订单有望达到一个将近翻倍的水平，将近20亿的总体的订单情况。然后第二类就是低估值固态，相当于白送的先辉、航科和联营。然后前两者的先辉和杭可的新签订单的出海比例都是比较高的。这个出海比例高会支撑着后续的一个订单表现，是非常有韧性的。然后另外的话就是联营，联营整体的合同负债的增长是非常明显的。

发言人1   25:55
然后第三类就是固态卡位好，弹性高的那那那颗粒通和华资在上一次的我们的汇报中也和大家汇报了一下，北交所整体进入快速的扩容期，因此我们觉得一季报后，对于北交所的这个标的可以进一步提升重视。然后包括我们推荐的纳科和利通，一个是卡位比较好在干法辊压这方面有卡位。另外一个是中等等价的两个核心的一个增量设备卡位的被交所的公司。这我们上次已经做了详细汇报。然后我们这次的话是汇报一下我们组合二标签票先导智能，再加上出海比例高的先汇航客和联营。这里我们简单再介绍一下先导整体的一个情况。

发言人1   26:41
整体主页是整体要关注他的是主页的订单和盈利能力是双bit的一个情况。首先订单的话，全年如果全年的订单增速维持Q11的增速60%的话，那新签的话达到将近400亿的这个水平，能够有效的支撑28年300亿的这样一个营收。然后从利润的角度来看，公司的净利率是逐季度增长的，在20年的Q1也达到了11%的净利率，环比是有一个点的增长。然后包括如果28年的净利率达到历史历史高峰以上，达到20%的话，那对应的有60亿的利润。当前的底还是处于底部的，大概有16倍的估值。

发言人1   27:20
然后第二方面的话就是核心关注它的固态的一个进展，先导是唯一一个全线自研自制的这种整线厂商。包括25年的固态订单大概十个亿左右，其中海外占到50%，预计26年可能有将近20亿的固态订单。而且它其中核心的产品包括干法辊压设备以及等价设备，目前都在验证中。然后客户也覆盖了国内外的龙头。我们觉得从主页再加上固态的一个整体的分布估值，我们觉得整体的一个市值能够达到1500亿以上，我们还是核心推荐的一个标签票。然后另外的话就是再和大家详细的介绍一下，先惠技术和联营激光仪及行可显示技术的话，26年预计有14亿的海外订单。这个是222年新签，22年的在手的海外订单，要在26年的去收整体海外订单的毛利率是43%，比国内会高出10到15。预计请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   28:21
Q1的时候，海外的这种锂电设备确收了3到4个亿的这个规模。整体贡献了一个亿以上的利润，也占到了整体的利润大头。包括先辉今年的全年新签订单的目标是20亿，其中国内和海外各占一半，是这样的一个订单结构。

发言人1   28:39
在固态的进展中，干法辊压设备已经进行了二代的升级改造，包括固态派克加压环节也比之前会有5% 50的价值量的增量。传统的pack价值量大概是1到3G。升级后的话这版数也是有所提升的。然后第二方面的话就是模组派的产品，然后涵盖了这个模组入入箱电芯堆叠等等的安装线。然后车载端的电池加压相关的结构件，也在仿真和制造阶段优先会帮助客户降本。包括他这个车载端的电池加压结构，有很多海外的客户后续都有望能够导入目标市值阶段。我们按照26年将近六个亿的利润来看，基础市值是120亿。然后固态加压设备按照单价是5000万的价值量，200G瓦时的年度的建设量，30%的份额，20%的净率，大概固态增厚180亿的一个利润水平，合计的目标市值在300亿，目前还是有将近三倍以上的一个增量空间。

发言人1   29:41
第二个标题的话，我们再看航科科技，航可科技的话20年的Q一订单有15亿以上，其中国内有40%，海外60%。26年订单的这个目标是80个亿，目标增长30%以上，海内外占比是各一半的。同时公司的固态的全年的订单量也比去年增加了3到5倍。后续核心关后续公司也会核心聚焦于后端的这个设备，包括高压化成分容技术，以及基于高压罐模式的等价连带充放电的产品。然后公司也是积极开拓海外的一个一个一个产能，包括日韩工厂的产能逐渐释放，韩国三期的工厂有望在26年年底敲定，合计产值会超过100亿。加上韩国的20到25亿的产值目标市值来看的话，我们按照26年6到7亿的利润基础给到130亿。固态这边按照单位这把是5000万，大概增厚180亿，合计也是300亿以上的一个情况，大概有50%的空间也是维持重点推荐的状态。

发言人1   30:41
然后最后的话和大家同步一下联营激光的情况。除了锂电设备这边，联营激光的这个消费电子厂商的消消消费消费设备消费电子这边的设备激光清即便清洗的这个设备也开始20年放量，单台的价值量在1000万以上。这个清洗的设备整整体会增加整电池的一个整体的一个出货水平效率会增加。目前安卓的客户已经开始上了，然后预计看A这边今年整体的批量起量的一个情况。然后包括在锂电设备厂商这边新增了这个焊接的检测室系统，目前已经开始小批量出货。货然后预计会进一步增加公司的激光焊接设备的附加值。

发言人1   31:26
固态这边的进展是目前公司已经给这个核心客户装配提供了一条装配线。这个装配线整体对比液态会增加了侧缝和底部的这个焊接，整体环节是有望增加了。所以整体这个激光焊接环节，再加上有望增加激光刻蚀的这两部分的环节，占到整体产线的价值量的10%提升到15%。

发言人1   31:48
目标市值的话，我们按照26年四个亿的利润，整体基础市值给到80亿。然后焊接的话，按照单据是2000万的这个价值量，30%份额，20的净利率，给到72亿的市值，合计的目标市值是152亿。目前也有百分之六七十的一个增长空间，依旧维持重点推荐。

发言人1   32:06
以上是我今天的汇报，感谢各位领导的聆听。好的，谢谢各位领导的这个时间。就是往二季度去看一个就是其实他们在底部的时候，挺多都对应当年只有15到20倍的这个PE的。然后往后看的话，我觉得就3.1一个合同负债起来了。新签订单对应的未来两年的收入的增速，有可能是bat市场的预期的。

发言人1   32:34
然后第二个就是我觉得还是关注盈利能力的持续的改善，因为大部分的上市公司他也不知道这一轮的盈利能力的上限在哪里。他可能给你的指引就是回到上一轮的高点。比如说先导就跟你说回到上一轮16个点左右的这个净利率。但实际上盈利的修复，随着你海外的占比的提升，以及固态的这个介入，有可能会去避他。然后第三个点就是我们我们还是认为在接下来固态有比较好的行情，它对于估值的抬正是明显的所以在这个位置上，尤其是一季报之后，对这些财务报你进行深入的追溯，你会发现其实他们的财报是给大家惊喜的，这个是一个要讲的。

发言人1   33:23
第二个就是同步也预告一下，可能在接下来的一周，我们还会做两次汇报。一个我们会重点讲一下，就是mlp c这个方向，核心对应的这个标的是江海，本质上也是在电源液冷以及涨价这条链上延伸出来的这个公司。然后后续如果大家有这个需要的话，也可以同步参加我们的一些会。第二个就是还是再讲一下我们过往的这些会议。因为挺多的人在申请录屏的，也请大家在申请录屏的时候，标注清楚机构加姓名。不然的话就是按照合规的要求，我们是没有办法进行通过的，希望大家做一下配合。今天晚上我们的汇报就到这儿结束。完完了就是大家如果有问题，欢迎在私下跟我们交流，也非常感谢各位参会。
