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发言人1   00:00
AI电感也好，其实他们都在不往高容以及说这个模块化埋嵌式的这种方向上去做发展。所以说对应到的单柜的价值量上还有提升。所以说结合这三个方向，市场在扩容，然后需求这个需求上在扩容，然后价格上再提升，以及上游材料在涨价，后面有涨价的这样的一个逻辑。所以说我觉得是非常性感的，非常契合今年的一个主题性的操作，或者说能够主流的这种市场机会的，这些环节的话我认为都是值得重视的那展开来讲的话，mlcc环节的话在我认为目前来看，春天也好，三星电器也好，太阳佑电也好。这三家在高榕的这个产品上占比相对来说还是比较高的。或者说目前来看他们是主控，那他们的这个价动率也是接近满产的一种状态，具备涨价的条件。

发言人1   01:05
第二个点来看的话，单看英伟达这一侧的话，今年的市场需求就有25个亿左右。而rubin起来之后的对于高榕的mlcc的需求是增加了又增加60%，所以说价格还也在增加。所以说看明年的这个市场增速的话，至少是在60%，甚至说翻倍的这样的一个程度，所以说是非常可观的。而从供给侧来看的话，像春天也好，三星，日本的太阳佑电也好，这些公司他们已经处于满产的状态。而且在扩产的这个过程中，我们盘下来的话，它最快的产能落地，新增的产能落地应该是在今年的年底。

发言人1   01:57
而如果说爬坡到一个规模化量产的一个阶段，投产的一个阶段的话，应该是在26年的Q一这个阶段。所以说rubin的体量是在7 8月份。而扩产的这个产品，新增的产品是在年底或者说明年的一季度，存在大概半年左右的一个供给的一个紧张期。所以说我们认为在下半年的话，这个产品会继续的涨价，继续的涨价那国内的这一侧标的的话，我们就得像三环风华高科，也可以继续涨。因为他们在国内的这个供应上也逐步的批量了，然后同时的话也在逐步的在向海外的客户做一些送样。所以说我们觉得这个逻辑涨这个逻辑还可以持续。

发言人1   02:49
对于AI电改这个环节，我们可以看一下AI电感这个环节的迭代。其实它跟GPU芯片的相对来说绑定度还是比较深的。因为他要解决这个容值的这样的一个问题，所以说基本上会伴随着GPU的迭代，需要给这个电感这一侧进行对等的这种迭代。所以说这些这些公司，像龙瓷、博科、顺路这些公司的话，他们基本上都是要给海外的这些客户不断的去做送样，不断的去做案例的这种调整，这个料号的这种调整。绑定。或者换句话说，就是客户之间的粘性是比较高的，绑定程度会比较深。

发言人1   03:45
那目前来看的话，我们觉得这个环节一旦进去之后，未来有希望获得一个比较大的这样的一个份额。而且在effect这一段起量之后的话，我们认为因为它和芯片侧的联动绑定会比较深，I赛克和NV体系的供应商也会做一些分化，不会两家都供。所以说在这种情况之下的话，我们认为可能绑定ifc这一课的龙词可能受益是比较多的。我们单看阿萨克这块市场的话看今年是16个亿，谷歌和亚马逊合计起来是16个亿，明年是26个亿的一个市场增速非常高，60%多的一个增速。而而龙词它相对来说要比其他几家在接触通过flex MPS英飞凌，接触谷歌的时间相对来说会比较早。

发言人1   04:47
我们认为未来有希望做到里边的这个一共去从扩产的节奏上来看的话，明年可能会新增贡献1.8亿的一个体量，产品的个数1.8亿个。然后从价量来看的话，这个isac这一侧都是采用的是模块化的电感。模块化的电感的话有一个明显的特征就是价值量高，大概能够来到十块钱一个的这样水平。所以说看明年的话，它的产能产值这一侧就会有18个亿到20个亿的这样的一个体量。所以说对他来讲的话是弹性巨大的。

发言人1   05:28
好，其实在后边的这环节中把公司做了一些介绍，然后，关于这个中压UPS这一侧，我们更新一下这个重点的标的，像中压UPS和SST这些环节。UPS这个环节的话，我们认为比较好的标的，或者说还具有弹性的标的应该是合邦电器，还有科世达这样公司。然后还有盛弘股份这些公司。

发言人1   06:02
科士达目前来看的话，河望目前来看的话，我认为是有两个逻辑。第一个的话是会有给VD做代沟，这个市场大家都有了解了，给VD做代沟。关于中压UPS这一侧，刚才我们提到全市改造市场的话，大概是五百亿的市场，看明年可能会有10%的一个渗透率。那目前来看维的和台达两家在做，然后维的这一侧占50%的份额，会全部交给渴望去做。所以说我们认为对它弹性还是比较大的。看明年的话可能新增贡献四五个亿的利润出来，这是一块业务。

发言人1   06:44
然后另外的话还有它的SST业务。它SST的话配合着这个世界互联，在乌兰察布的项目上开始做一些规模化的一个示范了。在24年他们就开始做配合了。所以说目前来看的话，他推出的产品规格可以讲是全球领先的。目前看目前能看到的35千伏20兆瓦，目前看是全球领先的。所以说我们认为他有两个逻辑，一个是给VD的这个代工的业务，能够贡献EPS以及未来的SST业务能够把估值。所以说我们觉得它的还是优选。

发言人1   07:22
那何望科士达和盛虹，我们认为他们在配套去做电力模块的这个市场是非常有吸引力的。包括说他们跟台达海外这些客户去做一些对接，是公司的预期都是一旦能够有一两个项目落地的话，他们在明年就能够看到20亿的一个收入的增量。所以说刚才提到的这个电力模块化的这个市场，值得大家的一个重视。因为在海外层面，他们都是在抢工期，抢建设的这个时间。而这种集装箱式出货的模是的话能够大大缓解。而这个事情的话我们认为并不难。能够这些公司在今明两年的话能够兑现业绩出来，然后以及在布局一些新的产品，可以把估值。

发言人1   08:13
关于SST这个环节的话，我们认为就是四方和望这些公司，包括说阳光电源这些公司，他们有电力电子这种强电测电力电子的这种能力，值得重视。HVDC这个环节，我们认为现在来看的话，可以这个也是属于进攻性的方向。我们认为目前来看的话，我们觉得标的比较好的是这个，或者说弹性会比较大的。

发言人1   08:41
是优优，你能和韵名那首首推悠悠绿能目前来看，其实之前也给大家汇报过，他已经成立了AIDC的子公司，AAIDC的子公司。AIDC的子公司里面有两个持股平台，这两个持股平台都是要引入一些产业资本的。这个产业资本可能是CSP国内的、海外的，也可能是和国内相关的一些头部的AI硬件的公司。像中继续创这样的，把这些产业资本引入来，能够帮公司带动一些产业资源，进而带来业务。所以说我们认为这家公司未来可期，它的布局不只是HVDC，HVDC可能是它在主业层面的一个延展，能够快速延展的一个产品，降维打击能够做到的一个快速规模化量产的一个产品。但是从公司的团队建设和规划上来看的话，它是要把整个数据中心的业务，关于供电这一侧都要去做布局的。所以说我们认为可能也会类似于一个epc这样的一个公司存在。所以说我们认为可以值得重点的布局和关注。

发言人1   09:59
瑞明技术的话目前来看也是已经在跟禾望的对接中有一些出货了，有一些出货了。而下半年的话可能是一个加速出货的一个阶段。所以说我们认为有订单，有在手订单或者说能够有业绩兑现的公司也值得重视。

发言人1   10:16
好，总结一下的话，我们认为不管是存量数据中心的改造，还是在新建数据中心这一侧的话，都伴随着这个投资机会。新增的话会这个存量改造的话会伴随着一些新的设备的需求。那这个过程目前看到的是中压UPS，以及说可以看到的还是配备的一些储能的单元。未来我觉得有可能还会有其他的这些增量的设备也会冒出来因为这个还在不断的迭代过程中，在这个新建的数据中心的这个场景中，也会逐步的落地一些新的技术，包括说更高功率的PSUIHVDC这些产品。所以说我们认为从下半年来看的话，催化还是比较多的，有项目会逐步的去落地，所以说我们觉得也值得非常的重视。所以说总的来说的话，不管是存量还是这个改造改造的，还有是新增的，这两块都值得重视。而目前来看我选的这个进攻的方向的话，我认为是啊被动器件，也就是就上游这些环节，具备涨价条件的这些环节值得重视。从标的上来讲，就是龙祠，当然还有可利克，可利克的话它也是被动器件，变压器的这个环节也具备这种特性。

发言人1   11:44
像这个电板的龙词，然后高频电的可力克mlcc的江海股份，包括说三环风华高科，这些公司是具备进攻性的那同时能够现在有业绩以及说未来可可把估值的这些环节的像中亚请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130UPS还有和电力模块代工的这些公司也是值得重视的，也属于进攻的方向。像禾望电气、科视达、盛弘股份这样的公司，HVDC环节的话我首推的是优优智能，我认为公司的布局层面的话，可以演绎展望的故事是非常宏大的。关于这个个股层面的详细的交流和沟通，欢迎与与我们团队私下交流。今天的会议到此结束，感谢各位投资者的参与。任何媒体转发此次。
