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发言人1   00:00
比较重要的一个研究的方向，或者说研究的重点。反正短期的话大家肯定更关注这个二季报。我们觉得二季报整体来看，光互联的公司总体比一季报表现要好。但是肯定还是有很多的我觉得有一些不足，或者说有一些遗憾，或者是说有一些本应该做的更好的点。这个之所以没有做的比较好，我觉得就是一个关于一些物料的问题。但是物料的问题不光是缺货，缺货其实我们在今年年初就在一直在谈论缺货这个问题。大家也都对缺货有个概念，就是今年上半年可能缺货的就比今年一季度缺货的幅度会重一点，二季度会相较一季度会有一个比较大的改善，那三四季度会继续改善。所以说下半年我觉得对于缺货这个事儿，肯定是比上半年要好很多的。

发言人1   01:01
但缺货物料还有另外一个问题就是跳票。跳票这个事儿我觉得也值得关注。跳票跟缺货不太一样。跳票因为缺货是很早就知道的，是一个也算是一个有规划的一个事情。但是跳票一般都是供应商给光模块公司一个很临时的，我供货供不上来，可能是由于质量问题，可能是由于一些是设备的问题，有一些其他的总之就是交付不上来。那这种事情可能是一个一次性的偶发式的影响。

发言人1   01:39
因为跳票这个事儿，特别是因为质量问题，跳票这个事儿说实话不常见。确实这两年由于整个光模块迭代比较快，导致他上游的一些物料迭代也比较快，所以说很多上游的供应商他是面临着一些新产品，当然这些新产品说实话都是经过了前期的测试认证，还是一个非常周密的一个过程的，那偶尔出现一些跳票，你不能否定他的这个能力，就像我们经常开玩笑，就一一就是让一个研究员本来是一个月写一篇深度，现在给你压缩到三天。那这个这个深度报告肯定质量会稍微差一点，但是你不能说这个研究员水平不行。所以说物料这块也是这样。所以我们觉得下半年跳票这个事，我们认为会大幅的减少，所以说无论是缺货还是跳票，下半年都会转好。所以说我们认为在物料这个问题上，大家下半年重点跟踪的就是这个，缓解的幅度，以及每家上市公司它的可能情况不一样。有的缓解的曲线要更加陡峭一点，有的缓解曲线相对平滑一点。所以说这是我觉得我们下半年重点研究了一个方向，就是这个物料的这个问题，但总的方向肯定是在逐季度变好啊。

发言人1   03:03
第二个我们认为下半年重点研究的方向是关于这个NPO，NPU前段我们六月份刚从美国调研回来的时候，其实跟大家也讲过说北美那块整个NPO的使用是一个一个在提速的一个过程。原来没有确定用NPO的，像meta微软，现在都已经确定用NPO了。包括像英伟达，不但是确定了用NPO还是给出了上游一定量的指引。最近我们也看到北美的一些新的一些进展，就是关于像meta的自研芯片，其实也是在一个加速的状态。还有其他的一些公司，一些做这个大模型的公司，做芯片的公司，都在去来搞的他的一些自研的芯片。这样的话我觉得对于NPO的长期发展是有好处的。

发言人1   03:57
另外我们也看到了国内像华为，它也在发展一个open CNPO的一个联盟，那为什么华为要做这个事呢？因为NPO这个东西它相较于它是脱胎于光模块，跟光模块的整体的这个产品的构成，就是第一代的NPU跟光模块是差不多的。但是你要往后续发展，NPU肯定会有一些定制化的一些迭代，所以说NPU总体的研发难度还是要大于光模块的。而且海外的几家云厂商的NPU，都是邀请供应商联合研发，或者说都是一个定制化的需求，并没有统一标准。这也是说为什么二三线的光模块公司参与不进去，或者说国内的一些大厂在NPU这块得不到全球最顶尖的光模块厂的支持。

发言人1   04:48
所以说现在华为也在倡导建立一个开放生，看他的目的统1NPO的标准，让一些二三线光模块公司在国内市场好这个大的范畴内也能参与进来，这样的话，我觉得这是华为的一个惯常做法。那华为就是希望在他能控制的领域，他尽量保持一个封闭生态。他控制不了的领域，我就倡导大家开放，把大家都吸引进来，这是华为的一个我觉得惯常的一个做法。但是华为肯定是有他自己的一些私心，有他自己的一些商业的目的。但是这个事儿我觉得客观上也是促进了国国内市场的NPO的发展。所以说现在海外加国内都都有一个NPO的进展，我觉得对整个产业生态的成熟都还是有一些利好的。

发言人1   05:44
另外除了NPU这个进展之外，我觉得还会我们的思路还会再延伸到CPU，比如说华为这次去搞open NPU，我们其实在想有没有可能在几年之后会有一些open CP这种产业生态的逐渐成熟。因为CPU本身就是一个封闭式生态。但是其实随着以后的这个3D封装的技术的普及和成熟，CPU里边的光引擎也可以成为是一个这种有多家供应商的一个开放生态的一个供应链。那CPU是不是未来也能够做成一些，不是说完整完全跟这个asic封装在一起的，做成一些可插拔或者半可插拔的这种形态。这都当然可能从现在的视角来看还是有很大难度，但是从一个更长的视角来看，我们觉得还是有希望能够实现的。所以说我们我们现在的观点就是认为未来三年是NPU作为一个中间方案大规模应用的时代。

发言人1   06:49
到了2930年或者再往后，等到CPU全面商量之后，我们也认为为有可能会出现一个open CPU的一个生态，就是有多少厂商也来参与CPU的这个产品的供应，不会有单独一家或两家公司把这个供应链去来全盘吃掉。所以说这是我们认为为什么今年下半年的一个很关键的点，就是一个是看物料，另外一个是看NPU的叙事，以及再往长时间线的CPU的趋势。这是我们觉得下半年光互联比较重要的研究方向。从退票的角度来讲，我们的推荐还是不变，因为我们说实话从去年开始对于这个前瞻性的研究还是花了非常多的时间我们选出来的一些像旭创新、盛天福、元杰的，其实都是从过去两年来看都是算是十倍票了。之所以我们精选这几个龙头公司，其实是有非常多的原因，包括这个长期的路线也是我们已经把它考虑在内，所以说这些公司我们认为现在还是一个非常低估的状态，这个还是我们强烈的建议大家去来关注，这是我们广安通信的观点。

发言人1   08:11
好，谢谢各位领导。好的，各位投资人下午好。非常感谢各位来参加我们广发听媒体组的周会，我是传媒组的联席首席之国。本周由我来汇报一下我们传媒互联网这边的最新观点。因为最近上周其实大家会看到，无论是A股的传媒还是港股的互联网，都有一些相应的公司会有一些反弹。我们从短期观点上来看的话，我们觉得最近这种反弹应该还能再持续一段时间。当然背后可能最大的逻辑确实是有一些资金在平衡。

发言人1   08:48
大家注意到我们这边有一些变化的公司，其实受到了一些，其实资金算不清了。其实我们稍微总结一下，其实就三类。第一个类的话是二三季度相对便宜，银行利润有变化的公司。包括我们前面几次每周都会提到的什么巨人恺英、世纪华通，都有一些二季度跟释放利润的预期，都有些产品上的变化，这是一个。另外一类的话，其实是一些过去大家可能其中的企业，大家应用这边有明显标签的一些公司，包括上广告的一点蓝标，然后短剧的昆仑和中文也是有一些表现的那第三类的话，其实就是互联网这边，最近在AI的竞争力上，让大家看到一些边际上，比如说比如阿里，比如腾讯，阿里这边主要是因为大家看到他们的收入在加速，然后腾讯这边，是大家看到我们眼霜的效果还不错。

发言人1   09:53
我们一个个来讲一下各自的观点的话。首先游戏这边我觉得确实是从A行业里面找业绩的方向来看，可能是当下想看最好的选择之一。因为整个7 8月份其实也是整个行业的一个季度相对较高的一个阶段。比如像巨人的超载行动。因为去年6月份开始，我们觉得今年Q3它至少流水端还是一个三十甚至四五十的一个增长。那么利润端的话大概率也会比二季度更好一些。

发言人1   10:25
凯利这边的话，二季度我们看目前看情况。另外一个是不是我们一季度定进来的那个传奇的新产品，还是那些字符化的一些持续性产品，预计在二三季度都会有更多的利润。而且我觉得可以继续关注一下他们在IT上做的一些动作。未来传奇的一个控制力大概率是凯恩进一步的加强。

发言人1   10:48
华东的话也是我们之前一直提到的，今年他们在一个广告费用收缩这个阶段。在广告费用收缩阶段下的话，他们利润释放我们觉得还是比较有确定性的。三季度看的话，八月份他们也要开始尝试一些新产品的投放，我们关注有没有新产品的投放出来。所以整个结论的话，我们认为7 8月份在有高低低的逻辑上，可能游戏是相对好的一个选择和配置方向。游戏的反弹大概也会在7 8月份，这样的时间是对他来说从高频数据和业绩预期来说都比较好的一个好，这是A股这边一致的情况。剩下的我主要讲一下港股互联网这边AI课的一个情况。

发言人1   11:30
上周大家在preview里面其实发现阿里把他们三季度，把他们二季度三五个是财报财务上一季度把云收入增速调到了45。我们从产业端了解下来的话，其实主要也是六月份他们有一些新的战略资源比较好的卡到位后，其实他的收入加速是比较快的。现在国内的推理算力还是一个比较稀缺的一个状态。只要谁有更好的卡，那么他们在医患能和推理能力上只要做的足够强，那么他们的毛利率，还有他们的一个收入增速，其实都还是有提升空间的。所以这一块的阿里云的一个客户增速，我们目前看还是可维持的。

发言人1   12:14
另外一个比较重要的其实还是看后面他们模型策略这个变化，因为应该在这个月底千万要出3.8了，这可能是他在现有机构上推出的获利能力最强的一个人公司。我们可以看一下，查一下千万3.8大概能拿到什么成绩。以及可能往九月份去看的话，我们预计可能会有他们的一个模型机构的一个提升。也就九月份十月份可能会看到公司，这也是我之前讲的，理论上九月份开始大模型的一个能力机制，会因为大家的基建调整会出现一定程度的变化，那么互联网公司能不能改善呢？我觉得这也是新的大尺寸的一个机模型，记录的效果可能会更加重要。

发言人1   13:02
我觉得大家对于阿里来讲，因为现在电商还是比较弱的。所以大家核心关注还是云的收入和利润率能不能加速。在云的收入和利润率能不能加速的情况下，大家再去看它的大模型。现在其实大家定价的并不是单纯的max的收入指标，更多还是看你背后的模型能力是否够强的。模型能力够强的才能给得上估值，这块我觉得也比较重要。另外的话，我觉得也可以比较积极或者乐观的去看一下平头哥的情况。我们目前了解下来，其实已经有很多的模型厂商最近在找阿里去下单他们的PPU，下单他们1.5代的PPU，主要也是基于对他们推理性能的一个认可，这一块的话我觉得可以持续去关注一下。腾讯这边的话，会员三期发布后，大家也看了会员三的效果还不错。我认为其实大家的主业传统主业游戏、广告、电商都没有特别大的一个变化，主要还是看AI这边的一个程度，然后以及他们估值有没有修复空间。

发言人1   14:03
腾讯这边的会员三发布后，其实大家看到腾讯的模型并不是说完全不行，确实也通过后训练把能力给提起来了，一定在这两个多月里面有足够好的数据资源做一个沉淀和积累。这很有可能是body带来的一个飞轮，既有用户的轨迹数据，然后在他们内部使用中有也有一些高质量的解决问题的一些任务数据被清洗和留存。往后的话，腾讯这个数据优势我觉得还是逐步会积累起来的。当然因为会员3现在参数量还不够大，尺寸还不够大，我觉得也往后的话主要观察一下腾讯的会员4。会员4的话目前看的话，我们预计可能会比阿里的签是略晚，可能在十月份左右。也从开发的周期上来推断，等在十月份或10月份之后，我们觉得会推出，到时候可以看看腾讯这边AI逻辑的一个变化。

发言人1   14:57
以上是我本周的一个核心观点去总结的话，我觉得7到8月份还是一个短期比较好的一个反弹修复的一个节点。再往后的话，主要还是看一下九月份那个时间点。国内互联网公司的大模型能力的一个，在新的机构下带来的一个变化，以及阿里的云语音的优势和它PPU优势能否持续，以上是我本周的汇报，感谢大家时间，有请我们下一位同事，各位投资者大家下午好。我是广发证券电子行业分析师张大伟。

发言人1   15:29
本周电子周日谈的汇报主题为长兴科技上市在即，国产DRAM崛起。长兴科技是国产DRAM的稀缺龙头，它的工艺以及产品的升级驱动了公司的一个成长。根据公司的招股说明书，全新科技是成立于2016年，也是我国规模最大、技术最先进、布局最全的DRAM研发设计制造的一体化企业。

发言人1   16:04
那么从公司的请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130发展策略来看，公司采取了一个挑战研发的一个策略，完成了从第一代工艺技术平台到第四代工艺技术平台的量产，以及DDR4LPDDR4叉、DDR5、LPDDR5或者LPDD55叉等产品的覆盖和迭代升级。目前公司核心的产品及工艺技术已经达到了国际的领先水平。公司在合肥、北京两地共拥有3座12英寸DRAM的晶圆厂。同时公司目前已经成为了中国第一，全球第四的DRAM厂商。并且公司这几年的扩产也是在持续的如火如荼的进行。公司未来在全球的市占率以及自己的规模体量，都能够看到一个比较快速的一个提升。

发言人1   17:12
从业绩端来看，公司26年一季度根据披露的数据，业绩实现了一个大幅度的增长。然后26年的上半年也有一个高增的一个态势。26年1到3月，受到全球算力需求持续增长，全球主要厂商产能调配等因素的影响，全球DRAM产品供不应求。那么价格从25年下半年以来持续大幅上涨。同时公司的产销规模也是在持续增长的，产品结构也在持续优化。

发言人1   17:52
根据公司招股书的一个披露，长兴科技26年一季度实现营业收入508亿元，同比79.13%的一个增长。实现规模净利润247.6 2亿元，同比增长1%千688。好，如果我们只看净利润不看规模的话，那么是一个三百多亿元的一个情况。因为这里面还有一些股权结构上的一个一个变化，在整个量价提升下面的话，公司的盈利弹性是显著的放大了。同时根据公司的招股说明书，公司预计26年的上半年公司营业收入为1100到1200亿元，实现了整个的规模净利润是500到570亿元。较去年的上半年扭亏为盈，实现了继续的高增长的。同时，经过我们的测算，我们认为公司在整各的26年上半年的收入是有望超过这样的一个数字的。因为26年的，二季度整个d RAM的涨幅还是继续有一个比较大大的一个趋势。

发言人1   19:16
同时从公司的募投项目来看，在技术资金双重加持下面，长兴作为国产龙头，它的产能就像我们最开始说的，有加速扩张的趋势。公司的木头项目具体投向包括三大板块，一个是存储器的晶圆制造产线升级项目，总投资75亿元。工期三年，那么也计划是28年上半年完成验收，通过工艺改造导入国产设备材料，推进供应链的本土化。第二个是DRAM存储器的技术升级，项目的总投资是180亿元，其中目只投入130亿元，同样为期三年，是为了完成呈现的迭代，实现产品的升级。最后一块就是前瞻技术研发，项目投入90亿元，全额使用募资历时三年，聚焦先进的DRAM技术攻关，夯实自主创新能力。

发言人1   20:21
这些就是我们对于创新科技在上周挂的招股书的一些梳理。从投资建议的视角上来看的话。在AI的memory时刻的背景下面，AI记忆成为支撑上下文连续性、个性化与历史信息复用的底层能力，持续扩展模型能力边界，有望促进AI agent的应用加速落地。AI记忆的价值正从费用项转为资产项，相关上游基础设施价值量重要性将不断提升，建议关注产业链核心受益标的。

发言人1   21:01
第一块是整个国内的存储公司，除去马上要上市的创新科技以及正在IPO过程当中的长江存储外，还有包括目前正已经上市的造诣创新、北京君正普冉股份、东芯股份等存储芯片公司。以及在受益于存储以及整个半导体扩产背景下面，最受益的半导体的设备公司包括北方华创、中微公司、中科飞测、拓金科技、华海清科、金怡装备等。本次周日潭汇报到此结束，感谢各位投资者的收听。如有任何更多问题，欢迎继续联系我们广发电子团队，谢谢各位。

发言人1   21:51
尊敬的投资人，大家下午好，我是广发计算机行业的分析师周元，我给大家更新一下计算机行业最新的观点。当前agent已经成为token增长的主要驱动力，其不仅需要GPU的并行计算能力，对于CPU的核心数芯片间的高速互联以及存储硬件间的数据同步提出了更高的要求。国产CPU公司、服务器公司以及数据基础软件公司针对agents的应用已开发出相应的产品，那这些产品是有望受益于算力架构的升级而放量的。针对于这一趋势，相关技术软件公司已经进行了前瞻性的研发工作。

发言人1   22:30
根据新华科技披露的投资者调研纪要，公司近期研发聚焦于下一代AI原生数据库认知数据库。针对当前AI大模型落地过程中出现的长上下文带来的仿真开销上升带来的推理成本的增加，以及多模态数据的检索等常见问题，提供了较好的解决方案。这样讲还是比较的抽象。首先我们回顾一下AI大模型在推理过程以及商业落地过程中遇到的实际问题。

发言人1   23:03
当前随着模型参数量和上下文长度的增加，其对于内存容量的要求也在不断提升。目前AI的大规模部署具有以下两个特点，第一是模型权重越来越大，上下文越来越长。而当前主流芯片的HBM的存储容量在200GB以下，HDD的存储容量在50GB以下，企业级SSD的存储容量最多在100TB左右。而当模型推理过程中的数据存储容量超过200GB时，往往会传输到SSD或HDD上进行存储。在这一过程中，一方面不同存储的物理介质不同，导致数据读写的底层技术有差异。另一方面，不同存储界之间的数据传输速率不同，数据同步和对齐的难度较大。因此优化不同存储介质上的数据读写，以及加速不同存储硬件间的数据传输，已成为突破AI大模型推理任务瓶颈的关键。

发言人1   24:06
2026年2月，在英伟达中国团队的支持下，新华科技深度应用了CUDA和rapids等底层库函数，实现了其认知数据库基于GPU加速的向量检索引擎性能提升了20至200倍。在关系型数据库的标准TVCDS测试中，分析性能提升了约20倍。另一方面公司的分布式数据库RODB于数年前以前瞻性完成了将数据库索引从CPU内存offload到闪存上的研发工作，目前正在持续攻克从GPU显存offload到闪存上的技术难关。

发言人1   24:48
截止到26年4月1号，星环科技的认知数据库单机版已开发完成，在今年下半年将推出多卡版本。我们认为公司认知数据库已攻克AI大模型推理过程中内存容量瓶颈的关键技术难点，已具备商业化的基础。后续随着多卡版本的推出，产品竞争力的增强，有望推动商业化拓展。

发言人1   25:13
也有一些人比较关心认知数据库和HBF的关系。我们的观点是认知数据库有望受益于HBF的推出，但并不依赖于单一存储硬件。当前闪迪科技和SK海力士联合研发的HBF可以给GPU提供更高的存储容量。HBF推出后，GPU和SSD之间可传输的数据规模更大，认知数据库相应可以发挥的价值更大。因此HBF的推出有望进一步推动认知数据库的发展。但在HBF没有推出之前，认知数据库仍可以应用于HBMSSD的存储硬件上。公司也已经披露了其认知数据库搭载于A100、H100等AI芯片处理35GB数据量的效果。总体而言，认知数据库可应用于多种类型的存储硬件，并受益于硬件产品数据存储容量扩大的趋势。

发言人1   26:12
在商业化方面，认知数据库预计在26年下半年上线云版本。先进入到海外市场，以高性价比吸引海外客户。公司目前在海外市场同步推进东南亚、中东以及美洲区域的拓展，依托现有云资源搭建服务。相较于在国内市场以本地化部署为主的商业模式，基于云平台的收费模式更具弹性和可持续性，面对的潜在市场空间更大。与认知数据库对标的产品data bricks公司的photo engine和snowflake公司的g two产品给予采用，按照内存容量、CPU数量等云资源使用量来进行收费。未来随着认知数据库公有云版本的推出，其若按照AI推理任务相关的数据流量收费，则有望推动公司商业模式的转变，打开更大的潜在市场空间。

发言人1   27:08
我们在此前的报告中也对认知数据库潜在的市场空间进行了测算。假设AI推理任务生成的数据量为1亿TB至2亿TB数据处理的价格为每年800美元每TB至1200美元每TB认知数据库的渗透率为60%，用户付费率为45%。我们测算出新华科技认知数据库面对的潜在市场空间约216亿至432亿美元。未来我们对应用爆发，对于算力优化和输出效率提升的空间突破保持乐观。也有很多投资人也关心，是否其他厂商可以开发出和认知数据库类似的产品。

发言人1   27:52
我们观察认知数据库所具备的功能，认为相关公司必须具备三方面能力才有可能开发出来，第一是异构多元的数据处理能力，第二是不同存储硬件优化的能力，第三是分布式和云原生架构的能力。星环科技是国内少有的拥有以上三方面能力的数据技术软件公司。相较于海外的hey点，ai watching data的公司具有明显优势与认知数据库对标的产品是snowberry two和data Price for engine产品，其实践效果也已经反映出数据基础软件在AI推理任务中具有较好的应用前景。总体而言，在产品性能方面，星环科技的认知数据库已经具备一定的技术优势，有望在AI推理应用的过程中逐步体现其商业价值。

发言人1   28:46
除了认知数据库这样前沿的数据基础软件产品以外，我们认为在AI大模型落地的过程中，AI应用及工具也是不可缺少的一环。例如AI大模型生成代码需要的IDE工具以及相关的honey平台。这类工具和一般的SaaS软件不同，他们是受益于AI大模型的商业化落地的。例如AI生成的代码越多，AI口鼎内工具的订阅用户数量就会持续增长，从而推动相关工具类软件的发展。

发言人1   29:20
可公司的收入从25年1月的1亿美元的ARR增长至26年2月的20亿美元的AR1年之内翻了20倍的。公司本身不开发模型，而更多聚焦于AI大模型的IDE工具的功能实现。根据彭博社的报道，26年3月12号科是在谈新一轮的融资，其该轮融资将使其估值达到约500亿美元。在产业链地位上与科技类似，逐一信息与AI大模型公司是合作关系，其更多聚焦于AI大模型在IDE工具的功能，实现在产品功能上easy develop snapp develop产品和first类似，其通过接入海内外AI大模型来赋能需求分析、算法设计、程序部署等软件开发全流程。

发言人1   30:15
而当前卓越信息AI coding的核心产品EZ develop的商业化数据也是非常亮眼。自EC develop产品25年9月上线以来，截止到26年4月30号，其订单金额已经超过了8200万元。根据公司26年一季报，公司的easy develop产品于26年3月推出，EY bot等创新功能，大幅提升产品利益，用户活跃度表现亮眼，单日的token消耗量突破200亿，相关项目收入贡献超百分之55 26年3月25号，左翼信息宣布easy develop产品会员订阅套餐价格提升。26年4月在订阅套餐价格提升的情况下，EZ这个产品的订单增速实现了更加快速的增长。EZD value在四月份单月的订单超过了3200万元，超过了26年1到3月的订单的总额。所以我们看到的是EZ旅游的产品的用户和订单的增长趋势，并没有因为套餐价格提升而变慢。反而由于easy bot的推出以及接入了GR任务等最新的模型，呈现出量价齐升的趋势。我们预期26年在EZ develop产品套餐单价提升，用户数量持续增长的趋势下，所以信息的AI coding业务营收高增长可期。

发言人1   31:47
此外根据科创板日报，因近期cloud code被曝存在植入后门的安全风险，阿里经综合评估后已将其列入高风险软件名单。自7月10日起，阿里将全部禁止内部员工在办公环境下使用cloud code。因此在行业竞争格局方面，我们认为卓越信息国产化的AI coding工具easy develop是有望授予AI coding行业竞争格局优化的趋势的。

发言人1   32:25
在算力领域我们也看到AI agent的应用涉及到资源调度工具调用多智能体协同等较大依赖CPU的进程数、核心数以及单核性能等硬件资源。为满足AI agent的应用，一方面服务器的CPU配置正从传统的8至16核向32至64核及更高规格演进。另一方面在算力集群中配置更多数量的CPU也已经成为各厂商尝试的新路径。根据英特尔披露的投资者调研纪要，CPU与GPU的配置从1比8向1比一靠拢，甚至有望达到4比1。展望26年，CPU和GPU的配置比例有望持续提升。那么国内CPU公司是有望受益于技术架构升级带来的潜在市场规模扩大的趋势。而从国内的竞争格局来看，叉86架构的国产CPU产品的特点更加明显。国产CPU产品包括叉86架构的CPU和以华为鲲鹏为代表的ARM架构的CPU产品。

发言人1   33:34
从生态角度来看，叉86架构的生态更加成熟。相关产品CPU公司以独立第三方定位，在基础软件领域积极拓展行业合作伙伴，已具备较好的生态条件。AI agent带来CPU占比提升的趋势，有望推动CPU远期市场空间的突破，有望进一步增强叉86架构的国产CPU厂商成长的确定性和持续性。总体而言，基于叉86架构的国产CPU龙头公司在产品竞争力和生态方面具有较强优势，有望受益于此趋势。

发言人1   34:13
在AI芯片方面，我们观察到的情况也是国产AI大模型正在加快适配国产的CPU芯片，整个生态建设的节奏正在加快。Deep sig v4和kimi k2.6在发布的第一时间即选择与华为升腾、寒武纪、思源和璧纫等国产AI芯片产品适配。在政策层面，根据国家发改委官网在五月份的新闻发布会上也提到，我们始终坚持系统布局、分业施策、开放共享、安全可控，推动人工智能与经济社会各行业各领域广泛深度融合，指导国产大模型加大力度适配国产算力芯片。国产AI产业自主可控建设，正由国产I芯片的单向适配，像国产算力加国产模型的双向奔赴转变。在此趋势下，我们判断在下半年国内的国产AI芯片软件生态拓展的节奏有望加快，为其后续应用场景和商业拓展奠定良好的基础。

发言人1   35:21
而在国产AI芯片的领军企业寒武纪方面，我们在其公告中也发现有经营扩张的趋势。寒武纪于26年5月22号审议通过了关于申请综合授信额度的议案。为满足日常经营和业务发展的资金需求，寒武纪及寒武纪全资控股子公司拟向银行申请不超过人民币120亿元的综合授信额度。此次公司申请的银行授信额度较大，也反映其业务拓展的信心。一方面寒武纪思元系列的AI芯片性能处于行业前列，且与主流大模型积极进行生态适配。在coding agent和视频生成等AI应用的带动下，互联网和模型厂商持续扩大AI算力，相关资本开支对公司产品需求强烈。

发言人1   36:16
另一方面，寒武纪的供应链也在稳步恢复中。26年第一季度寒武纪的预付款项增加了11.5亿元，而此次授信额度120亿元的申请，正式在公司供应链稳步恢复的趋势下，为其扩大晶圆、HBM等原材料采购进行了资金准备。我们预期，在公司经营层面积极扩张的趋势下，产品交付规模有望进一步提升，进而推动营收高增长。

发言人1   36:47
本周浪潮信息和紫光股份也都披露了26年半年度业绩预告。26年上半年浪潮信息规模净利润为26亿元至31亿元，同比增长226%至288%。紫光股份的规模净利润为19.1亿元至23.2亿元，同比增长百分之83.5至122.9。

发言人1   37:13
国产服务器公司上半年的利润都呈现出高速增长趋势。我们认为有以下三个因素。首先这反映了互联网厂商等下游客户对于服务器超节点产品大规模采购的情况。我们认为AI投资与国内互联网厂商的核心业务已经形成协同效应，并逐步实现商业化落地。在AI应用持续渗透的趋势下，互联网厂商的AI算力相关投入有望继续保持在较高的水平。

发言人1   37:48
其次存储相关的存货涨价也对于相关服务器厂商贡献了可观的利润。截止到26年一季度末，浪潮信息的存货为442亿元，紫光股份的存货为453亿元。在服务器各组件中，硬盘、内存条等存储相关零部件占有一定的价值量。26年第二季度，服务器公司存货中存储相关零部件涨价，或给相关服务器公司贡献了可观的利润。存储相关零部件的涨价主要是由于存储供不应求的周期性现象导致26年下半年在存储相关硬件价格处于高位的情况下，价格变化趋势不确定性。那相关服务器公司的业绩支撑或更多来自于服务器超节点的算力产品销量的增长。

发言人1   38:41
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。而非价格因素。最后服务器公司也受益于互联网厂商算力基础设施全球化的布局。根据阿里云官方微信公众号，26年上半年阿里云在全球一起新增启用多个数据中心，分布在法国、马来西亚等，以满足全球客户对云和AI持续增长的强劲需求。截止到26年2 6月，阿里云全球基础设施布局已扩展至32个地域，105个可用区。26年第二季度阿里云也宣布计划扩建日本和墨西哥的数据中心。

发言人1   39:24
随着国产AI大模型在全球的商业拓展，国内云厂商的算力基础设施在海外的建设也在稳步推进。在这一过程中国产服务器公司相关的算力产品是受益于互联网厂商海外算力中心的加快建设而放量的。以上就是我对于计算机行业的观点更新，谢谢各位投资者的聆听，也欢迎会后和我们交流联系，谢谢大家。
