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发言人1   00:00
应该登录过微信里面备案支持的一个方向。然后这样可能在上半年的科技板块里面就是最突出的。但是最近其实计算机的这种关注度，然后把含义的活跃度都是在改善的或者在提升的那会后面会不会有从整个的硬件的一个投资转向一个平均的一个。不要导入别的东西，那些登录就是把时间调那个，对吧？那您先开始可以吗？因为一个也是到的比较迟，所以现在正在那个客户端版本，就是到了一些，你可以先讲，对着手机我这边，你的文件我刚刚正在打字。对，现在都可以听得到。对，然后我不影响，不能听到。各位新浪伙伴们还是你的，我是国际计算机的刘首席，非常好。

发言人1   01:03
然后今天给大家重点去汇报一下我们关于整个AI后续的一个的观点，我觉得这把主要内容分为三个维度。第一个的话就是我们怎么看整个AI的投资发展的一个周期和是否存在泡沫问题。第二的话就是大家最近也非常关心一个新的话题，就持续迭代的自学习SI这样一个进展。然后把这一块的话最核心的一些变化，包括最新的情况中心汇报。这两块的话就我给大家重点的梳理一下。我们认为后续整个国内电和卡拉电动车，这是大家去点关注的一个这一个方向。首先回到一点，因为材料然后在准备就等会投屏给大家。然后我先我会跟大家去讲这个内容。

发言人1   01:54
第一点的话我们如何写整个AI，所以说我觉得可以分成三个维度去把握这样一个问题。一个就是金额这样的一个资本开支。第二个的话就模型本身商业化的一个进展。第三个的话就是我们如何去看这个模型，给大家一个数据。我觉得可以通过这三个维度来去把握和理解。

发言人1   02:17
首先是显性的模，资本开支这样一个情况。大家现在看到的是今年一个资本开支的质量，一个头部的CIP大概会报告9500。那这个量级的话其实在明年甚至是一个叫高速增长，我们有两种去理解这个资本判断增速的一个判断方式。第一个我们定的话，就你拿70年的这个CP你用大可以增长3到40，这是可参考一个现象。大家可能确保一秒30秒4点，再考虑到有两个新的大点的上市带来的经营性，可能会需要1.5万亿到1.5万亿样板的样子，我觉得这个太好。其实这个关系特别尤其是像就是说我你看到现在很多团队在通道，贾玲曾经把这个国家的去考虑进，我拿去给他算个数。比如说我们认为明年算你能增长30%到4%，那你认为它本身的收益等到要预计到五六千亿美元的处理。然后我们再考虑到几个存储的厂商，三星海鱼是美妆加起来，然后再合个AMG国货海外加一块这个数明年的收入预期，大家可以把海外的大的投行的速度拉长，它就到1.8万亿9万亿。

发言人1   03:44
这个数理论上有些AAI我们把它抛除掉，再抛除掉，大概之前已经还需要1万，而这些可能只占资本开支的70%。宦者而言，你拿是是是这个要强，可能要需要更多的人，怎样没币才能够支撑通胀各个环节通胀带来的相应流量。所以这个事儿是当时比较早的一波海外的一些。脑海里有一个这类的东西就得有一个。假如说他这个活动那么大的学就要卸下，那借贷率上本身对于美国家庭有增大。

发言人1   04:21
第二个就是假如这个事他不够，好是卡多拉的会议那一周所以价格涨价，是不是那你上什么微信，我用谁的问题短其实没有答案。原先上到了今年的的，是在明年到底涨了多少，没有什么你会了，但是各家的关联还是一个。因为我觉得的话这个问题在这里到底没有完全解决。但是我们相信去年的变化是明年会开始，必然是要快速增长。你的增长多少也这是第一个问题。第二个就是我们关于模型上的话，能明白吗？大家可能会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   05:12
比较关心说我这个模型商业化本身它的一个增速。那么怎么去把因为这个事情上让大家去看看整个股票中的投资，这也是它整个百你这个百分比这个市值。所以这个因素我们换来看ALD就是你的一个自动排除商业化的一个情况。一个从商业化本身的角度来看的话，过去大概在半年左右的学，我看到的是道理，包括他的在他们从这个盈利速度越达是快，这个数据非常漂亮。然后到现在的话，两家应该就是到了一个OK大概六七百亿美金左右量。然后高总应该是接近了差不多八年，这个人还在非常快速的就用比，但是100人还不用。那就是哪一个板块能够续得上波动的一个态势呢？换句话讲，下一个能够维持模型的环比增速，它是提升了行业政策。

发言人1   06:19
大家在思考这个行业就这个行业从哪找呢？我觉得大家可以这样就比较容易去想到是这个知识工作者。因为我们从这个公司成本的角度来看的话，整个租赁维度里面，它对应的这个全球平均大概在两将近2万亿美元左右钱。那你如果考虑选择这个工作表的话，是25万亿，这个体量大概要大很多。

发言人1   06:45
那如何去理解穿和视觉上会放很清楚呢？我觉得可以从两个点。第一个就是从竞争的角。你想想如果你在一个就比如我从我因为我这个很大，我是搞金融分析的那我用AI可以实现。我给大家讲这个东西只需要一块去。行，我给大家就比这个速度快很多。你说我身边人不用，他肯定会用。这个渗透率的提升是个百分之百。但是现在大家搞了一个非常好的关系的指标，我觉得可能还需要点具体的时间，我需要统一口径。

发言人1   07:16
好，第二个就是它可能相对来讲相比于编程颜色更难点的在于，你可以要直观理解到。因为我编程这个事能不能干，成绩的干好是一个非常容易判断是否的一个问题。换个来讲，对于老板企业主来讲，他比较容易做出一个决策，就是说我是否应该把这个东西的材料用一个比较聪明的利润生活，是大伙这个事我比较能够判断的。但是大家觉得让一个效果老师他可能很会用AI让他把别的老师给裁掉。有我觉得这个问题可能是需要大家去思考这样的就是摆在技术工作者能不能比得上这个工艺好，这个有友好一点是能够我不管也不是那么容易，他们不管我个人因为这是我觉得这个关于模式三的21个模型本身它也是第二个就是因为现阶段的对问题，当然距离现在还有一段时间还是需要验证。那我如何去把握当前模型碳化进展，我们可以看到了，那你去看美国的答案是我去看美国。

发言人1   08:31
因为你对于亚马逊也好，包括像微软也好，包括像谷歌也好，他们有的公司在本单季存在过去需求的这个阶段。而且他们本身的这样一个在手的订单云的收入增长非常明显。你可以把它理解为总量层面的，对于AI的CPU2的需求。

发言人1   08:56
这样一个是这样的一句话，亚马逊打一个比喻，他们讲是说这个算力需求你就想知道到哪里去了。如果是个哑铃的话，它两端最左端它可能是整个前沿的AI实验室，对吧？这个算力的实验室他们要很多的数据可以做这个训练，对于这块大的要求。另外的话就是一个AI本身的软件，工具，他们也必须要用到很多。这个层中间是很大一方面叫企业的，任何企业每个九六很多软件，包括A他的整个流程都可以用NID做去保，这个东西要控非常大。

发言人1   09:45
我觉得这个事必要的话，只有好人是干了1万人。因为我觉得这个是大家当前这段时间大家都比较关心这个无论是在哪边做约定也好，新的一个A大家看这个沿海地带以后你要去做改造，这个的话可以支撑支持快速模型这个价格的，所以大家需要重点去看那个看法。因为之前也是成立这个AI，这个事其实是国内预设，因为国内的人当然他们也是看业务很多，这个AI是最缺的。最大。

发言人1   10:21
你当然自己知道说的这个，大家理解比华为人差不多，但是我个人认为可能更类似于海外的云的公司是在。但是因为你随便想看，无论是ASSP也好，还是说一些这个没有。所以他们手里面拿这个在国内哪些公司手里的，还是因为还是可以来给公司租赁的那那就这个嗯那我觉得这个是大家真的是做这种。

发言人1   10:53
我是这个情况，大家因为我暂时没有办法知道这行业具体能满足行业。你多一些他的东西，大家往后退找到更走量的东西，更这是这个。第二个关于模型上，觉得这个就还是比较好。

发言人1   11:10
第三个的话就是模型的一个过去迭代的一个就大家可以去思考的。我们现在做这个事情动得起，无论是在中国市场还是这是什么样的原因？我们回到AI城市的初心，是因为你认为这个行业能够给自己一些能够推动整个全球的一个关系，实现快速的一个增长。这个是因为上来的时候，所以大家没有问题的话，无论是A还是B还是各个同事是这个事本身我们如何去定义理解？是它的本质在于模型的古代是不是在维持一个重要化。如果模型本身的阶段仍然在快速往前推进，包括它越来越激烈出现APID路径的话，那我们的阶段性它的商业化也好，或者说美国你加戏也好，或者这个ASSP的一个投入会实现竞争优势都不那到底该怎么把握模型后面进展？好。

发言人1   12:35
怎么去把握模型后边的一个迭代的情况跟进展。我觉得这个环节这样就是我们看到的情况是，其实今年整个模型的一个迭代速度是比大家想要快很多的。当然在因为在今年的话，很多black k well也加速在用。而且在今年下半年，随着如今的这个算力的推出，也会进一步去加速这个模型的一个迭代的效果。我觉得这个的话是今年整个模型，包括到明年快速迭代的一个推动的一个因素。

发言人1   13:05
那我后边怎么去把握模型的一个进展呢？我觉得有。我们要回到现在全球特别关注的一个新的趋势，就是RSI就是recursion这个self improvement model，就是持续自迭代，持续进步模型，自己会帮助自己变得更牛逼的这样一个东西。那这个东西应该怎么去理解呢？我们先去来看一下第一个。

发言人1   13:42
我们可以复盘一下整个模型进化和迭代的历程。最早是我们去做预训练，然后后来的话随着这个dip tic搞出来这个MOE这样一个快速的一个推广。然后再往后我们有了思维链，再往后的话我们看到了这样一个test time inference在country中反复中的推理质量，最后的效果就越来越好。再往后就我们走到了agent这一步，走到agent这一步，大家可以看到什么是agent。Agent就是模型本身在利用一些记忆、工具，然后等等上下文发力这个层面的工程，让他本身更擅长解决问题。现阶段摆在下一个所有做模型的人的眼前需要丰厚的问题。

发言人1   14:26
什么是其实现在其实就我们说的这个技术RSI这个环节，那这个环节该怎么去实现呢？我觉得有两个点可以把握。第一点就是它是我们通向ai最重要的一步。第二点就是他目前在你去理解他说你可以把它分为几个维，第一个就是一个模型它最后实现的效果怎么样？它有几个维度来构成最所谓的模型本身的参与权重。模型本身的产品，就模型本身如果是一个参数跟权重训练完了之后，那大家会基于这些参数权重往后做一些推理的一个应用。

发言人1   15:05
那在它基础上有哪些东西呢？第一，你提示词写的好不好，可能会影响到模型最后给出出的效果。第二，你这个模型是否对你的记忆力比较复杂，也会影响到你的生产的效果。

发言人1   15:17
第三个就是你模型会不会用更多的工具。比如说我如果不用PPT给你做一个展示的材料，那就加很聪明或者用excel这个工具。第四个就是我去判断这个模型哪个阶段用什么工具，干什么活，包括就是做一个检测跟约束这样一个控制逻辑。这一整套其实构成了我们当前看到模型的一个落地的A的环节。

发言人1   15:39
去决定后标所谓的RSL，它分为两类。第一类就是我们去度模型的参数，就动模型本身的参数。我要模型本身在迭代过程当中，它的这个参数跟权重会发生变化，这第一种。第二种的话我不做模型本身的参数人群，就左边这个是我去改模型本身参数的权重。第二就是我不动模型参与人我动我刚才说的几个环节上下文提示词，包括说AI excel层面这个环节它叫模型的哈里斯的层面。所以就分为这两类左边这一类它是比较理想化，那你大家看一下模型未来自己会就假设做实验改参数，然后再这样子的这自然而然是一定可以更快加速AGI的。但他现在怎么去实现这一步，我觉得前沿的这个模型的研发你们还在思考。

发言人1   16:28
第二个的话就是在改脚手架这个层面，honey层面这个层面的话，其实是有更换一个落地的可能性的。有更快落地的可能性。原因是因为我去动模型本身参与权重的话，它是一个非常复杂问题。但我只是在他部署的环节里边，让模型更擅长去优化自己的整个体验。哈里斯这个层面的话，商家文学习，工具的应用，它是比较容易实现。这个点的话我们去去看一下全球顶尖的一些实验室，怎么去看RSR这样一个进展，分几个实验室来讲。

发言人1   17:06
首先是其实我觉得第一点可能大家低估了他们手上的那如果大家去想一下，其实所有一家公司已经有半年以上的时间，并没有给大家去展示过更牛逼的模型长啥样的东西。因为他现在过去半年发的模型都是用在二月份生成，1 2月份他已经训出来飞落物飞天虎这个模型后边搞了一个阉割版的max后边又搞了一个蒸馏的版本25.0，但是他一直没有给你放出来供给这个是他没有干这个活吗？肯定不是。因为他四十六上市，所以我的一个推论是我认为他可能现阶段他用了六七个月时间。因为他都在很多角度在讲2314，我觉得他可能在这块做一些尝试跟努力，可能maybe下一个大版本的topic的模型是一个实际版本，可能就会具备一定程度在层面自迭代有一个重点出来。我觉得这是一个推论，这个不是我百分之百可以确定的事情。

发言人1   18:03
第二个的话，就我们看到另外一个人，就是SSI这个实验室。这个实验室可能大家听到的次数比较少，你们可以去查一下他背后的老板是伊利，就当年open I他就是伊利作为技术的负责人和some offer一块搞。那依然在一年多前，他2 1年多前，他从open I走，他当时觉得这个模型的数据和算力还在持续的skating。但是这个skin他觉得需要更好的去解决数据的一个质量，包括算力质量等等的问题。他觉得我能不能在一些层面做一些提升的优化，这是当时伊利亚想干的。

发言人1   18:42
后来伊加总在7月28号一点找open a找那个英伟达。英伟达投了一个亚裔时间是51名。这个在英伟达投资的体量里面不算很小，算是比较大50亿美金。

发言人1   18:55
当时伊利跟英伟达他们发生的风暴，是觉得他们的研究，前沿的模型的研究，找到了新的是skating的方式。我认为这个事儿是一个非常重要的一个意义。因为对于一个一直走在模型研发最前沿的人来讲，他突然需要大量的算力去做模型的训练。做实验背后一定是他找到了新的比较重要一个方式。这样才能够说服老板给他投入这么多资金来参与。我觉得这个事是非常重要，大家可以持续的去关注这个实验室后续的一个进展。因为当他拿到算力，然后大家去训一版模型的话，基本上是按三个月到6个月之间这个区间。

发言人1   19:35
那可能季度之后一个季度之后没毙，他就会有一个阶段性成果，我觉得是这个时间是给大家重点关注的。第三个就合同安金额，50亿金额就拖到50亿美金，别的无限给零钱。然后第三块是OK拉，OK拉的话大家可以也是在应该是7月29号29号那天，他把这个当年open的技术研发系统叫公立，他出去创业29块钱，我妈让然后官方通告里面显示让他去立的整个RSI这个部门。那无力他在今7月4号发一个很长的文章，你没有讲他认为怎么去做个，他就讲到了我刚才其实跟大家汇报的这个所谓的ISI2种，一种是动模型参数权重，一种不动，他说的就是不动模型参数权重这样一个路径。他认为这个路径是相对比较容易实现的，而且我们基于这一点，就有可能把你整个模型最后给你实现的结果，各方面变得越来越好。这个事儿我觉得是在不动到摩托车的权重维度里面，很快就会有一些进展，可以给到大家去做一些看法。我觉得当然这是我基于他的一个人事的一个变动的调整看到的一个情况。

发言人1   20:54
第四个大家我相信大家可能也都看了梁文峰，最近流出来了一些融资的时候一些纪要。梁文锋其实他自己他就觉得整个模型的B端也好，C端也好，商业化重要。但是也没有那么来讲的话，他们觉得最重要的如何实现API，他认为是当前突破API最关键，就是他也非常认可的，而且那个方是四月份。所以换句话来讲，在今年年初的时候，全球顶级的模型，联合的人都在往这个方向去努力去实现。而且这个效果的话，我觉得当然在现阶段很难说大家形成一个共同的哪个路径已经绝对薄了。但是这个探索的路径，探索的过程，各种各样的形式，大家去因为我就给大家讲一些复杂的技术的，但是这里边是大家在探索是有机会去做到的那最后再说一下字节跳动其实在这个环节上，他们张一鸣本身也是很早时候他就认为这个是非常重要，所以他们特别重视自己模型本身的内功。因为当你真的实现RSI之后的话，我的后面的模型本身规模模型自然会有更大的挑战。这节课因为我现在把内功打好，未来去做FI可能觉得更容易的事对你看他们继续推动模型skin的同时，大家也非常重视这个事儿。

发言人1   22:09
模型skin这个环节的话，现在国内头部的模型的体量在2到3级之间。然后张一鸣的话，他们前两天大家也看到一些报道，他们要去训一个5到10T甚至直接到通到10T左右。参数量跟北美合作模型一个层级的参数量这样一个模型。所以我觉得字节在这个环节进一步的加入和公开表露了他们的一个关于后面的一个技术路线的判断，是非常值得大家去重点关。

发言人1   22:38
总的来讲大家可以去看我刚才给大家复盘的，大家给全球的顶尖的实验室会认为让模型具备自妥协的发展能力是下一步最重要引发的重点。而这个重点能让全球所有的AI的投资重新拾回极强的一个信心。因为这个事儿能更快的逼近AI第二点，全球这么多顶尖的实验室，在这个就是他付出了各种各样的努力。而这个努力并不是看不到希望的，而是我觉得从各种各样的应用上、设计上，推动了产业的变化上。我觉得他是可能跟大家聊聊近OK。

发言人1   23:12
刚才我们觉得在整个怎么判断AI的投资的一个周期跟节奏，包括第二句关于海外模型的SS进展情况，给大家做了分析拆解。结论就是第一显性的资本开支仍然维持一个比较快速的一个重点的节奏。第二的话就是从模型本身商业化的角度来看，这个模型本身的商业化还在加速，而通过运动形式体现的总量的一个需求也在快速的一个攀升。第三个就是整个RS3的进展的节奏的话，各区也是当前全球顶尖实验室在重点压制的一个方向，也可能会在未来一段时间给大家一个投资上的一个惊喜。

发言人1   23:58
回到第三个，就具体说到投资的会上，我们重点也是汇报一下这个海外链跟国外链的一些算力的一个机会。首先在海外链条这个机会的话，我们觉得大家要重点关注最大的变化。我们从7月20号开始一直写这个周报给大家更新的点就是说规定的出口，这个是近期我觉得全球的科技里面最重要的一个变化，标准的出货。标准出货的话，我们觉得重点关注的投资会就是在机柜，在PCB，然后在光合电相关的处理。这个事儿其实在英伟达的股价里面优势。大家看到这一周英伟达的股价其实涨了12%，而且创新中。当英伟达的股价每一次横盘一段时间，开始一个新的涨幅的时候，就意味着当AI找到了自己新的趋势。所以我觉得这个是要值得大家去重点去从股价本身去反推这样一个阶段性一个变化。

发言人1   24:48
第二个就是我们落到具体的投资，基本上几个。我觉得第一个就是首先机会层就是VR出货最利好的一定是机会这个层级。因为这个是跟门店是强绑定的。那你我们觉得比较好的专业上是工业处理。我之前我们也是一直在给市场去汇报这样一个内容。

发言人1   25:11
在工业互联这个环节的话，大家其实可以看到，我讲两个。因为工业互联一直是我们这两个月的一个精度推荐。那背后的逻辑和原因是什么？第一个，我们最后背后最主要的，我们认为三季度就是VR6点出货的一个时间节点。而这个事儿会对于它本身的业务非常存在。到了这个后边的话，就是谷歌的V八这款芯片，也会给这个工业智能带来巨大的一个收入跟业绩的增长，这个是我们看到第一个这个时间点。

发言人1   25:39
第二个的话就是大家后面会看到两个事情发生。第一个工业互联在机构的层面的市占率布局。第二个妇联在单机柜里边，单机能够赚到钱再去。这两个事是一个确定性的一个趋势。

发言人1   25:55
为什么会发生这两个东西呢？我在这里口头讲一下，第一个就是份额的提升。在这个不是GB阶段，就是black这一代，互联的一个份额大概是五成到六成。到整个very店大概会去到这个60号系统。为什么会发生这个变化？

发言人1   26:14
原因最后的最本质的原因是因为当前整个机柜，我看我后面那个当前整个机柜其实是一个非常复杂，就不需要整个系统去实现对机柜的设计复杂程度大幅平。机柜设计这么复杂，带来问题是你这个机柜的检测就要做的非常好，客户才信任是你帮我做这个机会。比如说这个cst这么多，微软也好，包括谷歌，包括meta，买回去了，他觉得你的机会做好做了非常完善的检测，我才信这个产品没问题。那咱们检测多少钱，就是你的生产的自动化要做的非常好。全球在生产自动化这个环节做的最好的就是工业服务。所以说当时谷歌去全球选了一片服务器代工的厂商之后，他认为这个环节就是最好的观点。所以他把他和联发科联合设计A82这款芯片的，它和大公司都给。

发言人1   27:06
所以我想给大家解释这个原因的点。这个会大家逐渐在后边，会在一个季度看到这样一个增长，来印证指数的这个产业的判断。第二个就是我跟他说，我们本来在单机柜上赚了钱回去，这个怎么理解呢？过去大家可能就他只是个服务器，大家可能不是。他从卢比这一代他会亲自做很多零部件，包括像液冷。大家可能想到未来可能液冷做了一个东西。第二就是电源管理的巴斯塔，包括像数据连接他会亲自做。换句话讲，他会做更多利润率更高零件，而不只是做代金本身。那他单机会本身赚的钱就会进去，所以我觉得这个是妇联它的一个后续驱动，季度在季度的一个业绩快速增长，主要来讲份额都是什么？和单季度的这个盈利的一个系统，这两个是确定性的一个东西。

发言人1   27:56
第二块就是关于PCD，PCD就是市场也知道我们团队一直在跟大家重点推荐这个盛虹科技。这个票就是在过程里面确实出现了各种各样的小作文的一个问题。找到了现在七月份，现在别的这个硬件测的标准都会在往下降。但是我觉得当时我们也给大家做补偿，整个产业里的角度出那个问题没有他们说的那么多的问题，而且这个很快就会被。那在前两天反正这个事有问题的，他说这个事没问题，所以就是应该我想给大家讲这个对吧？

发言人1   28:33
这个判断OK，本身你当时怀疑这个份额就是因为一个产品问题。那现在产品也没问题了，那份额自然而然也是回到了这个价，应该在这个环节里边大的增。对，因为当时段子里边还有很多别的数码说这个台湾厂商要现在中国台湾厂商这边，但是你可以去看一下，他们就没有那么多产，他就根本不可能把这个给解。所以我觉得这个事儿是在PCB这个环节，我觉得大家重点重视。而且PCD本身也是英伟达的这个代际迭代里边价值量提升，仅次于存储。

发言人1   29:07
所以我觉得我们之前给大家做两个判断，PCD是整个斜率价值上增长斜率之王。包括说我们觉得整个PCD它后续的一个半导体化这样的特质，都会进一步让它不只是一个它不只是个通胀链。它是在这个VR的这个机会里面变得越来越重要，价值量占比提升的一个环节。所以我觉得整个PCB的产业链还是值得大家去重点去关注。这个配置也是大家看到在这个反弹里边做的比较强的一个。

发言人1   29:39
然后第三块就是关于这个，我回到这里来汇总，最右边就是光光这个域，大家最近应该有看到另外一个产业的一个变化，就是关于如何奥萨再往下在英伟达的概率迭代里面，英伟达的一个说法是就是他们当然这个是CM的分析，他们认为英伟达可能会收敛一些存储的一个产品投入。因为本质上原因还是找不到足够的货，并不是因为存储不重要，是因为我买不来。所以我们要想办法通过别的方式去弥补存储搞不来的一个缺陷。他想要放什么？通过柜内侧的SQR，通过通信和互联来解决问题。这个其实一定会带来柜内侧的这个背板PTP的背板连接器，包括说像spill up的光伏电的一个需求。

发言人1   30:24
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。去找这个定位。当然现阶段大家可能觉得整个光因为各种各样鬼故事会有影响。但是你往后面看，做到NPO这个路径，它的重要性是在随着代币迭代里的价值观代理升级的，我觉得这个也是没有问题的。

发言人1   30:54
OK. 然后除了我们刚才说的这个整机柜PCB和光之外，我觉得大家一定要重视电这个东西。电动力无论是电源本身还是电容，因为我们在去比如再去工业四点的时候，董老师就跟大家讲，他们觉得跟北美客户接触，我觉得现在最重要的你能不能把这东西充上电，能不能把这个电作为一个电源结构的升级，以及你配套这样一个被动元器件的一个情况。这个是非常重要的一个要解决的问题。那这里边其实上半年大家也重点去关注过这样一个MICC，包括电容那个环节。这个环节它不只就它AI要用的MRCC和AI用的电容，它不是一个简单的一个涨价，它是一个使用的价值量提升。就是因为你就必须要用这么多的电源，你必须要你必须要去用到这么多的一个电容，才能够实现这个机柜的特点。

发言人1   31:54
这里边刚才有人提问说为要把这个拆下，我给大家讲一下为什么这个电流会这么重要。我这里没有放那些图，我口头跟大家讲。本质原因是因为整个英伟达的单卡的功耗和整机柜的功耗快速的提升。它会带来一个问题就在于，不知道大家有没有想过，这个AI的服务器跟通用的服务器它的用电功耗不一样。这个通用的CPU的服务器，它的负载相均衡它是一个曲线。基本上曲线因为你的用CPU去查询搜索，然后体验出供应量问题，它不会有太大的负担上面的变化。

发言人1   32:37
但最初不一样，你可以想象推理这个过程，推理的时候你的芯片这个时候要快速计算，过一会儿他在干什么。等数据从存储传过来，传的这个过程它的功耗就会下去，计算的过程它的功耗就会上去。它会存在瞬时的上下的功耗上下的变动。这个变动就意味着说当它的电的功耗快速提升的时候，你必须要靠瞬时放电把这个功耗给补补上去。电源的放电速度是没有办法去支撑的，你必须要靠电容，所以说才有了电流的方式。

发言人1   33:13
从最贴近这个芯片内部的规定到整个PPCD，反倒这边的PC它的超高能达到CCA，再到往外的一些我们说的这些，比如说像这个服务器电源里边的AI流量等，再往外会有专门的机柜层级里面放到窗里。当然再往往未来大家看到的800伏的ABC，包括外边的SIT，它里边要用到这个多模，整个电流条线是全面平的这是平的，大家一定会看到这个现象。因为你不这么做，你就没有办法满足功耗的快速提升。这样一个社会是这里边mlcc AI的超过了mlcc它的通胀和减缺会一直持续。因为它的生产跟制造就是需要很多设备的支撑，这个生产本身受限了，所以这个环节像春天，还有包括国内未来只能做到1074，这个是二期这些AI的超高能，它一定能够持续的受益。

发言人1   34:11
第二个就是这个超级电容的环节。超级电容的话我觉得像国内的这个江海股份，包括像我们看到的中火炬电子，他们做超融公司，后边一定会持续受益这个超对应的超市环节的需求的一个提升。当然你往后退一步，给他们去供这个耗材本身的，像这个洁面，我先给MCC供的，然后包括像这个海鲜给这个超级应用供，然后他们也都是啊去收益。所以我觉得电这个环节无论，当然电源这个环节卖的也很好。我觉得所以我觉得整个回到整个海链条的投机和理解。标题里面去给大家去概括的机柜PCB光电这几个维度是仍然值得大家去高度重视的一个板块性的投资机会。然后最后就汇报一下国产链条的一个情况，国产链条情况。国产链条其实我刚才在给大家去拆解，北美是如何找到AI商业化新叙事的时候，我其实汇报过，就他们找到了云，让云来去，体现整个高AI的需求的高景气度，以及他们快速的一个速度的增长。

发言人1   35:17
国内其实刚才给大家说过，就是算力租赁，就是算力租赁这样就行。算力租赁的价格也是一直在往上走。可能有一个大家之前，可能我不知道大家有没有关注的一个问题。五年前六年前的A100，其实这个玩意儿已经用了五六年了。你在二级市场上还能卖出70%当年的售价，这个其实是一个很靠近的东西。所以现阶段梁文峰自己也说过，我看那个方案里说我要有钱，我把钱全部都还成，这个就是这个时代最值钱的投资的产品。那你就我觉得没有理由去怀疑这些头部的4S店把钱放进去去。因为我可能前面就是我往回拉一点，因为刚才沟通出来有点晚。

发言人1   35:57
我们其实用这个本身，你去建一个一G瓦的这样一个数据中心，你的投资可能是在将近500亿美金左右，因为现在涨要从四百多亿到500亿美金就走。那你这样一个一G瓦的投资，它能够帮你赚多少钱呢？我最近那个数字就是在马斯克的space x的一个集群上面。好的模型对于这个一G瓦的马斯克输入来讲，大概是300亿60%的一个当年的一个你建一个500亿，我当年就收入300亿，这个很夸张。当然联合峰他们自己讲的书更夸张，我十个月回本，十个月回本意味着说我发个500亿件，我当年就赚500亿以上，这个很夸张的。就没有比模型更好的商业模式。但是你说比模型差点商业模式，我觉得就是相对不。

发言人1   36:57
所以这是我我觉得海外的语言比较好，音乐频道比较好，国内的3D流程比较好。本质也这个事太关心太难。这个环节里面，这个标的的话，其实我们团队其实也是市场上持续跟大家重点去推荐，关键不认识一个重点的一个标团队。然后我们觉得最好的标的像国内，比如像这个利通电子，像协商数据，包括像弘景这些，包括像华大店、华达这些头部的算力租赁公司，我觉得都比较好。我以这个协商数据为例，就是公司本身，它和利通电子其实在过去，从去年四季度到今年一季度，包括今年二季度，都已经给大家呈现出了这个板块极高的景气度跟持续的一个盈利的。而这个板块最好又在于当它这个数据到这个位置之后，它不会下降，它没有下降的可能，只有增长，因为这只会有增量的这样一个集群的落地和增量的这样一个涨价带来了增量的收入，而带来增量利润，不存在下降。我觉得在景气度提高上，这个是不算现在的，所以这个事儿是非常好的选择。

发言人1   38:03
那你看到情况是，大家可能会担心效力独立的一个问题在于会不会说北美有可能说我要查什么什么，中国怎么搞来这么多卡，就造成他们拿卡变紧的。但是我们最终这个板块两年的结论是，大家不要要高估了美国的执法能力。就这个板块这么多年持续维系，然后卡就能进来了。

发言人1   38:26
美国也不是一天两天想查了，那确实倒霉这个事，所以他会一直持续给这个东西做贡献。所以我觉得这个板块大家要更更更乐观更新。然后头部的公司无论向立方，向西方，你就看到明年这样一个PE都具有十倍。我觉得是一个非常便宜的，跟刚刚我刚前面我说的海外链条的头部的龙头公司识别是差不多一个类一个情况。

发言人1   38:50
然后第二个就是国产芯片，国产芯片其实景气度我觉得大家不是绝对是不怀疑的。大家通过寒武纪最这样一个业绩里边的在库存和预付款的情况，都能感受到这个需求是极其旺盛的那它的主要的优点我觉得就是在整个生产制造环节和HBI的供货环这两个问题一旦随着产业链去解决的话，整个国产芯片本身的能力已经到了完全可以用的阶段。然后国产的CSP的话也有很强的投资欲，它就会是大家快速的去重点投资，然后出一出利润方向。我觉得这个点如果说下周的话，这个大家看到未必。寒武寒武器如果是低开，那我就会比较好加速。

发言人1   39:38
然后最后一点就是我觉得国产最好的另外一个最好的一个方向就是超级点就这次大家应该可能也都去了，看到WSC，我觉得这次WIC最大的一个变化的共识就是超级电子的。就你现在你去靠单卡的性能去反超这个海外，短期是比较难看到的。因为它涉及到这个芯片的一个代工制程的一个问题。那你现阶段我们的N加2就7纳米的等效7纳米确实是很难做到海外的这个3纳米两纳米的一个水平。这个是有难度的，包括像实际客户在测试也会觉得一颗四颗华为的950 mab才能够接近一颗B300这个CP。所以说我们必须要靠卡跟卡之间的超级电之间的互联，才能够去弥补我们国产算力单卡性能不足的一个问题。

发言人1   40:24
在这个超限这个环节里边，既然在所有的芯片厂商，包括赛场上都找了这个共识，那我觉得这个环节最好几个投资机会。第一。在交换机芯片本身，这个胜可能性，我觉得这个是毋庸题标一个最好。第二个就是我觉得是连接器，就是这个线的这个环节连接器像这个华丰和正源，我觉得他们做的这款连接器是从柜内侧的同互联必须要去用的途径。因为即使是海外，他可能在1到2年的时间里边，也需要更非常大的去依靠从连接性互联到国内本来就落后海外三年左右。所以我觉得五年的周期维度里边，国内的一个财富联仍然是非常重要的一个快速放量的一个机会。而且这个大概会在今年的Q4开始会看到更大体量的一个加速的突破。第三个就是做超级大的机会，大家看到像这个浪潮，像这个新华山，包括在华强这个也不错。

发言人1   41:30
对，刚才有线上领导这个提问，是夜郎这个环节也是极为重要为重要。其实刚才我们在汇报这个海外链条里面也提到这个功耗的快速提升。我给大家说的电力需求其实也能跟电是同样一个因素去推动的。也是因为攻破了科技。伊朗这个东西在今年的Q1的时候，大家因为龙头公司可能业绩没有请大家想象中的那么快，很长一段时间被大家没有放在我最核心主线里面。但是这个事儿也会随着very出货实现巨大的一个反转。

发言人1   42:05
因为这个在GD这一代还不是一个标配的。但是在VOD这一代，大家可以看英文答到多少，它是一个标配的。三人方必须要缓解，你不上夜冷你没法解决这个三季度。

发言人1   42:16
这个环节的话，这个夜冷的东西的话，我们看到了这个头部的标的的机会。我觉得他们会在今年的三季度业绩会呈现一定的一个释放。然后在今年四季度会更快速的一个看到了。因为very day的机会的话，应该会在这个季度加速去做一个突破。整个产能爬坡需要一定的时间。我觉得4G的话，他们应该是环比增速应该会快一点，我个人觉得四季度非常大的，所以大家在这个节点去重视一冷这个板块和这个，我觉得非常好。然后这个板块一些标的的选择的话，我觉得单头部的英维柯我觉得已经还非常好。

发言人1   42:54
然后第二个就是如果我们站在应用这个行业，其实工业可能是非常大的这个非作业的。然后再往下就是像这个领懿之道，联谊之道下面有个公司叫李敏达利敏达。确实是我们看到的NVA的实际的一个RVL供应商里边非常重要，这个NVL供应商里面非常重要的一个情况。当然包括像其他的这个业内的公司，比如像这个的链条，包括国内，我觉得这些都是值得大众关注这个机会。

发言人1   43:26
对整体最后总结一下，就是我们认为在整个科技板块的投资和还要重点关注海外链条和并出货，带来了各自的这个维度里边的一个增量的产品应用的机会。在国内里头的话，要重点去关注我渠道的这个创业租赁，包括超节点这些环境跟投机会。以上是我们觉得整个关于AI的一个新的叙事的情况，也包括像AI的一个新的投资机会的情况。然后看看大家有没有什么问题。对，大家他们有什么想想问？

发言人1   44:10
关键像肾科工具，他这个重要证件，他很远的时候那种消费方面，那种消费卡还可以是吧？对，那个还可以。为什么我觉得那种会比逻辑性调控。

发言人1   44:32
这个工作算我觉得还是因为供应链搞来更多的HDM。这个确实是摆在中国的很多芯片现在放量最大的一个。然后当然你另外一个环节代工，就是那个大厂本身的产能的提升，我觉得也需要去创造一些产业共同的需求的话，其实已经非常的强。但你做不出来，那也不是公司问题是这方我觉得这个是摆在国企开发量更好。

发言人1   45:13
你好，我也知道，我也想说就是这个。我说他本身的这样一个存货和预付款，这是没问题的，核心还是在生产制造中。你这个就是那个。还是公务院的大部分核对的。估计产能也在加速去去清。市场上之前大概是应该在40以上，还是搞不来，是配套的道理。

发言人1   46:07
这个计算机方面的话，像应用端的，应用端我觉得就是最近大家已经在重点看这个逻辑。我们觉得比较看好的方向是能够做到这个软件测AI音响，我觉得可能是更好的一个选择。然后另外就是选那个进度比较高的BOD投资。比如说像我们这个财股份在AMM的赛道，然后像麦富驰在整个教学上，我觉得这个已经跑通商业模式的比较好一些。

发言人1   46:39
那一个生意方式。我们感谢陈浩一个精彩分享。然后。我们都登录了，出不去，晚了没有网，还是什么满了，我给你取消几。然后我们下一位嘉宾是下一个环节，是医药的一个环节，我们今天请了一。
