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发言人1   00:00
此轮存储新周期的核心受益厂商。这次也是非常荣幸邀请到了群联电子公司deputy发言人吕总和各位线上的投资人做一个交流。这次的会议的话会主要分成两个部分。首先会请李总为大家介绍一下公司的情况，以及近期的一些更新。后期之后的话第二个部分会去开放到问答的环节，所以在问答环节有问题的投资人可以发在问答框里让我来代为提问。然后如果是zoom参会的投资人，后面可以举手，举手之后也可以在room里面直接跟吕总提问。对，要好的，那要不谢谢，我先把时间交给李总。李总请好，感谢主持人，也感谢今天的这个会议的安排。各位下午好，我是去年的这个发言人叫国鼎，会议之前今天画面上不晓各位可不可以看得到这个画面的分享哈那我们画面有一个提瓦寇的扫描，各位可以扫一下，这个可以输入你的这个资料。后续我们如果有一些公司的财报，或者是营收的公告，我们也会透过IR的发送清单，投资人清单做一个发送。

发言人1   01:31
好，我先简单的跟各位分享一下去年的这个盈利模式的。如各位所理解的，去年是一家做快闪记忆体和闪存主控的IC设计公司。跟传统的IC设计公司不一样的地方在于说，我们有做模组，也就是模块，各位理解的模块。我们会跟国内外的闪存的制造商，包含的凯侠、美光、三星、海力士，甚至长存，采购这个name fresh，跟我们自己设计的主控做产品的一个整合，做成这个模块和模组的产品，包含各位熟悉的U盘、记忆卡，然后EMMCUFS，甚至到各位笔电，笔记本的这个SSD，其实去年有超过25%以上的全球市占率OK。那这个图是跟各位分享一下去年在整个产业的一个角色。

发言人1   02:49
如我刚刚所说明的，我们做这个设计主控之后，我们主控其实会卖给闪存，name fish的原厂，也就是会卖给这个铠侠，美光、三星、海力士等等。那同时间，我们也会跟左边的这个no fresh的原厂采购leverage，跟我们的这个控制芯片做设计整合，做成这个客制化的模组产品，然后卖到右手边各位画面右手边的这个系统客户，卖到系统客户。也就是说，我们其实在整个生态链的供应链里面，我们是全世界目前以第三方来说，唯一一家具备了完整的从主控的IP设计，然后i asic，然后到整个的控制芯片设计，到模组客制化的设计制造，最后销售给系统端的客户。我们目前是全世界应该没有第二家公司是啊有这样的一个business model，那卖到右手边的这些系统客户，他的营收占比，就是各位画面上所看到的，我们有AI相关的产品，占了38个percent。Embedding ODM包含了PCD手机还有gaming，这个都涵盖在embedding ODM的这个module里面，有33 percent。再来是industrial industry，就是工控，工控类的一个模组，目前占的是16个percent。那我刚刚提到的这个主控，主控的这个IC，销售卖给the verse原厂的，这个占了六个percent。Retail各位比较熟悉的这种零售通路市场，目前已经不是去年着重的这个市场，目前的营收只剩下五个percent。

发言人1   05:13
那你可能很好奇说retail为什么不重要？其实很简单，因为retail现在已经没有什么附加价值，这个纯粹是价格战的一个市场。Retail这个也是各位看到深圳深圳市场有一些好华强北一些倒挂的价格，倒挂的这个价格趋势所衍生的一个现象。也就是说全球的闪存，欧美的这个CSP公司，韩国的、日本的，包含台湾的这个山村都在涨价。

发言人1   05:57
那怎么会深圳华强北在跌价呢？其实就是因为深圳这边有很多的retail的一个应用。这个部分因为retail他的终端消费者也就是一般的你跟我我们一般我们都属于一般的消费者，没有办法负担得起涨价这么贵这么多倍的这个SSC或者是这个闪存，这个储存产品。所以变成说从原厂卖出来的价格反而比这个反而比这个市场上贵很多贵很多。深圳的市场上，所以这个是目前我们看到一个现象，目前看到这个现象，各位稍等一下，我接个电话，不好意思。

发言人1   07:06
不好意思，好，总的来说各位看这个图，这个sly的右下角这边有一个category。就是打个比方讲，AI eco system module它包含了哪些类的产品呢？我们在这个表格右下角的这个表格里面都有都写到了。那instal module有包含IPC的应用工控的，甚至有太空的SSD，也都包含在这个类别里面，这个部分给大家做一个参考。

发言人1   07:41
好，我针对公司介绍的部分，我简单先讲到这边。好，接下来我把时间交还给主持人以及线上的朋友们。如果你对去年的这个营运模式或者是我们的一些AI方案有什么疑问或者是想法的话，也都欢迎提出来做一个讨论，谢谢。

发言人1   08:05
好好，谢谢李总。对，谢谢李总的介绍。然后如果各位有问题，对进门进门端的客户的话，可以在用文字对，用文字表达你的问题。然后zoom的话后续也可以举手。我这边先跟李总请教几个对大家关注度比较高的问题。

发言人1   08:25
对，这边你也放了这个营收的一个结构。不知道从今年上半年的这样的一个情况去看，就是像控制器芯片，然后模组，包括特别是企业级模组，占公司目前的这样的一个收入的比重的情况。企业级模组的话，我们现在是把它归类在这个AI eco system module，这个38 percent里面的。企业级的模组，他的确在营收方面，它的贡献度是很比较大的。因为我们现在销售的产品线在CSP这个部分的需求是非常的强劲。谢斯比的小需求是非常强劲，所以整体的这个营收获利的支撑蛮大的一部分是来自于所谓的enterprise enterprise SSD就ESSD，企业级的SSD企业盘OK。这个也反映到我们在库存上面的一个管理，所以我们目前库存在第二季有公告的一个库存水位大概是九百多亿台币。大概有超过四十几个percent，都是企业级的相关应用，四十几个percent。

发言人1   09:46
好，这个部分也会是未来公司接下来营收和获利的主要的动能，做的动人。可以理解为，对，就是企业级可能差不多从现在差30%的这样的一个占比，往下半年去看的话，是能够提升到40%以上，可以这么理解吗？目标是怎样？没有错，是好的。

发言人1   10:14
对，然后对于企业级模组客户这一块，对，就是这个客户是想问一下具体的这个是CSP那边会直接买的，还是说更多是通过一些像服务器的OEM、ODM, 或者说还是跟慢的原厂去做一些这种贴牌的合作。对，就想问一下下游的客户的这样的一个情况。企业级都有你各位可以看看一下这个画面另外一页，我们在企业级的这个SSD有分为两个主要的产品线。一个是开机点good drive，另外一个是main drive，就是当做存储的。另外一个刚刚讲的这个是不drive，就是开机点。那这个main drive，main storage就是这个主要做存储，做存储的。好，各位可以看到我光在第二个季度，我们在TYCSP有就有四个第三位，然后OEN也有八个，八个里面其中还有两个是新的OK我们也跟AI的储存系统的供应商有六个design，有两个是新的等等等等。各位可以看一下这个清单，那意思是什么？

发言人1   11:33
回答刚刚这个主持人的一个提问，我们其实从不管是直接跟CSP合作，跟OEM，OEM是包含说做服务器的代工的公司。好像各位知道的什么红海、广达、微影等等的这些的做服务器欧燕的公司也都有直接合作交货，那甚至到海外的一些AI的这个系统客户，他是做storage server，就或者是storage system，或者甚至到GPU公司，这边有提到的这个AIP set eco system，这个其实就是GPU公司，包括我们直接跟惠达有合作，这些都是啊我们合作的一个模式。换句话说了，只要任何能够销售我们的企业级SSD企业盘的这个生意模式，我们都可以。去年的优势就在于说，我们的business model相对是很弹性的。我们并我们我们并不是拘泥任何一种销售模式，换言之，客户只要有需求，要我们跟原厂合作，要我们跟OEM合作，要我们直接跟CSP合作，通通都可以。这个也是去年在过去25年，从做retail，做U盘起家，后来逐渐转型做企业盘，到甚至现在做AI，这11路走来的一个转型以及弹性，包括我们的客制化能力所提供给客户的一个服务价值。这也是为什么我们在这一波的AI所带领的大的需求，我们拿到了非常多的合作的新的案子的原因在这里。就是因为大家认可去年在研发在技术上的积累，我们也拿到从这个过程里面拿到很多的非常拿到非常多客户的信赖，大概是这样的一个状况。

发言人1   13:58
好的，那现在就是给到AI这一块的一个出货的形式。对，不知道吕总能不能再给我们可能细分一下，因为像从凯霞包括闪迪那边也了解到，现在确实针对AI会有一些新的产品的形态都出来。不管是说可能是像CMX这种的一些需求，包括可能一些独立的存储的机柜的需求。对，不知道从去年这边能够看得到的一些产品形态，我觉得还是分应用。对，分分应用能不能再给我们再讲一下。应用面的应用面因为现在主要就是因为都是AI，都能可以从这个图吧我简单用这个图来解释一下好了。

发言人1   14:48
过去二十几年来能verge大家都称作为景气循环股，景气循环的一个产业。为什么叫景气循环的产业？以前以前叫景气循环产业，为什么？因为以前refresh存储的这个行业，主要有两个需求。第一个需求是来自于手机来自于手机，第二个来自于PC，笔记本，台式机，那手机这个智慧型手机，你每年大概的出货量大概在10亿到12亿台。那每一台的容量，以现在2026年来说，大概是五月G钆百那256G嘎拜到56G嘎巴那PC来说，每年的出货量大概是2亿台到3亿台，那平均每台的这个SSD容量大概在五月我要一个by到一个table by到一个table by。

发言人1   15:56
所以我可以很容易的或者是任何的分析师，基金经理人可以很容易的去估算PC所需要的储存容量，手机所需要的储存量，verge储存的总量都可以算得出来。所以每次到新手机或者是新的电脑发布，那发布了之后，就有一波的需求上来。新产品发布完了，大家也都采购好了，买完了，订购好了，需求就掉下来。所以过去为什么闪存存储的这个产业，会因为手机跟PC的需求上上下下，而让整个存储的行业在呈现一个波动，很剧烈的波动的一个状况的原因在这边。

发言人1   16:51
可是各位今天进入到AI的时代AI的时代，整个AI整个name fresh的储存的存，我的需求是啊由这个AI token AI token所驱动的所驱动的。这个也是回答黄仁勋讲的一个叫AI工厂AI factory。AI工厂你其实可以把它想成两个很简单的原件，两个步骤。第一个步骤就是给电，就是从输入input，就是电力输出其实就是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   17:34
这AI token AI的token。这AI token其实它是需要存储念念的这个存储产品来做主把这个token存下来。这个token它现在有一个现象是，我们现在大部分人都还是用文字。然后你问不管是国内的千问，或者是啊kimi这个模型，或者是啊海外的ChatGPT，google的games都还是以文字为主。有些比较进阶的开始会产生一些照片图片，那再厉害一点的开始产生这个影片。好像大陆我看到很多有这些小电影都是已经都用AI在产出了。那最前一阵子有开始有这个AI代理人，就是我们讲养养这个小龙虾AI龙虾。

发言人1   18:33
这个演进的过程，各位注意到一件事情是AI的token它从原本文字是key kilo bite到mega by，到giga by，到AI agent tera by。所以各位name fresh存储的需求已经不是不再是PC跟手机主导了。所以现在PC手机不好其实是可以预见的。因为PC跟手机的附加价值太低了。那反倒变成AI的时候，AI产生的大量的token，从文字、照片、影片到AI agent代理人，应该代理人产生了这个庞大的资料，这些全部都需要存储。这也是为什么潘总在很多的场合讲了，如果各位之前没听过的话，我们觉得这一次的存储的这个供需失衡的状况可能会长达十年之久，可能会长达十年的这么长的时间，因为整个需求面是非常的强劲非常的强劲。

发言人1   19:43
OK, 回过头来你讲去年扮演什么角色？去年在整个黄仁勋之前提到这个五层蛋糕，画面上五层蛋糕从能源芯片infrastructure到模型到应用，去年扮演的三个地方。第一个我们有芯片，控制芯片，再来我们在infrastructure，在AI的基建的部分，我们有各式各样的产品，包含的enterprises DE然后我们的AI adaptive方案开机碟，到甚至我们现在其实已经在卖AI的work station工作站，AI的服务器，然后甚至到AI的软件，EMC retirement redriff到应用层的时候，我们已经开始在协助客户进行说的AI软件的开发。所以我们整个在AI整个的这个需求面以及这一次的成长过程里面，我们扮演的非常重要的一个角色。我们也非常积极的跟包含所有的CPU的合作伙伴，GPU的合作伙伴，还有服务器的合作伙伴，国内国外的这些服务器的公司都在很密切的进行合作。提供我们的不同产品的方案，来满足客户的各种需求。

发言人1   21:05
OK这个也带到去年一直在跟资本市场沟通的一个转型，叫fashion 3.0。去年3.0我们早期是做主控芯片，做所有的U盘记忆卡、XC可是我们现在转型到3.0，我们做什么事情？我们做asic design，做design service，我们甚至做NPU。

发言人1   21:29
做完了之后，我们把这个产品扩大到做存储模组的这个模块的这个方案，包含了很多的客制化，然后这个企业盘开机盘，软件等等等等的。好做这个方案。然后最大的扩充到我们可以协助客户建构完整在低端的ai基建架构AI的基础建设架构。

发言人1   21:59
换言之，打个比方讲，任何的中小企业他想要在B端导入AAI可是他不想用云的AI为什么？因为你会外泄你的资料。成本太高等等因素。那我们可以在很可以负担的成本的前提下，协助各种大大小小的中小企业，甚至各种的机构，甚至很多的银行，券商都甚至医院，都跟去年在合作协助这些机构公司来建构一个小型内部公司内部的一个AI运算平台，AI运算平台OK那好处是什么？第一个你不需要依靠云端的ai好，你所有的机密资料都可以放在公司的内部可以放在公司的内部。你不需要有资料外流的一个风险，我用这一页来解释，就是我们刚刚我刚刚提到的这个AI data platform。我们从硬件到软件到应用层，我们全方位的帮你做一个建构，帮你做一个打造，那打造完之后好处是什么？

发言人1   23:27
我相信很多线上的基金经理人或者是分析师，你们平常应该都有使用AI的小帮手。可是各位可以扪心自问一下，各位在用AI的时候，应该都不是公司同意的，应该都是个人的手机或者什么的外部网络偷偷连的。因为从公司经营的角度来讲，大部分的金融机构、券商broker的角度来讲，不允许公司的员工使用云AI云的云端的AI为什么？因为你等于是把公司的机密资料，你的分析的报告、财务资料、客户的资料泄露给云端的OK我们的这一套AI data platform是可以协助被协助各种大大小小的公司行业组织建构安全可靠可负担成本，可负担这个弊端。AI方案，低端AI方案。

发言人1   24:35
你说这个东西现在谁在用？其实很多人。我先举去年自己我们自己内部在使用我们我们建构这个AI data platform。去年自己内部已经建构了六个多月。有什么效果？已经节省了114个工程师的人力，不是裁员，各位不要误会，不是裁员，而是我在这六个月之内提升了114个人力的产出。但是我并没有增加工程师，我没有雇佣新的工程师，我没有裁员。但是我用现有的工程师，导入我们自己的AI之后，让每个工程师的产出效率更好。

发言人1   25:25
那具体来说是哪方面的AI导入呢？第一个各位画面左手边我们讲的AI代理人叫AI agent。我们自己内部有建工作流，AI专家等等的这个工具，来协助我们内部的工程师各个部门，财务的、法务的等等的，甚至业务部门、产品部门、工程部门来使用这个AI代理人，AI agent协助他们提升工作效率。

发言人1   25:57
第二个，各位画面的右手边，我们开始用AI来协助辅助工程师写代码写代码，甚至写一些解说文件，解说文件等等的，那成效非常好啊。就单单以AI代理人来说，已经一个月就可以节省70个人力，70个能力。所以现在整个效果非常的好啊，非常的好好。那预计未来我们还会再投入九百多万台币，其实也不贵。我就讲了，去年的这套方案其实不贵的。未来在年底之前，我们可能还会再投入好啊几百万台币。再增加13个人跟AI相关的工程师，目标在今年年底能够节省456个工程师的能力。这个节省的意思我还是要强调不是裁员，是在现有的人力之下增加456个人力的产出，增加456个能力的产出。

发言人1   27:10
也就是说各位线上我相信很多分析师或者是基金的经理人，你们现在因为人力人手不足的关系，你一个人可能可以只可以写两份两家公司的报告。三家公司报告期，你只可以cover几家上市物业公司的投资。你有了这个AI的方案之后，你可以一次写。2倍甚至3倍以上的一个报告的产出。你在阅读报告，在讨论你的这个investment portfolio的时候，你也会更有更有效率。因为你已经透过AI这个是一个安全可靠，我一直强调这个是安全可靠公司内部的AI来协助你做日常的投资决策，这个是去年目前在做的。

发言人1   28:04
很多人讲说低端跟云端什么到底什么差别？这个画面上已经跟各位讲的很清楚。简单来说低端就是安全，地段就是安全OK你不没有资料外流的问题。而且我们的方案用比较便宜成本效率比较好的方式，用name fresh，然后来导入整个AI的运算架构。我们也做了一个统计，只要你低端的这个AI使用的效率超过20%以上，你的整个投资就划算了。低端的投资的成本机构基础建设的infrastructure的投资就划算了。换句话说，你用越多，在地段用越多越划算越越划算。所以这个是整个去年在AI的投资以及布局。

发言人1   29:04
我们现在你问我说，我们现在到底有哪些成果了？我们已经超过十家的银行合作，超过30家的医院，公司来讲大大小小公司几百家已经在合作了，好几百家已经在合作了。我们协助台湾的、马来西亚的、印度的、美国的，一些日本的，甚至我们现在也希望跟大陆国内的这些企业进行合作，希望能够协助更多的中小企业保护低端的AI，用一个相对便宜可靠的一个方案。那我们预计接下来的时间也会持续扩大也会持续扩大，预计今年底会再增加100个以上的新客户。100个以上的新客户，就是我刚刚提到的这个AI data platform。我们也透过这样的一个方案，一开始推广到北美。好，甚至东南亚、印度等等的这些区域开始在进行OK。

发言人1   30:16
好的，对，谢谢李总。对，非常详细我可以总结为就对于全年来说，我们这个企业级更多的还是卖给一些本地部署的。可以这么理解吗？如果像像其他大的原厂的话，更多的还是会给CSP，包括可能云端的供的会多一些是正确。

发言人1   30:38
因为去年的生意不是要跟原厂做竞争，这边有很多人是误会的。去年大家都以为说，去年你的生意会不会跟原厂竞争？我可以跟各位讲，不会，不会。原因是什么？简单，原厂他们要做的是大量标准品。好，各位看画面上我highlight出来的地方，这个叫大量high volume standards，标准便宜，那去年做的是什么？

发言人1   31:10
客制化cosmic cosmic。所以我们跟原厂的关系不是竞争，反而是合作。为什么是合作？我刚刚有提到原厂他们是使用谁的主控？使用群联的主控，pilon群联的主控。那原厂使用了我的主控之后，结合他自己的闪存refresh做成模组模块。卖到系统客户的时候，原厂卖的模块的产品越多，他跟我买的主控就越多。

发言人1   31:49
对，各位理解这个意思吗？好，对原厂来说，我的客制化产品越多，客制化的模块卖的越多，我跟原厂买的闪存的这个role material fresh也会越多。所以这个business model是不管谁卖的多，双方都赚钱。原厂模组卖的多，他跟我采购主控就越多。群联的客制化模组卖的多，我跟原厂采购的name fresh就变多。所以不管谁的生意好，两方都赚钱。这个是跟传统的这个模组公司是很大的差别的地方在这边。对，是，对，但还想请教一下，其实我们看到这一波的整体的这个需求，其实还是更多的可能来自于数据中心的那边的新的这样一个部数。所以本地化是不是可能整体的节奏会更慢一点，或者换句话说展望未来，或者说看到30年，就比如说云端那边就更多有KV cash，包括red这种推动的需求，以及后续本地部署的这种企业级片定制化的需求，在整体的那个市场里面的这样的一个份额。

发言人1   33:13
不知道吕总您有没有一个展望，我们展望是非常乐观，非常乐观什么意思呢？我刚刚提到了这个AI token的需求，其实产出来自于AI factory，就是AI工厂。那各位想一个问题，你这个AI factory谁要去用它？这AI工厂谁去用它？就是你跟我们一般人或者是你建构自己的这个公司内部的这个AI的小型工厂，就是AI的是服务器，我们把它简称叫做AI工厂。我就AI是服务器的意思，服务器的意思OK。

发言人1   33:54
那你这个AI工厂现在大部分的建构都在云端，在CSP低端。你说好像没有什么人在买，为什么不是？不是没有需求，是因为太贵了买不起，是因为太贵了买不起。所以并不是英伟达不想要推低端，是因为他英伟达现在的方案没有便宜的低端的方案。大部分的人在低端中小企业来说，他买不起，太贵了，所以才需要巡演这样的方案。我们是跟着英伟达把英伟达的方案GPU推行到B端的应用。所以整个的eco system会从云端慢慢的普及到低端，慢慢的普及到地段。因为中期就每一家中小企业一定会建构自己的AI factory AI的服务器。

发言人1   34:58
好，历史上已经看到这个一个现象了。很简单，为什么以前人家都说这个邮件mail server，邮件服务器，以前我们都是用免费的，用云端，用腾讯，用什么QQ的免费的云的电影。可是现在大家每个公司自己都建构自己的电邮的服务器在自己公司里面。为什么？因为便宜。第一点。第二个是什么？因为人才跟上了，人才会使用了OK OK。

发言人1   35:34
第三个是什么？重点来了，因为你建构自己内部的电邮的服务器伺服器，才能够确保你的资料是安全可控。电邮的这个趋势已经证明了，以前云端的东西终究会进入到低端。那我跟各位讲，AI的这个东西目前都是由CSP在主导，跟以前店友一样，大家都用云的东西，可是这个东西云云端的AI会不会。再次的这个历史重演重演这个电邮的这个历史，email email电邮的历史。

发言人1   36:24
进入到低端，进入到每一家的中小企业，这个是我们的愿景，这个也是我们看到的一个趋势，原因很简单，我刚刚讲过了，我再重复一次成本的问题，人才的问题。现在进入不了弊端，原因是什么？因为人才也不够，很多中小企业要找AI的人才找不到。你说我们有我们好多AI人才，跟各位报告，现在大家所谓的AI人才是AI使用者，不是AI的开发者。各位你也可以说你会用AI，可是各位只会用t GPT叫你开发AI不会叫你去微调模型，不会叫你去在低端建构你自己的AI的这个基础建设infrastructure这个服务器，这个不会。所以这个AI的人才在低端目前没有太稀缺了。

发言人1   37:24
第三个因原因，我刚刚讲的security这个安全的问题资料。保密的问题。所以云的东西终其就会进入到低端。好，那这个是正解。那我们也AI data platform最主要的target customer目标客户也是低端使用者哦也就是我刚刚提到的中小企业医院银。要通通都是我们的目标客户，这个是我们在这整个AI的趋势里面看到的一个方向，以及我们大力投资的一个布局，给各位做参考。

发言人1   38:20
好，谢谢李总。对，也非常清楚。然后还想请教一下，因为我们其实在上游的供应商也是非常有优势的对，所以想请教一下跟现在去看跟上游的几家and的原厂的签的这个长协的情况，对有没有一些报价大家听的比较多的，像锁量以及锁价。对，包括怎么看现在这个and的价格，就对合，特别是合约价也是在三季度有一个大幅的收窄。

发言人1   38:49
对，想你请教一下这一块。目前缺货的部分没有放缓，原因很简单，因为工增加。各位我相信大家都学过经济学，供给跟需求两条线画出来决定了价格。供给没有增加，需求一直在增加，所以涨价是目前必然的趋势。那你说什么时候这个涨价会放缓？第一个你一定要供势必要供给增加。好，第一个你是不要供给增加。

发言人1   39:28
可是大家在看这个供给增加的时候，有一个盲点。很多人讲这个场所长期供给一旦增加之后，是不是价格就放缓了？对，一半什么意思呢？因为大家在看这个供给跟需求这两条线的时候，大家是以为供给增加了价格就下来了。

发言人1   39:52
可是大家忘记一件事情，供给增加supply增加的过程里面，demand需求也在增加。Demand需求也在增加，就像我刚刚讲的这张图，原本的AI token从killed by mega by 11嘎巴到200，这个需求是千倍万倍的成长。可是你supply需求面的增加，有办法100倍增加吗？有办法200倍增加吗？没有，可是demand却是1000倍、2000倍、1万倍的增加，这是我们看到的趋势。所以各位在看这个供给supply和demand的过程里面，不要只有看supply增加，好像价格就一定会下来，不要忘记demand也同时在增加，这是第一点。

发言人1   40:52
第二点，我们也听到另外一个理论，价格的涨价的驱动到底是supplier、供给方还是客户方？各位可以思考这个问题，价格的涨价的驱动到底是供给方，是name原厂还是客户端？我打个比方讲，各位线上的这些朋友，如果你是CSP的采购，你的老板叫你去跟凯霞、跟美光跟厂谈价格，去要货。假设你去到了长春，去到了美国，去到了凯霞，去到了山西，你要货100的数量。可是供应商跟你说，我不好意思，我只能给你30，因为现在配货都配完了。那你身为采购方你会做什么决定？

发言人1   41:57
各位可以想一下，你身为采购方，你的老板叫你要买100的数量回来。因为如果你没有买到100的数量，你的服务器动不了生意，做不了air token，这个产出没办法，存储存存不了。可是你的供应方，长春、美光、凯霞、三星、海力士，他跟你说，不好意思，我只能给你30，你要怎么做？你是采购方，你会怎么做？你自己加价。

发言人1   42:47
采购方的角度我来讲，有一次采购方自己愿意加价的没问题，他存储空间要足够，可是他买不到东西怎么办？他主动加价。所以各位在看这个事情的时候，不要只有一个方向在看你要从人性，我们平常做生意的人性去想这个事情。

发言人1   43:21
一个东西你缺货，你很想买。比如说保时捷，全台全球只有一台，就两台法拉利对不对？全球限量款你买不到到。怎么办？我加价买50个点对不对？

发言人1   43:46
对，李总，对，也是这边也对，其实还想再追问一下，因为可能这个是我们觉得上半年看到的这样的一个情况。那像一方面，一方面我觉得是像消费电子确实无法现在承受这么高的一个价格。另一方面的话也是对于CSP来说，或者说AI这一块来说，我觉得现在的阶段处于可能大家也知道存储比较重要，但在没有一些特别的新的应用的。定的开拓之下，是不是这一块的可能这个行业来说会面临一个价格的停滞。或者说相对来说就是没有之前行情那么极致的这样的一个情况，我觉得这个是现在投资人比较担心的，包括也会担心说明年明年的一些跌价的这样一个预期。

发言人1   44:40
你讲的很重要讲的很重讲讲的很提了一个很重要的一个问题，你说CSP公司他能不能够永无止境，感觉起来是永无止境的不断投资，这个取决于他们能不能够持续的有赚到钱，这个是重点。现在看起来好像有点困难。其实已经向美国的and sop c已经证明了他们的AI business model是可以赚钱的，已经有公司证明了可以赚钱的。我不晓得你有没有注意到这个新闻。OK对，但是可能没有之前大家预期的那么高，我们交流下来或者说包括AR的一些数字。

发言人1   45:34
OK可是对于可以赚钱这件事情跟赚多少钱是两回事。但最起码以前大家对于AI资本市场，对于AI的怀疑是觉得赚不了钱。但最起码他现在已经可以赚钱了。不管赚多赚少，赚多赚少是需要时间来证明，对不对？但最起码一个他已经可以赚钱了。

发言人1   45:57
那对于还没赚钱的公司，比如说meta比如说google，比如说微软，他们的AI部门会怎么想？他们一定会想说他们是不是哪里做不好，他们的AI哪里做不好功能，哪里做不好模型，哪里有问题。为什么in topic可以赚钱，他们赚不了钱OK。所以所有的AI公司CSP公司就会去反思一个问题，说既然已经有人可以赚钱，代表ai的这个生意是使用者是愿意付钱的，这个才是重点。大家是愿意付钱的，只要你AI的工具好用，你AI能够帮忙解决问题，大家是愿意付钱的。

发言人1   46:40
跟以前的那个meta facebook脸书脸书搞了一个meta verse搞了一个meta verse，然后甚至把他的公司名字改成叫meta，以前叫facebook脸书。就是为什么主客博他有一个梦想，就是大家没事走在路上都会戴个眼镜，戴个虚拟眼镜，可以聊天，活在虚拟世界。可是从结果来看，没有人买眼镜，没有人在用，这个虚拟ARVR的眼镜没有人买，没有人用。

发言人1   47:09
可是AI现在的状况是什么？每个人都在用，不管年纪多大多小都在用。我的小孩，我的父母，我的阿公阿妈，祖父祖母通通都在用。这个是以前没办法想象的一个状况的，现在动不动来去餐厅，我们问一下AI说这餐厅的什么什么菜什么菜好吃，对不对？然后要去哪里旅游，我们问一下比如说哪个省份的什么地点，有没有必去的景点，对不对？这样甚至叫AI帮你安排捋旅程，旅游的景点，甚至请A帮你订机票等等等等。这个已经是现在进行时在发生的。

发言人1   47:59
所以我们觉得，AI既然是已经是一个对所有人来说，甚至到所有企业来说是一个不可或缺的一个需求。只是怎么导入而已，现在只是怎么现在的最大问题是如何导入，如何使用AI而不是讨论要不要用AI现在要用AI已经是一个肯定句，要用AI毋庸置疑。可是要怎么使用，怎么买买谁的方案，你要怎么建构？你要建构云的AID的AID的AI要使用谁的模型？要用怎么用aga IAN用谁的？

发言人1   48:42
大家现在讨论的是这些问题，而不是在讨论要不要用AI我不晓得你同不同意，最起码我们看到的需求状况是这样。我们跟所有的中小企业的这些客户谈，大家每一个老板谈论的都是我要用AI可是我不知道怎么用，我不知道要找谁来帮我导入。所以这个需求看起来是不可逆的。所以我们对整个AI带动的闪存存储的这个需求包含到低润。低润是跟我没关系的。我们没有低润的生意，我们也没有HBN的生意，我们只有name fresh闪存这一块。那我单单就能fresh闪存这一块的需求，我们是非常的乐观。了解。

发言人1   49:30
对，好，谢谢李总。对呃对，也还是回到群联。对，回到群联的话还想请教一下目前公司的整体的这个存货，或者说库存的水平。包括看下半年就是在目前的这个存货水平上，是想再往上加，还是说会有一些控制的这样的一个举措。包括如果考虑到一些万一有跌价的这样一个情况，会不会面临库存的这样的一个减值的压力，我们库存会在增加，而且会很积极的增加。原因很简单，我的客户需求非常强劲。我有一些服务器的客户他今年给我买的数量到明年要翻两倍三倍以上，OK到2027年要翻两倍三倍以上。

发言人1   50:22
所以基本上需求是非常的强劲，非常详细OK现在比较大的瓶颈在于说，所有的原厂对于扩充产能这件事情是相对很保守的，他们不太愿意积极的扩充产能。原因也很简单，因为所有的原厂过去25年以来，他们忍受着。最做最脏的活，因为他们要买土地、盖工厂、买设备、找工程师，生产这个name fresh，做最脏的活卖最便宜的东西。因为他们生产完之后，要到处去拜托人家买，25年以来90%的时间都是供过于求。

发言人1   51:18
好，各位可以回想一下，好不容易遇到这一次的AI它是一个结构性的需求改变。所以对原厂来说他们不想要。坦白说我们知道的状况是不太想要去破坏这样的一个溶解，因为积极扩展现在对他们来说有什么好处？各位从你你你从资本市场或者是你从企业老板的角度来看的话，各位想一个事情，现在积极扩产对原厂来说有什么好处？没有好处对，那那想请教一下，您群面这边的话，这个库存就是水位往上加，这个主要的供应的来源，或者说在原厂自己也想要去卖一些云相关的产品的，这个主要的考虑之下，对怎么去考虑给到群联这边的这样的一个供给，包括包括后面看国内的像长存。对，不知道长存这边，后续在群联这边的占比会不会有比较大的一个提升？那你问到一个很重要的点，为什么原厂愿意把new fresh卖给群联？

发言人1   52:34
其实就是很简单，因为去年做了很多附加高附加价值的产品线。我们做了很多客制化的产品线，是原厂没有资源做的。原厂我刚刚跟各位分享了，他们是做什么大量标准品，他们不太碰这种定制化的生意。那定制化的生意有没有？有，而且还不少。可是原厂想做又没有人可以做，没有资源可以做，怎么办？他们就跟去年合作，跟群里合作。

发言人1   53:09
比方来说我们做很多太空的SSD，太空SSD它的特性是什么？目前来说是少量多样，数量不多样式很多，客制化、定制化需求很多怎么办？原厂跟我们合作，我们把原厂的闪存的产品跟我们的主控结合之后，做成模组麦到太空去。

发言人1   53:39
那这块那这一块会比他自己卖AI的会更赚钱吗？就比如说他卖给英伟达的。更赚钱，他他卖他卖给我们不会折价。对，就是卖。对，如果他卖给英伟达跟卖给你们是一样的的话，对，对他来讲他卖给我五块钱，他卖给英伟达也是五块，他并没有少卖给我。

发言人1   54:06
那重点是在什么？我可以把五我拿到成本五块的东西卖成20块，这才是群人的本事。那听起来还是你们赚的，你们在里面赚的更多，我们是赚的不少，我们是赚的不少。这个赚的不少其实是来自于哪里？来自于我要跟各位讲的这张图，研发的投入我们跟很多的模组厂，我不要讲谁，最大的差别是研发资金的投入。

发言人1   54:41
我们去年2025年一年的研发支出130亿台币，2026年上半年而已有已经240亿台币。你放眼望去，哪一家模具厂有有办法做投资，做研发RND。没有的坦白说没有的，甚至连盐厂都不见得针对主控的研发有这么花这么多钱。OK我们这个投资原厂也看得到，他知道我们在技术上面的耕耘，技术上面的领先，做定制化的一些能力。所以原厂愿意把东西卖给我们，然后透过去年把东西再卖到更附加价值高的地方。

发言人1   55:31
比如说我刚刚讲的太空，比如说工业用的应用，再比方说车用，去年在车用市场有40%的市占率，各位可能不晓得我们有40%全球全球有40%的市占率在车用，所以原厂也看到去年在这方面的成果以及技术的领先。这个也是为什么潘总在很多的演讲的场合一直要重复的强调，想要跟去年竞争，你就是要用扎扎实实的做你的研发，而不是靠抄袭的OK。我们其实已经看到很多在超群年的产品，包括我们的AI方案等等的。这些部分其实坦白说不可取不可取。大家竞争就公平竞争，我们花两百多亿，你也有本事，你花两百多亿一起来竞争，对不对？这个是我们在这个领域原厂愿意把东西卖给我们的最核心的因素。因为原厂知道把东西把闪存name for卖给去年之后，我们可以把他的产品带到更高附加价值的应用区。好啊，对，也谢谢李总。

发言人1   56:56
对，确实还是很看好我们去年这边在研发上的这样的一个投入，因为时间也差不多了。对，要不因为我看线上那个投资还是对于长存这一块比较关心，就想问一下后面会不会经过客户的认证，把这个对于长存这11块儿，这个占比会不会进一步的提升？对，要不请李总最后再简单的回答一下，这边供应的这样的一个问题。我们跟长春的确有非常密切合作的一个关系，包括我们也有买长春的这个fresh，买fresh跟长春买。所以换言之，如果有需要，客户有需要的话，当然我们会进一步的跟长存再继续扩大。

发言人1   57:45
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。合作，继续扩大合作。至于说各位你各位在想着什么？这个会不会跌价，会不会供过于求，跟各位老师讲。短期内你看不到，真的看不到。各位真的不要再想了，这个不会发生的。因为我们我们双脚站在水里面，每天在做生意的人，我们很清楚目前的供需状况。

发言人1   58:23
短期内不会，你包括连肠粉都不不愿意叠加了，长期他愿意叠加吗？各位你去问他们，他愿意便宜卖吗？对不对？给我想这个问题就好了。你如果连国内的长春、长兴都不愿意便宜卖了，你国外的这些原厂怎么会愿意便宜卖呢？需求这么强，这个是一个很简单的逻辑。OK好，所以我们的确有跟库存在合作，这个部分是肯定的对。

发言人1   58:55
好呀好非常感谢李总今天的时间，对，也介绍的非常的详细。也感谢这次线上投资人的参与。对，要么后续如果各位对青年有感兴趣的进一步的问题的话，也欢迎联系到吕总这边，或者说通过我们中心联系到群联这边。

发言人1   59:13
好，对，李总要说，好，谢谢感谢感谢感谢线上的好朋友们，也感谢主持人的这么专业的提问哈那后续有任何的需求，我也欢迎你们透过这个线上的画面上这个巨瓦扣，然后做一个扫描，把你的资料输入给我们。我未来有任何的需求，也可以通过这个管道来跟我们做一个联系。OK好，谢谢各位，谢谢好，谢谢李总。好拜拜好，拜拜。
