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全文摘要
群联电子，一家专注于快闪记忆体和闪存主控IC设计的公司，由其副发言人介绍最新情况与未来展望。公司凭借与国内外闪存制造商的合作，整合主控与闪存芯片，形成了覆盖广泛市场的模块化产品线，包括U盘、内存卡、EMMC、UFS及SSD等，占据全球25%以上的市场份额。特别强调企业级市场和AI应用领域的增长潜力，企业级SSD和AI相关产品销售占比提升，反映市场对高价值存储解决方案需求的增长。展望未来，随着AI和数据中心需求的增加，存储解决方案需求将持续旺盛，尽管当前市场存在供需紧张，但长期看好。公司通过加大研发投入，与上游供应商紧密合作，确保满足高附加值产品需求，预期将持续在全球市场保持领先地位。投资人就公司营收结构、库存管理、技术优势及面对AI时代市场需求的策略提出问题，副发言人给予详尽回答，展现群联电子应对未来挑战和抓住市场机遇的决心与能力。

章节速览
发言总结
发言人1
首先对在线投资人的参与表达了感谢，并概述了会议的两大议题：群联电子公司概况与开放问答。他强调了群联电子在存储行业的核心地位，特别是在闪存和IC设计领域，不仅专注于主控芯片设计，还涵盖了模块和模组产品的生产，如U盘、记忆卡、EMMCUFS及SSD，其全球市场份额超过25%，彰显其在供应链上的独特优势，能从设计到销售全面覆盖。他接着分享了公司营收结构的变化，特别指出AI产品、嵌入式ODM及工业应用的快速增长，同时指出零售市场份额的缩减，归咎于价格战导致的无附加价值。他还阐述了群联电子通过技术创新和客制化解决方案满足不同市场需求的战略，尤其是在企业级和AI应用领域的布局。他进一步讨论了存储需求的结构性变化，以及公司如何通过持续的研发和投资来保持竞争优势。最后，他回应了投资人的提问，涉及存储需求增长、库存管理及与供应商关系等，全面展示了群联电子在当前存储周期中的战略定位和对市场的预期。

问答回顾
发言人1 问：群联电子公司主要的盈利模式是什么？
发言人1 答：群联电子公司是一家专注于快闪记忆体和闪存主控的IC设计公司，其独特之处在于拥有自己的模组产品线。公司会与铠侠、美光、三星、海力士等国内外闪存制造商采购闪存芯片，并结合自家设计的主控芯片进行整合，生产出U盘、记忆卡、EMMC、UFS以及笔记本SSD等多种模块和模组产品。其中，群联电子在去年的全球市场中占据了超过25%的市占率。

发言人1 问：群联电子在产业链中的角色和销售对象是怎样的？
发言人1 答：群联电子在全球供应链中扮演着独特的第三方角色，它是唯一一家具备从主控IP设计、ASIC设计到控制芯片设计、模组客制化设计制造，并最终销售给系统端客户的全套解决方案提供商。具体而言，群联电子的营收主要来自AI相关产品（占比38%）、嵌入式ODM（如PC、手机和游戏设备，占比33%）、工控类模组（占比16%）以及销售给闪存原厂的主控芯片（占比6%）。而零售市场的营收占比仅为5%，并且已经不再是公司的重点发展方向。

发言人1 问：为什么零售市场不再重要？
发言人1 答：零售市场不再重要是因为该市场已演变为价格战主导的纯粹价格驱动市场，终端消费者往往难以承受高昂的价格，导致市场价格倒挂现象严重，深圳华强北等地出现大量低价抛售的现象。

发言人1 问：群联电子如何分类其产品线？
发言人1 答：群联电子将产品线按照应用类别进行了分类，例如AI ecosystem module包含了IPC应用（如工控设备）、太空SSD等产品。这部分信息可以作为参考了解群联电子的产品多样性及市场覆盖。

发言人1 问：今年上半年控制器芯片、模组，特别是企业级模组在公司收入中所占的比重如何？
发言人1 答：目前，企业级模组在群联电子总营收中占据较大比例，尤其在企业级SSD（ESSD）方面需求强劲，这为公司的盈利提供了重要支撑。第二季度公布的库存数据显示，超过40%的库存价值来自企业级应用。预计未来，企业级模组的营收和获利将会有显著提升，从目前大约30%的占比，在下半年有望提升至40%以上。

发言人1 问：企业级模组客户主要是通过CSP直接购买，还是更多地与服务器的OEM、ODM或原厂进行贴牌合作？
发言人1 答：我们企业级SSD有专门的产品线，包括开机点good drive和主要作为存储用的main drive。我们在第二季度在TYCSP和OEM方面都有合作案例，并且与AI储存系统的供应商也有设计合作。我们的商业模式非常灵活，无论客户是通过与原厂、OEM合作，还是直接与CSP合作，我们都能够满足需求。

发言人1 问：AI这一块的出货形式及产品形态有何特点？
发言人1 答：在过去，存储行业的需求主要来自手机和PC，呈现景气循环状态。但现在进入AI时代，AI token成为主要驱动力，其需求量远超手机和PC。AI token从文字到图片、影片再到AI agent，产生了大量需要存储的数据，这使得存储需求不再由PC和手机主导，而是由AI驱动，导致整个供需失衡状况可能持续长达十年。

发言人1 问：去年公司在AI领域的具体角色是什么？
发言人1 答：去年公司在五层蛋糕模型中扮演了三个关键角色：提供芯片控制技术、AI基础设施产品如企业级SSD、AI适应方案开机碟、AI工作站和服务器，甚至参与AI软件的开发。我们积极与CPU、GPU合作伙伴以及国内外服务器公司密切合作，以提供满足各种需求的定制化解决方案。

发言人1 问：去年公司进行的转型具体是指什么？
发言人1 答：去年我们从早期的主控芯片业务转向了fashion 3.0，现在专注于ASIC设计、设计服务以及NPU的研发。

发言人1 问：转型后的业务如何扩展并服务于中小企业？
发言人1 答：我们把业务扩展到了存储模组方案，并提供包含客制化服务的整体解决方案，帮助各种规模的企业、机构（如银行、券商、医院等）在内部构建安全、经济的AI基建架构。

发言人1 问：AI data platform是如何运作的，以及它带来的优势是什么？目前AI方案在公司内部的应用效果如何？
发言人1 答：AI data platform通过硬件、软件到应用层全方位协助客户建立内部AI运算平台，确保数据安全不外泄，同时显著提升效率和降低成本。例如，通过AI代理人（AI agent）协助内部工程师提高工作效率，减少资料外流风险。在公司内部使用该AI方案六个月以来，已经节省了114个工程师的人力，且未增加新员工或裁员。AI代理人已在各部门有效提升工作效率，一个月就能节省70个人力。

发言人1 问：AI方案对于基金经理人或分析师的工作有何帮助？低端AI与云端AI的主要区别是什么？
发言人1 答：该方案可帮助分析师和基金经理人提高报告撰写速度和质量，一次可以完成原本数倍的投资报告，同时增强日常投资决策的效率与准确性。低端AI更注重安全性，无资料外流问题，采用成本较低的方式导入AI运算架构。只要低端AI使用效率超过20%，投资就是划算的。相较于云端AI，低端AI提供了更为安全可靠的本地部署方案。

发言人1 问：目前AI方案的合作成果如何？未来计划怎样？
发言人1 答：目前已有超过十家银行、30家医院及数百家公司使用我们的AI方案，并计划持续扩大合作范围。今年底预计增加100个以上新客户，同时推广到北美、东南亚、印度等地区。我们的方案主要针对本地部署，区别于原厂大量销售标准品的模式，与原厂是合作关系而非竞争关系。

发言人1 问：对于原厂和模组公司而言，客制化产品的增多意味着什么？这一波需求增长的主要驱动力是什么？
发言人1 答：对于原厂来说，客制化产品越多，代表其从原厂采购的闪存材料（role material fresh）也会越多，因此这个业务模式是互利共赢的。无论谁卖得多或少，只要销售良好，双方都能从中获利。原厂模组卖得多，则需要从供应商采购更多的主控芯片；群联的客制化模组卖得多，则会带动采购更多的name fresh。整体需求增长主要来自于数据中心的新部署，尤其是云端对于KV cash等技术以及未来本地部署的企业级定制化需求的推动。随着云端技术如AI工厂的普及，中小企业将逐渐建立起自己的AI服务器，从而产生对硬件设备的需求。

发言人1 问：您如何看待AI服务器从云端到低端市场的转变趋势？
发言人1 答：我们对AI服务器进入低端市场的前景持乐观态度。由于目前大部分AI服务器集中在云端且价格较高，导致中小企业难以承受。未来类似英伟达的方案会推出更便宜的低端产品，进而推动AI服务器从云端向低端市场普及，就如同电邮服务器从免费云端转向企业内部构建一样。

发言人1 问：AI数据平台的目标客户群体是什么？
发言人1 答：AI数据平台的主要目标客户是中小企业、医院、银行等低端使用者，这是基于当前AI技术发展趋势和市场定位的判断。

发言人1 问：目前与上游原厂签订的长协中，锁量和锁价的情况如何？如何看待当前and的价格变化，特别是三季度的价格收窄现象？
发言人1 答：当前缺货情况并未放缓，主要是由于供给增加跟不上需求的增长。在供给增加的过程中，需求也在同步增加，不能简单认为供给增加就会导致价格下降。同时，涨价驱动因素是多方面的，不仅包括供给方，也涉及客户方的需求状况。例如，当采购方因需求紧迫而不得不接受供应商提价时，这可能会导致市场价格进一步上涨。

发言人1 问：从采购方的角度看，如果他们愿意加价购买是因为什么原因？
发言人1 答：采购方愿意加价购买是因为存储空间需要足够，即使市场上没有足够的商品供应，他们也会主动加价来获取所需的产品。

发言人1 问：对于消费电子和AI行业，目前是否存在价格停滞或不如之前行情的现象？
发言人1 答：是的，现在投资人比较担心在消费电子领域，尤其是AI部分，由于缺乏新的应用开拓，可能面临价格停滞或没有之前那样的高增长情况。

发言人1 问：CSP公司能否持续投资并赚钱，关键取决于什么？
发言人1 答：CSP公司能否持续投资并赚钱的关键在于他们能否持续盈利，目前来看这有点困难。不过，已有一些公司如美国的and sop c证明了其AI业务模型是可以赚钱的。

发言人1 问：对于尚未盈利的AI公司（如Meta、Google、Microsoft等），他们将如何反思并改进？
发言人1 答：这些公司会反思自己在AI功能、模型等方面做得不够好的地方，并意识到既然有人能赚钱，说明AI这个生意是用户愿意付费的，重点在于提供好用且能解决问题的AI工具。

发言人1 问：AI当前的使用状况如何？
发言人1 答：现在AI已经变成了对所有人、所有企业不可或缺的需求，关键问题是如何导入和使用AI，而不是讨论是否要使用。各个年龄段的人都在使用AI，它已成为一种常态。

发言人1 问：对于群联电子来说，存货水平和应对客户需求的策略是什么？
发言人1 答：群联电子看到客户需求非常强劲，有的服务器客户今年购买的数量明年要翻两倍至三倍以上。因此，群联电子会选择积极增加库存以满足客户需求，尽管当前原厂产能扩充较为保守。

发言人1 问：原厂为何不愿积极扩产，以及群联电子如何考虑供应链和库存管理？
发言人1 答：原厂过去25年由于市场竞争激烈，多选择做成本高但售价低的产品，并且大部分时间产能过剩。面对AI这一结构性需求变化，原厂不愿破坏现有的供需平衡。群联电子在库存水位上升的情况下，会考虑原厂的扩产意愿及自身需求来调整供给策略，同时也会关注国内存储厂商如长存的占比变化情况。

发言人1 问：去年你们做了很多附加高附加价值的产品线，具体是怎么操作的？
发言人1 答：我们去年针对原厂不擅长但市场需求量大的定制化产品线进行合作，比如太空SSD，特点是少量多样、客制化需求多。原厂提供闪存资源，我们结合自家主控技术制作成模组销售到太空、工业及车用等领域。

发言人1 问：这种合作模式对原厂而言是否更赚钱？这种高额的研发投入带来的竞争优势体现在哪里？
发言人1 答：是的，对于原厂来说与我们合作更赚钱。例如，将闪存卖给我们不会折价，而我们能够把成本价五块钱的产品以二十块钱的价格出售，这其中的利润差额主要来自于我们的研发投资。我们的研发支出巨大，如2025年一年的研发支出达130亿台币，2026年上半年已投入240亿台币。这种大规模的研发投入使得我们在技术和定制化能力上领先于其他模组厂，从而吸引原厂与我们合作，并将产品销售至更高附加价值的应用市场。

发言人1 问：在车用市场方面，我们有何表现？
发言人1 答：在车用市场我们取得了显著的成绩，拥有40%的全球市场份额，这也是原厂愿意与我们合作的重要因素。因为原厂看到我们在技术和市场上的领先地位，以及在车用市场的成功表现。

发言人1 问：是否认为经过客户认证后，长存这一部分的占比会进一步提升？
发言人1 答：我们与长春有紧密的合作关系，如果有客户需要，我们会进一步扩大与长存的合作。短期内，供需状况良好，不存在价格下跌或供过于求的问题，因为我们清楚目前的市场情况。

发言人1 问：未来是否愿意继续与库存进行合作？
发言人1 答：当然愿意，我们与库存有着密切的合作关系，未来如有需求，会继续扩大合作。并且强调，不会出现供过于求的情况，因为国内外供应商都不会轻易降价出售产品。

