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发言人1   00:08
支持，谢谢。各位领导大家好，喂喂各位领导大家晚上好，我是国际机械刘明哲。非常感谢各位领导晚上的一个时间，来收听我们这一次的一个延续仪器的这个深度报告。

发言人1   00:31
首先的话希望各位领导汇报一下，我们现在对整个连续的一个理解。连续的话我们现在觉得他就是一个早期的安结论，为什么这么来理解呢？就是安吉人早期的话，它其实它是相当于从一个师德，还有现在的a one分拆出来的。也就是说现在的师德的话，大家都知道它的核心的现在的一个增长是光测试这方面。然后艾特那边的话就是包括C以及它的一个存储的一个测试。

发言人1   01:02
那现在的一个整个的一个连续的一个发展，包括现阶段的一个定价，也是在也是在于这两个方面。首先的话就是它的光模块，还有光芯片以及它的整个硅光晶圆的一个测试，就是他现在核心的放量的一个产品。包括他现在包括咱们招股主体也看到的，他现在布局的这个FT，存储的FT的一个测试，相关的一个进展的一个推进，所以我们觉得就是现在的一个连续，就相当于一个当时早期的一个安全的，也是他现在的一个，怎么说呢？核心的一个定价的一个逻辑，核心定价的一个逻辑。然后首先我们来看到连续，我们这边看到连续延续是这样的延续就是刚才已经说了，它是核心的两个定价逻辑，就是它的一个光以及它的一个纯。

发言人1   01:50
首先我们先来看一下近期的一个表现，其实我们从一个首先从一个中报的一个角度，我们是能够看到他的比较炸裂的单季度单Q2的这个变化里面我们觉得最性感的一个地方在于什么呢？最性感的地方在于其实我们是能够看到一季度的时候，它其实它的一个利润其实也就才1.2个亿左右。但是它的一个二季度的话，其实已经干到了一个接近4.5个亿这么一个水平。就大幅的一个大的一个扩张的里面其实反映出来的一个东西是什么呢？反映出来的是它的一个盈利能力的一个超预期。

发言人1   02:30
盈利的超预期表现在什么地方呢？其实我们是能够看到一个他Q1的时候，它的一个净利率，其实只是二十几个点，只是二十几个点。但是你看到一个Q2的1个角度，就是来到了43个点这么一个水平。这个东西是背后反映了什么呢？其实就是反映一个比较核心的一个点，就是它的一个高端产品的一个放量，就是1.6T，其实我们也一直都是在给市场在传达这个1.67的放量，会带来一个测测试测试仪器这个板块的一个通胀。这个通胀的话，我们现在其实已经是在这里，反映到这个报表端的一个表现了，所以我们觉得就是一切的一个产业的一个进展，都是如我们所说的这么一个推进的一个过程当中。所以我们觉得包括今年和明年，我们觉得连续是会继续彰显这个龙头的一个表现，就是整个的一个利润的一个兑现，包括一个盈利能力的一个维持高位的带动下的这个放量，我们觉得是可以值得持续的一个期待的，值得持续的一个期待的。

发言人1   03:39
是包括我们觉得从一个怎么说呢？从行业端的一个角度来看。首先从光的一个光的这个角度，其实我们近期也梳理了一个东西，近期也梳理了一个包括国内以及海外的这些下游的核心客户，他们的一个，财务的一个情况，以及他们的一个资本开支的一个情况。其实我觉得我们现在得到的一个核心的一个结论是什么呢？就是连续，它其实就是一个什么，就是现在我们光这个领域，其实扩产的这么一个最大的公约数。

发言人1   04:14
这个怎么来理解呢？这个怎么来理解？其实我们可以看到，无论是你的现在的800斤，还在持续扩展了800G还是1.6T以及比较高端的6.4T的U这些东西它的一个扩展其实都一样的，是必备的。是什么必备的？就是这个测试仪。并且来说随着这个800级的电流体，甚至到NPO你的带来的整体的测试的通胀是在持续的是在持续的。并且来说其实它的这个扩产这个东西的话，就是对于光模块，包括NPU，其实它都是一个全检的一个东西。所以说这就是我们得到的最大公约数的一个核心的一个结论。

发言人1   04:59
其次的话就是它的一个通胀。这个通胀的话我们觉得是已经在这个二季报以及包括它的Q2的这个数据，其实是能够看到一个展现的。并且我们认为大概率就是在未来这几个季度，我们是能够持续看到这方面的一个表现的这是我们看到的其中的一个点。

发言人1   05:19
而剩下的话就是包括光芯片，光芯片这一块的话，我们觉得各位领导其实还是可以直接也继续重视的一个点。这个什么就是你在整个光模块扩散的过程当中，你的需要的无论是走的是硅光方案，还是EML，你的所需要的这个扩展的一个光芯片，其实都是在持续的扩张了。并且的话它一个光模块是配好几个的光芯片。它其实带来的这个光芯片的测试这的一个需求，包括KKGD，包括COC。你的这个光芯片的需求都是成它配套的，就是这个个数成倍数的一个扩张的。所以我们觉得这块的一个变化，就是这个市场的达的一个扩张，是值得持续的重视的。

发言人1   06:02
包括现在连续的一个对于KGD以及COC这个市场里面的一个市场地位来说，也是会随着整个板块大幅的一个扩张，甚至能够表现出来一个规模效应而带动的整体的一个这个板块的利润的一个加速的一个兑现。所以我们觉得整个的这个连续，怎么说呢？就是从今年明年这些的一个角度来看的话，帮这块的一个利润释放的一个顺畅程度，以及它的一个加速的一个表现。我们很可能大概率都是能够从一个季度的一个财务端的一个表现，是能够持续的观测到持续的观察到，持续能够印证到。建议各位领导重视这一块的一个整体的一个放量，就是他的一个通胀以及这个高端产品发展带来的这个利润的一个兑现，带来利润的兑现，剩下的就是也得重视这个他在。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   07:15
利率其实相对于QE来说，基本是接近提了提了接近19个点这么一个水平。那它里面的一个核心的一个拉动的一个点在于什么呢？其实就是在于它的一个65G赫兹示波器，最高端的一个产品的一个开始放量，开始的一个放量。包括包括我们觉得到未来，就是你展望未来的几个季度，包括到明年以后，你的1.6T，你的这个订单开始再一波的一个下，然后你的1.6T的占比的一个提升，以及到明年，可能你这个NPONPO相关的这个需求上来以后，带来的净利率的提升。你的高端产品的这个高端产品的的通胀，我们觉得是会带来整体利润端的一个加速，而带来整整体利润的一个加速，我们觉得这个净利率的话是有望维持在继续的一个高位的一个情况的。就是我们现在的核心的第一个大点核心第一个大点。然后第二个大点的话，我觉得再向各位领导汇报一个连胜这家公司的一个定位。其实在平常的有眼过程当中，可能有很多领导也都会问我就是为什么连续就感觉建立没几年的一个公司，然后他为什么就能够一下子就做到了全球第二这么一个水平，还能够展现这么加炸裂的一个业绩，包括为什么他是想做，可能就把电视的这个存储的FT测试机就做出来了。

发言人1   08:44
其实它里面的一个核心就是它的一个高管其实都是从之前的，包括像是田安杰伦，还有菲尼萨，这些，头部的这种共通性的公司，其实都是有十几年十几年，就这么一个，技术的一个资深的一个背景出来出来就是做创立这家公司。所以我觉得这个东西是一个，留在这个公司里面的一个基因，还有技术的一个积累带来的这个公是创立以后，持续的一个蜕变的。我觉得这个东西是能够值得值得大家重视的。因为这个就是科技公司，其实我们树立别的，其实也都是这么一个基因，引领着一个公司快速的一个发展。这个我觉得是它里面核心的一个支撑的一个点，也是支撑它现在光还有电供电方面的一个比较大的一个进展的一个点，比较大进展一个点。

发言人1   09:38
然后剩下的话就是再给您再再给各位汇报这个行业端。行业端的话其实我们觉得还是刚才的那个核心的一个结论。其实连续就是整个你的光扩展里面的一个最大的一个公约数是怎么来理解的？我们能够看到包括旭创，包括兴盛以及海外的一些头部这些公司。像coherent这种AOI这些公司，我们是能够看到它的一个在Q二季度的一个资本开支的一个持续的一个加速的持续的一个加速的。这个加速的话就是带来整个板块，就是像测试仪器这些核心仪器的一个持续加速的一个放放量持续加速的一个放量。整个板块里的扩产的一个景气度，现在是能够持续的一个印证的，能够持续的一个验证的。

发言人1   10:28
然后它里面的话里面需要的是什么？核心的一个仪器，就是测量仪器。并且来说它还随着这个测量的通道速率的提升，测量需求的一个提升。它整体的一个设备还是在升级，升级就会带来它的一个通胀和会带来整体你的一个设备的一个整体的技术难度的一个提升。所以这块的话，我们还是刚才这个结论，就是你再扩展最大公约数，那就是连续，最大公约就是连续，是这样的这块然后就是我们看到的一个核心的一个行业的一个景气度的一个情况，还有景气度的一个情况。

发言人1   11:05
然后连续，其实大家也都知道，之前大概就是说过它的一个通胀的一个逻辑。现在就是，用这么一个图，在各位领我再次汇报一下，它到底的通胀来自于什么？它的通胀来自于我们在800G的时候的一个光模块。800G的光模块它它用的一个像是你的最核心的测量仪器，它是用的是50G赫兹带宽的采服务器。但是到了1.6G你800G的你是不能平替过去的。

发言人1   11:32
800G所用的这个传输波器不能平替过去，你就要升级为65G的65G通道带宽的这个产服务器。那里面它带来的这个通道带宽的一个升级，就会带来设备端的一个整体的一个提升。那带来的这个相关的一个提升里面的一个正向的一个反馈是什么呢？正向的一个反馈就是整体设备的一个价值量的一个提升，带来的不亮的一个带来的一个就是它的单价的一个提升。并且的话是一个整体的盈利能力的一个提升。

发言人1   12:07
包括整个你在公共课测试这块都存在的一个逻辑。这就是我们刚才在说的是为什么公司Q2的整个的业绩它能够加速，能够出现43%左右的这么这么一个净利率这么一个净利率。并且来说我们展望未来，你就像一个3DITNPO的一个落地，产业的一个量产带来的这个测试的一个持续的一个通胀持续的一个通胀。我们说未来来的业绩的一个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   12:44
去的一个高端是可以预期的，业绩的持续高端是可以预期的。我们觉得这是他的一个整个光模块测试这个环节。然后剩下的话还有一个就是连续的这个定位连续的定位，定位的话刚才一直在说的一个景气度这些还有通胀的这些延续。现在的一个定位其实就是一个全球唯二的唯唯二的可以做1.67全套测试解决方案的一家公司，并且客户一年能过，然后已经开始放量的这么一家公司。所以我们觉得就是能够去享受，完全享受这一波，今年明年1.6T放量以及未来的APU放量这一家公司这一家公司。

发言人1   13:29
并且我们其实从当时延续的一个招股书里面，还能够看到一个东西，看到什么呢？就是他之前在全球在这方面的一个市占率也就不到10%，也就10%左右这么一个。所以说他正好是卡位到一个什么地方呢？就是我的产品的技术达标验证通过，进入了放量的一个元年。并且来说我的一个就是从一个结果的一个角度，我的这个市占率到了什么呢？到了已经验证通过开始放量，又卡着整个行业，整个行业它是快速扩产的这个阶段。所以说最终导出的结果是什么？就是现在我们能够看到的Q2的业绩的一个加速，以及可以预期的未来业绩的一个持续的一个释放。未来业绩的持续释放核心的支撑的点是什么呢？再向各位一样汇报一下。

发言人1   14:20
第一就是整个行业自动开支再加速，第二的话就是连续它的一个整整体的一个解决方案，是全球唯二的，能达到预期的。第三是现在的连续的一个正好是在一个满足要求，失败率能够快速提升的这么一个卡位的一个阶段，所以就是这三层的一个逻辑共振带动，我们就未来连续的一个业绩的一个表现，还会持续的高增，持续的高增。这是现在这个核心的一个阶段，核心的一个结论。

发言人1   14:56
然后剩下的话还有一个是什么呢？剩下的话还有一个就是咱们关注一个东西，关注就是它的一个光器件。它所谓的光线其实就是我们现在核心跟踪下来，就是它的一个光芯片的一个CGD以及光芯片的一个CUC。这一块的话公司其实就是通过自己的光测量的这个能力，其实就是卡位相对于偏上游一些的这个光芯片的一个领域，这个COC的一个COC光芯片的一个老化以以及以及光芯片它的裸贷的那个PPD，这个东西的话其实也是一样的。整个板块你的呃，光光模块扩展，你你上游的是你上游的芯片，一样的是在他国产的年份。所以说这个板块的一个景气度，它其实就是同样的一个，大扩张的一个贝塔，大扩张的一个贝塔。

发言人1   15:50
这一块的话延续现在的一个市占率，包括竞争能力，我们从下游其实反馈过来都还是比较强的。所以这一块的话其实包括其实可能各位领导也听了连续的一个中报的一个电话会，都是反映现在的一个订单增长的也是特别快。增订订整个订单增长的特别快。所以我觉得整体的话就是连续的整个在光这一块就是整体卡位一个光芯片，光芯片的一个PDDCOC，以及到中间的这个光模块的测试，然后卡这个1.6T的放量。

发言人1   16:26
所以说我们觉得就是从一个经济链的一个角度，这一块的一个持续的一个放量，包括高端产品的一个是占率，包括他自己的一个产品在里面输入结构的一个占比的一个提升，它的整体的一个利润的一个释放，是有持续超预期的。是有望持续超预期的，就是连续在光这一块的一个核心的一个结论核心的一个结论。然后具体的在这一块的，比如说是现在的一个增长的一个情况，包括一个相关弹性的一个策略。就欢迎各位联系我们国际金融团队，后面我们可以跟私下再交流，可以私下再交流，这是第二块。

发言人1   17:06
然后剩下的话还有一个就是他的一个就是它的一个存储，存储的话公司主要是布局一个高速的FT存储的测试机。它主要用在什么地方呢？它主要就是用在整个你的存储芯片，它进行就是封它进行封装了以后，它应它进行了封装了以后进行的一个，整体的一个性能的一个测试。包括咱们下面其实也圈过来了，这些的一个测试的一个情况，就是，整个他的FT测试，整个FT测试现在其实我们也是能够从他的一个当时，IPO的扩张的项目。其实也能看到他在这个存储测试设备里面的一个扩张的一个项目。

发言人1   17:56
然后整体我们觉得对这块的一个定位是什么？就是连续不止于光，不止于光，然后它的一个存储这块的一个定位，包括它的一个能力的一个建设，其实可能是比较超上预期的。包括他自己的一个产品现在推进的一个状况，也还是非常的顺畅，也很顺畅的，包括下游大客户的一个推进，也还是如期的一个推进的一个当中。然后这个东西的话，我觉得是有望给连续注入非常大的一块的一个成长性。不止国内，未来是有机会走向，比如说像是三星或者海力士这样的，其实我们也也也是可以去去展望的一个东西。就是这一块这块的话，我觉得具体的一个进展的一个情况就稍微比较，这个厂子可能不是特别方便说，各位领导可以再联系我们去聊一些。

发言人1   19:02
然后剩下的话还有一个就是它的一个在CPU相关。因为之前大家都在说是可能推进到什么CPU什么什么之类的，可能什么连续它的一个光模块测试的，是不是就不用之类的。其实公司有这个能力，其实也是在推进这个相关的CPU相关的一个测试的一个能力的一个搭建，现在其实已经在那个insertion对那个OE的这块其实也已经有一些有相关的一个进展了。就是一次性Q的话，其实也是在推进的过程当中。所以我觉得也是作为一个这种测试板块，就是光电能力都是都有的这么一家公司。所以也不会说的是对未来的这个发展路线的一个布局。所以我觉得这个还是点讯比较我觉得是能够持续可能有变化的一个点，持续有变化的一个点。

发言人1   20:00
今天可能是大概花了20分钟左右的一个时间了，然后给各位领导就汇报整个延续现在近期以及他现在布局的一个情况，包括再就是再说一下，我们这一年的连续持续的一个看好，持续的看好，包括他现在和未来的一些布局。然后这一块的话，我觉得欢迎各位领导，关于这个，相关的一个测算，以及现在他的一些，产品推进的一些进展的话，欢迎各位领导，联系我们，联系我们国际技术团队，然后我们私下再进行探讨。以上是我今天所有的汇报，感谢各位领导晚上宝贵。
