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发言人1   00:00
及行业的深度报告。首先人机爆发需求主要还是属于AIDC的催化。那么23年到27年，全球的AI服务器耗电量预计将会从195太瓦时提升到500千瓦时。那么到2027年到明年，现有的设备中心里面将会40%会因为电力供应问题会受到限制。我们测算25年到28年，美国数据中心的算力芯片功耗将会从4.9G瓦提升到55G瓦。如果考虑到冷却系统的这些耗电，算力芯片占整个数据中心总功耗，马斯克给的一个说法是占50%，就是说还得乘以2。美国数据中心总功耗将会从10G瓦提升到110G瓦。

发言人1   00:41
燃气轮机的一个对应占比，我们假设是其实过去燃气轮机一直是美国第一大发电方式，过去一直是占了40%以上，像2024年占比已经提升到45%了。我们假设后续它会有一个小幅提升，就保守估计从46%提升到50%出头。那么美国的数据中心的电消耗，对应的燃气轮机需求，预计25年到28年，将会从4.5G瓦提升到50 57.5G瓦。那么26年、27年、28年这个增速分别是200%、125%和86%，就持续保持一个高增长。从缺电的程度上看，我们的观点是认为北美缺电是在变严重的，就是需求的增速是超过了供给的增速。那么我们这边测算，今年美国AIDC的耗电量占美国的总用电的比例是在6%左右。去年还比较低，只有2%。

发言人1   01:33
明年我们判断会提到10%以上，预计在12%左右。明年数据中心的耗电量占比也会大幅提升。而且美国的数据中心分布是不均衡的。像东北部，像弗吉尼亚州和宾夕法尼亚州，这些都是数据又会更加的密集，所以这些地方的耗电量占比会更加夸张。但是目前来看，美国的电网已经消化不了这么多一个电力需求了。美国大部分的像水电，还有煤电厂已经四十多年的历史。至少70%的输电电路的使用年限已经超过25年了。

发言人1   02:02
美国电网现在已经是处于一种接近极限运行状态并且从2026年以来，我们是能够看到相应的这个解决对策，是有有更多的政策在出来，就是要求数据中心要自备电源。比如说今年年初，今年3月份，特朗普是召集像亚马逊、谷歌还有微软这几家科技公司，来签署电力消费者保护承诺书，就要求他们去自行建设电厂，就不能够再蹭这个社会电网，不能够再导致这个社会电网涨价。再之后，比如说今年8月份，特朗普其实又一次提出这个事情。从监管的一个态度上看，我们预计后面的这个政策会变得更加严格。就包括八月份你能看到他亚马逊也是计划提出在在美国德州要新建一个大型数据中心。规划是说要配套建设7G瓦以上燃气发电厂，要配35台燃气轮机。

发言人1   02:52
那么它这个数据中心园区就是要作为这个独立电力系统运营，是不接入公共电网的。后面会随着这个自备电源政策的一个陆续出台，数据中心BTM这样一个商业模式会有越来越会越来越普遍越来越普遍。从发电技术路线上看，就刚刚也提到就是气电它是第一大发电方式。过去十余年其实过去20年都是第一大发电方式。而且这个占比从趋势上看，它还在提升，24年是提到45%。

发言人1   03:18
包括说看以后的话，我们是认为他凭借这个发电更稳定，成本更低，而且启动速度更快。而且它不需要储能，它可以自己去调风发电。所以凭借这几个优势，包括说使用这个综合就生命周期的综合成本更低。所以凭借这几个优势，我们认为即便说以后自建电厂，依然是会优先选择用燃气轮机。就目前来看，北美数据中心的电力需求是持续超预期的。但是海外的燃气公司像GEVR西门子请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130，其实也是超预期，不过外面交付是不及预期的，就导致目前你想GEV订单已经排到了2031年。

发言人1   03:59
比如说部分发电需求已经外移到其他的一些发电方式，比如说像SOVC，还有燃气内燃机这些发电设备。相比之下，我们觉得燃机的优势还是比较明显的，一个功率大，发电稳定、效率高，成本低。其他的发电方式的话就是一种应急的一个路线，核心优势在于交付快。虽然说成本超过燃机，但是就是平均交付快，就是目前来看需求也在提升。目前这几个路线我们是都看好，而且我们也不担心其他的这个路线能够替代燃机。因为燃机它属于它一个不可替代性，核心在于发电稳定，能够调控发电。所以即便在后续自备电源这样一个趋势之下，我们首推的还是燃气轮机。燃气轮机作为这个首选方案的这个地位是不会轻易改变的那下面我来详细汇报一下燃机。

发言人1   04:44
首先这张图就是能看到这张图就是东方电气G50这个燃气能力的一个外观。核心部件包括压气机、燃烧室，还有涡轮叶片，这三大部件。这里面燃烧室的右端就是涡轮部分，尤其是涡轮叶片是整个燃气轮机最核心零部件，是建是价值量比最高的，也是技术壁垒最高的，也是行业集中度最高的。

发言人1   05:03
从整个燃机上看，它的一个工作原理就是，首先空气从压气机左边有个进气口，从进气口进入之后，经过压气机叶片进行层层压缩。压缩之后，产生高压烟气也会进入燃烧室，燃烧室里面是天然气，用天然气去混合燃烧。燃烧之后产生的高温烟气会向右排放到透明区域。会推动透平叶片去旋转，然后带动整个涡轮盘去转。涡轮盘转完之后能够带动中间横轴有一根轴。然后涡轮轴去转完之后，然后你可以根据电磁感应来发电，这是一个工作原理。就整体是从可以实现从热能转化为机械能，最后是转化为电能。

发言人1   05:41
下游应用场景上，它是包括三大领域，发电油气还有船舶领域。这里面重燃主要是用于发电，中小电燃气轮机主要是用于油气和全国领域。那么根据功率说是划分，我们国内是把这个50兆瓦以上是划分为重人。国际上是认为100兆瓦以上是重量，5618以下就属于这个中小型燃气轮机。那么它们区别的热效率，这种型汽轮机的热效率在38%到45%之间。但是如果说配上这个联合循环，可以提升64%以上。那目前电厂的这个重任，不管是国内还是国外，目前实际上基本上都是用这个联合循环。所以说实际投入使用这个重型燃气轮机，它的热效率是在60%以上，是很高的。

发言人1   06:24
然后从格局上看，目前全球三大家就是GEV西门子、三菱格局比较集中。前三家能够占整个行业80%以上的份额。第二梯队是安塞尔多、贝克休斯，还有韩国斗山能源，这三个公司。以上这六家公司的话，全球份额能有个百分之是接近百分之百的，基本上95%以上。其余的就是国内的这些小公司，像东方电气、上海电气这些。

发言人1   06:47
这边我们是梳理了海外的几家龙头公司的财报，我们会发现他们有三个共同点，就机翼西门子、三菱。第一个就是订单高增长。比如说我们看最右边这一列，就20年H1，今年的上半年你像机翼燃机新签订单有20G瓦，同比是提升了64.75%。

发言人1   07:04
西门子的话，它这个是前三季度，因为它是从每年的10月1号是作为第一个财年开始了开始一个新的财年。所以说他今年6月30号已经发三季报。前三季度燃气轮机板块的订单增长是提升52.30%的话，他刚发一季报，一季报的话目前订单金额是提升54%。就是三家公司订单都是保持50%以上一个高增长，这是第一个共同点。

发言人1   07:25
第二个就是订单的可见度比较高，或者说订单的排期比较长。比如说还是以记忆为例，到今年的6月30号，它的整个电力板块的在手订单是1116亿美元。用在手订单除以它电力板块过去四个季度的合计收入是207。那么一除的话能够算出来它在手订单的覆盖年限已经提升到了5.38年。

发言人1   07:46
这还只是电力板块，这里面80%是燃气轮机。所以说它之所以这么高，核心还是来自于燃机。所以如果只看燃机的话，那应该不只是5.38，可能是5.5左右。这是基于西门子也是，它这个板块已经有5.45了。如果只看燃气轮机的话，应该有个5.5以上。也就是说目前的订单排期已经排到了2031年。

发言人1   08:05
然后第三个共同点就是要扩产。按照他们最新的指引，机翼是说今年三季度要实现把，但三季度是要做一个5G瓦的一个产能。那么全年的话到20G瓦一个产能，到28年是提到个24G瓦，然后30年是提到30G瓦。30的规划是说24年到28年要把燃气轮机扩产30%，就24年，28年比24年提升30%。

发言人1   08:27
然后28年之后到30年之间要再去扩50%以上。西门子的计划是说24年当时产的是17G瓦，计划25年到27年左右是提到个22G瓦。而28年到30年左右提到了30G瓦以上，就是三家公司都是在上修扩产目标。按照这三家公司的扩展规划，再考虑到其他一些小厂商来扩展。

发言人1   08:51
我们这边预计26年到31年，这个燃机产能将会从70G瓦提升到110G瓦。这还是一个比较乐观的一个预测。其实如果看海外的一些海外一些投行其实更严格一些，之后就是更保守一些，其实给了一个远期比这个还要低一些。应该是100 103G，103G，105G。一般都不会预测会超过100亿。我这个还是一个比较激进，就是认为他们能够主机厂能够顺利实现这个目标。

发言人1   09:21
但是实际上实际上至少到目前为止，海外的三大家扩产其实是不及预期的。像GEV它其实不及预期的，而且我们刚刚算这些个数字，110几，它是一个产能的数字，它不代表产量。你比如说还是看GE，GE就第一行记忆说叫30年要实现30G瓦，这个30G瓦是指它的一个产能，那么它真的交付30G瓦，那30年肯定交付不了。因为比如他225年，25年它产能是16G瓦以上，但是实际交付只有个15.3G瓦。今年它的产能是20G瓦目标，但是实际上它上半年只交了一个七年级G瓦，下半年最多是个10G瓦。

发言人1   09:57
10G瓦也是产能交易，肯定没有10G瓦，就是下半年交了不到10G瓦。上半年是七年级G瓦，全年一共交个最多17G瓦，但是产能是20，也就是说它这个产能不等于产量，就实际交付会更低一些，这是一个点。另外就是我们算直接加总这个总这个数字，它只是一个名义产能，它不代表实际的这个有效产能。因为这里面供给端主要是50赫兹的这个燃机。就是咱们中国包括说一带一路地区，像东南亚、大洋洲，还有一部分的南美地区，还有欧洲，欧洲也是用50赫兹的电。但是但是这个需求端美国主要是用60赫兹的点，就是供给和需求。在这个燃机的频率上还有一个错配，就是实际上能够供给北美的这个产能，其实还要再打一个折扣。

发言人1   10:41
比如说最典型的我们说这个全球最知名的燃机就是西门子的4000F和这个9000H比如说9000H9000H它也是分为50赫兹和60赫兹。50赫兹的这个燃气是593兆瓦，60赫兹的燃气是440兆瓦。就是燃气容积这个大小，功率的大小，内部的结构设计，包括说这个叶片的分布，叶片弯曲弧度都是不一样的。有叶片也是需要重新去研发认证的。所以说直接把这个全球总的名义产能当成有效供给。

发言人1   11:09
之前有一篇报告认为说这个订单见顶，我觉得这种说法是站不住脚的。其实就没有考虑上游的这个叶片能不能不能供应上，而且即便说不考虑这些细节，就单纯的按照这个主机厂的规划来看，他也是不及预期的。就是看这张图，就是把每家的这个龙头公司的新签订单跟交付对比，会发现三家公司虽然说其扩产已经提了快两年时间了，但是到今年6月30号，三家公司的交付增长都是非常有限的。但是另一边新签一直在创新高，新签的创新高，所以说人机的供需缺口在持续的拉大。比如说GV它二季报末新签的是就二季度是新签了12G瓦，新签创新高，但是交付的话只有3.3G瓦。3.3G瓦环比跟同比都是下滑的那下滑的原因核心就是叶片，就是热端叶片、涡轮叶片的产能比较紧张。那么就导致主机厂的交付一直在承压，目前的订单排期已经提升了5.38年，所以说这个紧缺程度是在持续加剧的。

发言人1   12:14
然后从供应链上看，我们能看到就燃气轮机的一个内部结构里面，叶片是占比最高的，有35%。叶片它分为这个冷端的，就左侧压气机叶片这个青色部分，然后右边这个黄黄色这个黄黄色这个涡轮叶片，涡轮叶片占比25%，然后冷端这个青色压气机叶片占10%，整体是35。这里面最核心的瓶颈是这个黄色的这个涡轮叶片。

发言人1   12:37
涡轮叶片它的首先讲它重要就是因为它的耐高温程度就直接决定整个燃气四轮机的性能。就是涡轮叶片进口的环境温度每每提高40摄氏度，那么燃气轮机燃气轮机整机的效率可以提升1.5%，那么功率可以提升10%。也就是说这个叶片的是否耐高温，它的这个性能的强弱就直接决定整机的性能。同时因为产能比较紧张，涡轮叶片的产能也是直接决定整个燃气轮机的产能。

发言人1   13:09
从这个图也能看到，就涡轮叶片它为什么说扩展这么慢？从它这个生产流程上也能发现，确实这个流程比较长。比如说他在这个熔炼，就第二点熔炼浇筑环节需要比较多的成熟技术工人，尤其是重型燃气轮机叶片，对老师傅的水平的要求比较高，同时设备也比较昂贵。比如说第三列在这个性能的处理环节，这个环节比如说印度股份，他早年是在2014年，当时是花了一个多亿去买这个设备。

发言人1   13:36
所以说所以说这个行业还是一个资金密集行业，同时又比较难，还是个技术密集型，同时还需要很多人力资源，很多个环节是不能够靠机器带人的，它还是一个劳动力密集型。所以这三个一叠加加上这个行业它有非标准化，有上千个型号。然后每一个型号都得有个一年以上的研发周期。如果说是一个重型新轮机叶片，如果说这个叶片以前没有做过，第一次搞一个状叶片可能需要个三年、四年，甚至五年、十年搞出来。所以导致这个行业的扩产的难度是极大的。海外是两家头部的公司，PCC跟后麦特他俩是能够占全球50%的份额，50%以上。

发言人1   14:14
龙一是PDC，PDC的话在2016年初就被巴菲特给私有化了。巴菲特是比较看好叶片这个商业模式，因为叶片是这个耗材，后续会产生这种源源不断的现金流。PCC它上一次扩产还是2015年，到今天为止已经是有11 12年都没有扩产了。这期间我们从这个图可以看到，他在20年和21年，当时是疫情期间还进行大幅裁员，就直到今天。你比如说25年到2025年，他两这个PDC收入是108亿，也就是回到当时疫情前的水平，也刚刚在创新高就没有进一步大幅提升。这两年这个收入增速整体是一个10%左右或者10%以下这么一个比较稳健的一个增长。今年中报它是提升11.4%，巴菲特他公开解释说是因为靠涨价，价格提升，而且主要是因航空发动机叶片涨价。其实也不是因为燃气，它的燃机叶片占比比较少，它燃机叶片这个消费量其实并没有什么增长，对它产能其实没有提升。

发言人1   15:08
龙二号麦它其实也是2025年总收入能看到是有个100，25年是82.52亿美元。这里面两级业务是43亿，能占一半。还有收入结构，收入结构跟应流是一样的，目前刚好两级业务都是占50%出头。我们看它其实也没有扩产，就没有明显的扩产。它从2020年两级两级2020年之后，这个后面的开始分拆上市之后，它的固定资产金额就比较稳定。

发言人1   15:34
两级药我最近六个季度的资本开支一边这个图它其实也没有太大的一个提升。它在2024年其实有一些扩产，就资本开支是提升的。但是25年Q1以来到今年的二季度，整体大概是在7000万到8000万美元之间，就没有再进一步提升。而且后面它号麦的其实没有给特别激进的这个扩展目标，只给过这么一个指引，就是25年的四季度。

发言人1   15:59
当时提了一句，包括说今年一季报又提了一句，就是口径没有变。当时是说说豪迈自己在25年燃计算机领域收入是10亿美元。希望在四年之后到2029年要实现20亿美元燃气轮机的收入。那么大概四年要翻一倍，也就是说年化每年是在15%到20%这样一个收入增速。但是后面它它的价格是大幅上涨的，每年涨幅在20%以上。

发言人1   16:23
随着前期这个高压的叶片泵，今年、明年、后年开始逐步交付，以及说后续继续涨价，它那个四年翻一倍这个收入目标是很容易实现的。它这个翻倍是指这个收入方面，不是说这个交付量翻倍，他这个目标就仅仅靠价格就可以实现。就他他其实也没有给一个特别明确的交付量的一个指引。他跟这个主机厂其实不一样，主机厂其实很激进。

发言人1   16:47
比如说像G为什么24年24年28年24G瓦，30年30G瓦就是很明确会给一个记忆瓦说一个指引。但是how make和PC始终没有给一个立案的一个交付指引，制定一个比较低的一个输入目标。在这样一个背景之下，就是海外的叶片公司扩展比较缓慢。目前我们最看好的就是国内的这个叶片的龙头公司应流股份。同时也建议关注万泽股份，在整机和集成商环节，目前首推的是杰瑞股份。应流跟杰瑞这两个是目前我们首推的，后面我会详细展开。

发言人1   17:20
其他的主机主机厂是建议关注像上海电器，上海电器今天早上刚刚发推送，是刚刚实现了首台340兆瓦大F战机，是出口到马来西亚。我们预计这个月底会正式签这个合同。同时也建议关注像东方电气、中国动力，像汽轮科技，还有福鞍股份这些公司。

发言人1   17:40
另外在其他零部件环节，也包括说这个垄断的锻件，我们建议关注像环锻件、航宇科技。像缸体和壳体环节，就像豪迈科技、联德股份。像压气机叶片环节，像航亚科技，还有余热锅炉的像西子节能、柏林特汉。

发言人1   17:55
然后这里面我们首次的还是引流，然后展开汇报一下引流，它引流是国内的两级的叶片的龙一从2014年开始就建两级产线，到21年就建成了两级的毛坯件产线。早年是投资了有15个亿，加上已经赎回的转债，这个两级一共投资了20个亿。投资20亿，我们预计八年是能够形成50亿收入。另外如果考虑到公司和这个后续投资，我们预计公司在2030年，两级收入可以提到100亿。

发言人1   18:22
除了两级产线，应流在22年和二三年也开始建这个高温合金产线，就是某合金产线。目前我合金自贡比例已经有百分之60%到70%了。那么从这两个图上可以看到，就是应流从14年开始上市以来，就一直在保持重资产重研发投入。研发费用率在2025年之前一直保持在12%左右。2025年是因为一次性研发成功率提升，有工艺出品率提升，研发的材料试制费下滑，整体的费用率是降到11.15%，我们判断后续会逐步降到8%左右。收入端和利润端，今年从一季报开始收入是明显在提速的。今年中报收入是18.3亿，同比是提升了32%。

发言人1   19:12
下半年我们判断随着产能的加速爬坡，我们预计下半年收入增速会更高。我们预计会在40%以上，有下半年收入会明显会提速。其实主要原因就是在于是去年开始年末开始扩产，然后新采购了3台大炉子。分别是在今年的5月22号到位第一台，六月末到了第二台，7月25号到第三台。然后每个炉子的话会分别有个2到3个月1个安装和试生产的一个爬坡期。大概在八月份，就八月份的话，第一台设备就已经开始投产了。这个月9月份是第二台，十月份是第三台。所以说我们觉得三季度里面，这个八月份和9月份每个月都会有一台新炉子开始投产。

发言人1   19:52
那也就是说他三季度环比二季度就是有额外一部分产能。所以说三季报开始这个收入会提速。因为公司是按照产能去签单，他一旦这个产能提速，有订单也会提速。其实订单它可以说一直是保持高增长。

发言人1   20:06
比如说我梳理的就是说跟几家海外的头部客户，比如说跟西门子，今年跟西门子这个工中报信息，正在合作的机型是包括像4000F9000HL还有8000H这三个型号。这里面4000F的八个叶片，就八种叶片，1到4泵和1到4镜已经全部拿到了。这里面一栋叶片在24年就已经开始批产了。然后二栋二定4栋40，我们判断在今年的下半年能够陆续转批产。最后三个型号就一级的动，不一级的静，还有三级的动和静预计因为目前也开始研发了，我们预计在27年能够转批产。这是跟西门子我们判断跟西门子的合作，近期是有希望能够能够实现这个研发订单转批产。到了2到3年之后，我们预计对西门子一年交付量能够提到10个亿以上，就是会比目前会翻十倍以上。目前的话对西门子一年交付个一个多亿，预计的2到3年可以翻十倍。

发言人1   21:01
然后另外像GEV，这个也是公司的官微信息。从去年的6月25号，GE这个航感染业务就已经来来开始合作了。这两款机型RM2500和6000已经开始合作了。然后另外边安塞尔多的话是今年一季报是超预期，一季报是新签了3.5个亿，当时就翻了十倍以上。因为此前跟安塞尔多请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。每年就是合作个几千万，就是个小几千万。结果今年KO1300.5个亿，就是因为凭借研发订单转期产就翻了十倍。所以这个现象我们判断后续也会在西门子上也会出现。

发言人1   21:39
然后另外跟贝克休斯今年6月份就去签长协，长协签到了2031年，并且是从这个毛坯件是做到了贝克休斯的加工和涂层业务。目前应流完全是按照产能去去签单。核心还是考虑到8月份、九月份、十月份，每个月会一台新轮子会投产，所以三季度产能会加速爬坡，然后订单也是有希望能够加速爬坡应流。目前只剩下300亿市值了，300亿市值对应28年，28年我们我们预测是能有个15个亿以上的利润，目前对18年还有个20倍不到。但是我们认为电流是有希望能够实现未来五年，就每年都能够有个40%到50%的这个利润增速，所以这个位置还是比较便宜的对，18年只有20倍，尤其是参考海外的公司，像当前的市值，对八年有个40倍以上。但是应流它的估值连后卖一半都不到，就股价可以说是被严重低估了，因为这个位置我们首推还是应流。

发言人1   22:36
然后另外一个就是杰瑞股份，杰瑞的话是国内燃机的集成商的一个龙头公司。燃机燃机是外采的西门子、贝克休斯还有川崎重工的。然杰瑞他在主要是做这个成效，就是外采接头自己做成效。

发言人1   22:53
从25年的十月份以来，去年11月份可以说是实现了北美的数据中心领域订单持续落地。它有两个优势，一个是能够掌握非常充足的这个集团的资源，另一方面就是杰瑞在北美有有将近20年的一个长期的一个深耕的一个经验。可以说积累了比较深厚的产品认证一个以及说这个终端审批经验。首先第一个在机考方面，去年就跟西门子、贝克休斯还有传奇签署了合作协议。另外就是08年开始做北美市场，当时是成立了这个休斯顿工厂，目前已经有将近20年一个本土服务经验。所以说杰瑞可以说是比较熟悉当地的这个环保政策，也就说这个电力行业法规，所以这是杰瑞一个另一个优势。

发言人1   23:35
另外就是杰瑞跟美国的F太FTI这个公司也成立了合资公司，这个事情也可以认为是他这个基础的资源优势。因为FTFT它是全球的航空发动机的一个租赁商和维保的一个头部企业。他目前就要做这个事情，就是把退役的航空发动机改造为燃气轮机。因为航机跟燃机的工作原理是一样的，就是把风善去掉，把风扇风扇去掉，低压涡轮去掉，然后保留这个核心机，保留核心机在后面新增了一个动力涡轮，就可以改为燃气轮机。那埋伏泰它目前主要布局的是这个呃CFM56，说这一款燃机，不，这一款航机就这一款机型是全球使用最广泛的商用飞机发动机，累计交付是超过了3.4万台，目前在役的有2.2万台。F太是在25年年末12月30号开始提出，要计划做这个生意，要把这个CFMCFM56要改为燃气。

发言人1   24:30
目前M泰是表示拥有1000台CFM6航机资源。他在今年2月份是提出提两个点，一个是说这个资源够，因为目前全球356这个机头存量有2万台，每年退役个223%，大概每年能有个400到600台退役。那么F3的话，它每年只需要采个100台，就大概是占个4分之1。所以他认为这个机头资源是充足的，就是FT的一级会上这么公开表述的。第二个点是在于，讲这个新设计新的航盖的燃机功率是25兆瓦，热效率是35%到40%，跟这个航改燃新机的效率是一样的。

发言人1   25:09
对，并且是计划提出到了27年要把这个产能明年要提升到100台。然后再之后就今年4月末FT1季报上当时提出说要宣布跟杰瑞要成立合资公司。然后再之后就今年7月份，F泰宣布跟杰瑞这个合资公司的话，这个合资公司是跟美国的这个头部超算企业是签了一个五年的一个协议。首笔订单是金额是有14.65亿美元，对应的这个燃机产品将会在明年的11月份之前会分批交付。从目前的进展上看，目前M太这个推移航机改装机产品原型机是已经完成前期测试，目前正在做长期的一个运行试验目标。但是今年的Q4要交付首台产品，所以可以说目前的进展还是比较顺利的。

发言人1   25:54
2027年FK开始批量交付之后，我们预计杰瑞对自己的这个产能也会更加自信。他一旦这个产能更多之后，他自己在接单上也会更加积极。那么明年的燃气订单我们预计会延续高增长，这个就是我们一个梳理。从去年10月份以来，杰瑞已经成功开发了数据中心领域很多个头部新客户，连续斩获了累计是有31亿美元订单。这里面最后一个是7月22号，7月22号是新签了14.6亿美元，所以说目前订单正处于一个要加速放量阶段。那么我们预计后续还会有类似7月22号这种10亿以上美元这种大规模单子。那么明年的业绩我们判断可能还会有进一步一个上修空间。

发言人1   26:38
目前燃气这边我们首推的就是应流跟杰瑞。其他的像上海电器，像东方电器的一些主机厂，还有航宇科技、豪迈科技、联德股份。就包括说以及余热锅炉环节，像西子节能，然后博林特旱我们也都是建议关注。

发言人1   26:53
好，以上是我今天汇报一个主要内容。然后后续关于燃机有任何问题，也欢迎随时联系我们国金机械团队。好，再见。

发言人1   27:05
感谢大家参加本次会议，用AI进宝获得优质复盘资料，更多专业AI工具和投研内容，打开进门APP领取会员体验，祝您工作顺利，再见。
