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发言人1   00:00
好的，各位投资者大家晚上好。欢迎大家参加我们今天晚上的这一场的交流。那是我们近期连续七场电话会议的第五场。今晚的话我们是关于光互联的一个投资框架的一个分享。具体的请我们这个动证券通信行业首席欧子欣跟大家进行具体的一个分享。

发言人1   00:29
好的，感谢两位总介绍。各位领导晚上好啊，欢迎大家来参与我们这次关于光互联框架，投资框架的一个一个111个分享的这么一个电话会。首先就是关于光互联近期就是最近这几年的一个板块的一个走势，其实都是非常的。怎么说呢？就是相对来说都是非常不错的。但是很多人其实对于整个端互联怎么去投，怎么去看有哪些方向在的。但在这个时间点，还具备比较好的投资的机会，这些可能还是会有比较多的一个疑问。那今晚我们就会从整个光互联的这个投资的框架，然后去做一个一个11个1个拆解，我们整体会按照一个1234这样的一个一个这这这这么一个架构去做一个介绍。

发言人1   01:25
首先对于整个光伏联的一个板块来说，就无论是国内还是海外，其实对于底层的一个大逻辑都是一样的。就是在于一个需求端，或者说你直白来讲，就是在于创业中心的一些资本开支这块的一个支撑，所以这个是一个核心的大逻辑，就在于整个算力建设目前还是延续一个高的一个景气度，所以对于光互联这块的一个需求是持续在释放的那对于关注度比较高的海外算力这条线呢，其实核心就是看北美算是算力数据中心一个建设的一个进展。那现在来看，就特别是最近这几年，25年、26年的一个海外这几个头部CSP他们的一个资本开支的一个增长，其实这个斜率都还是非常快的，而且预期在27年还是会维持一个非常不错的一个涨幅。所以这个其实也给到了对于这个板块来说比较强的一个支撑。

发言人1   02:25
归根到底层逻辑来讲，还是在于顺利芯片，无论是英伟达的GPU还是说谷歌的TPU，甚至包括很多CSP他们自研的一些asic这些的新的一些算力芯片的一个新型号的一个算力芯片都在快速去上量，包括像三季度开始，像英伟达的一个ruby等等，这些新的GPU都是持续在在在在在销售，在商量。所以对于相配一套的这些光互联的一些需求也是在持续在释放。那更下一代的一些产品，比如说像英伟达的ruby ultra，比方说像谷歌的TPUV8，甚至到V9，都有可能会在明年会开始去商用和商量。相关所配套的这些光伏联的全链条的一些需求，也会迎来一个爆发式的一个增长。

发言人1   03:14
所以很多人去看啊光互联这个投资，它的一个最大的催化，其实核心就是在跟踪北美这几个头部CSP他们的一个资本开支的一些指引也好，或者说一个一个一个释放的一个节奏。其实是一个非常底层的一个驱动。所以这个是我们所说就是对光互联板块来说，投资框架里面一个最底层最核心要跟踪的就是一个资本开支，就是，算力投资的算力这块的一个投资。一这个是一个一个核心的一个大逻辑。第二个就是在于这个产业的一个成长的一个特点，这里面我们可以归结成为两个。

发言人1   03:58
对于棺木连来说，这个产业的一个成长特点就是两个。第一个就是带宽往更大的去拓展。然后第二个就是新技术会更快的一个落地。那带宽更往更大的拓展，其实很明显的，包括如果说上这周有领导到深圳去参加观摩会的时候，可以看到很明显的一个11个1个特点。就是相关的模块也好，NPO也好，对这些产品他们都是往更高速率的一个带宽的一个方向去做一个演进。

发言人1   04:31
今年可能在真正的产业里面使用比较多的可能是800G的光模块。但那个1.5T也从今年开始逐步去释放了，到明年1.0T就会成为一个主流，800G可能就会维持一个相对平稳略动这样的一个趋势。那明年的一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   04:57
没有6T就会迎来一波比较大幅度的一个释放。到后年有可能像2.4T，甚至到3.2T就会逐步会出成为一个主流的一个应用的一些产品了，所以这个是一个比较明确的一个趋势。而且这块主要是以skill out这块的一个网络的端口为主，就是从800T到1.0T到2.4到3.2这样的一个趋势。

发言人1   05:21
与之所对比的像still up这个也会从明年开始会逐步有落地，今年其实skill up这边的一些需求都还不会说特别的大。但是明年开始无论是配套英伟达这边PU的一些link的连接，还是说对于各大cst他们自研的一些asic互联的这样的一些需求。比方说像ADBS，它可能像针对于它的PCIE或者说UA link等等这些层面的一些互联，它都需要有啊类类似的一些光互联的一些模组，或者说类似的一些产品。那对于skype来说，它的一个带宽其实会比同同同时代的一个skill out会有个3到4到5倍的一个增长一个提升。所以比方说到明年get up这边的一个光谷人如果要起量的话，那端口带宽有可能就要跃升到3.2T甚至会直接一步到位到6.4T，当然也有一些偏定制化的一些产品需求会到7.2T这样的一些级别，这样的一个水平。

发言人1   06:24
所以可以看到，对于光伏联来说，我们要把握的一个从产业的一个成长特点就是带宽。它会以差不多一年一个代际或者说一年半一个代际这样的一个速率去做一个你11个1个提升。而且对于不同的一个网络，像get up的这边的一个网络需求提升的话，那它的这个端口带宽的一个提升会更加的明显，所以这个是第一个成长的一个特点。

发言人1   06:51
第二个成本特点就是在于新技术的落地，这个的节奏有进一步的一个加快的一个趋势。比方说像那个OCS，可能前段时间大家讨论热度会比较高，其实它核心的就是在于TPU这一块，特别是在谷歌，在谷歌的这个TPU的这个应用里面，它的一个性能表现就比较的明显。所以这块的一个应用有进播的一个拓展，包括有更多的非播的一些客户，近期也有些朋友们开始有OCS的需求释放出来了。所以它的一个落地的一个节奏，其实要比之前大家预估的会有进一步提速。包括前段时间的第三方的一些媒体报道，我第三方的一些分析机构也提到，就S你后续的一个增长的一个斜率有有一定的一个上升，也是体现到了一个点。

发言人1   07:43
配套OCS比如说在谷歌的这个时代里，在在这个解决方案里面所配套的这些光模块，比方说像现在可能是用1.6T的这些模块为主，那下一代很有可能就要用到2.4T的这种清香干的模块。这个也是有有比较明显的一个加速在落地的，有可能在明年年底或者下半年的时候，这一块的这个产品就有可能会配套它的CPUV9，这个OCS的应用就会推出。所以这个OCS以及及配它所配套的2点T73杆这些模块，其实都会在明年会有一个比较明显的一个放量，或者说一个需求的一个提升。

发言人1   08:24
除此以外，包括像CPO、NPO、OIO等等这些就是这种进封装或者共封装等等这些光互联的一个产品形态，也会有进一步的一个广泛的一个应用。你比方说像skill up，其实不是今年不是明年了，今年就很明显从0到1了，不这个呃在CPU里面的一个应用，就是明显的一个从0到1。那27年有可能就会延伸到这个scout这块一个网络的架构里面，这个CPU都会有一个应用，而那个与之所配套，也算是有类似的像这个NPO，也有可能会在明年，是会先在gap层面会得到一定的一个应用。

发言人1   09:07
这些新技术其实过去也谈论了很多年，包括从CPU这些其实从21111 1717年18年那会儿，其实就已经有相应的一些行业的一些预言的产品在推出，预言的技术在讨论。但是这么多年以来都没有得到一个很明显很快的一个落地。但是随着这个school up这边的一些需求的释放，更高带宽的一些拓拓展需求的一个释放。这种新的技术要比过去那几年有更快的一个落地这样。这样的一些节奏，所以这个其实也是一个比较明确的或者说比较显著的一个光互联的一个产业的一个成长的一个特点。所以其实对于未来光伏联会怎么发展，其实这个我们用非常简一页两个特点就可以有比较明确的一个总结了，所以这个是第二个就是我们所总结的两大产业成长的一个特点。

发言人1   10:10
下面我们来讲讲第三个，就是在三个产业近期的一个催化，这个其实对于我们投资来说会有更加直接的一些帮助。首先第一个产业的话，就是27年的，就是从需求端来说，就是27年的需求知名度是在持续提升的，而且有进一步往28年去延伸的这么一个趋势。那近期我们根据可以产业链就上下游的去调研的一些信息，或者说公开交流一个信息情况来看。

发言人1   10:40
目前来看27年的一个需求已经比较的信息比较的明确了，包括我们刚刚所提到的像，800G1.6T这些传统硅模块，明年会保持一个持续增长的一个趋势。其中像同步的一些光互联的模块，公司在公开交流的时候也提到过，明年预G800G1.5T有可能分别能达到1亿只左右的一个需求。那比如说像相对于800G那明年明年相对于今年就是有一个小幅的一个增长。那1点OT就是一个几倍的一个增长，其实这个需求的一个一个111个整个提升的斜率还是比较明显的。而且这个也就进一步清晰了，市场对这块的一个自信度，或者说上下游相应的的一些配套的物料，随着这块的一个释放，他们的一个拉货的这个节奏，拉货的一些预期也进一步有一个清晰了。除此以外，包括像CPU和NPU以及2.4G的新三单，其实在明年都会有有更进一步清晰的一些指引，或者说一些预期了。

发言人1   11:47
比方说CPU今年在Q2的那里面有有相应的一些释放。那明年scout这块的一个CPU交换机有进步的一个有更大的量释放的。完了配套的一些光伏联的产品也会上量。NPU目前来看，在明年的下半年有可能就会有相应的一些商用体量了。在这之前，比如说从今年下开始到明年上半年，都会有更多的一些产业化的一些进展，会逐步的相关的一些催化释放出来。所以这个也是可以重点去关注的。

发言人1   12:25
包括其实像这次的光博会，展出NPO产品的这些公司非常多，而且非基本上都是以前期的这些光模块的公司，或者说硅光芯片的这些公司为主。因为这个其实都是他们所长，或者说他们能够延续他们竞争优势的一些一些新的产品的这样的一个领域。所以其实产业对于这块的一个自信度的，预期的自信度的提升，其实还是非常的明确的那另外二两K清单刚刚才大概提到过，就是今年年底有可能会有一些产品出来，到明年明年年底开始有一定的上量和是落落地应用，这个是比较合理的一个预期。然后除此以外，就是再往后看，比如说到28年的需求。现在其实在头部的一些光伏科技公司的，跟市场的一些交流也提到了一些这个部分的下游CSP的客户，目前基本也能够给出了一些28年的相对准确的一些需求，甚至有一些量和价都已经比较的明确了。

发言人1   13:35
所以其实可以看到28年的需求整体判断来说，还是会沿着27年快速增长的这样的一个趋势，进一步去做释放。所以往后看，比方说到今年年底，明年年初，在产业链这边能反会出更加清晰的对于28年的一个需求的话。那市场对于相应的一些赛道或者说相应的一些标的，他们的一个记得这个预期，估计也会有进一步的一个上修的一个可能。所以这个也是各位领导可以重点去关注和保持一个关注的一个趋势。所以这个是第一个这个产业的一个催化。第二个产业的催化，就是在于新的更多的一些企业，能够切入到海外的一个规定了。这个其实也是我们这段时间，比方说我们会推很多的一些小光也好，或者说一些星光也好，所讲的一个核心的逻辑，就在于更多的一些二线的企业，或者说像一线的企业，其实也会有一个逻辑，就是切入到更和新产品的这么一个供应链里面去。

发言人1   14:43
然后26年，现在可以看到包括800T1.6T2.4T3.2T6.4T以及7.2T等等，这些速率都有可能会有产品出来。甚至到12.8T像X那个叉PO这些产品也都陆陆续续在在成熟了。所以其实这是一个比较，怎么说呢？是其中的一个维度，就有更多更多的速率的产品在推出。

发言人1   15:09
然后第二个就有更多的产品形态会出来了，包括像传统的像那个DR8或者说FR的这样的一些光模块的一些产品。另外包括像AOC、AEC等等这些无论是光光互联，包甚至包括同互联AC这些其实也是相应的一些互联的一个产品。另外包括像CPU、NPU, 特别NPU模组等等这些更多形态的一个模那个产品也会从26年开始逐步的怎么说有点百花齐放的这么一个感觉了。

发言人1   15:44
然后还有一个最重要的点就是多客户。因为现在除了早期800G可能最主要就是以NV和谷歌这两家客户为主。从20年开始，有更多的一些下游CSB的客户开始直接去释放他们的光模块也好，或者说其他模组光顾联模组的一些采购的需求了，包括像AWS、麦卡、微软SAI等等。这些其实也是大家在一个跟很多上市公司去交流的时候，反馈会提到的一些新能源名字。所以在26年，在这些多数据、多产品、多客户的这些需求的全面爆发催化底下，其实可以看到有更多的供应商能够切入到北美的一些CSD大厂的这个供应链里面去。所以有可能会从快的话今年三季度或者说今年四季度，如果慢的话明年那个Q一都会逐步就释放出在这些新的供应链切新的供应链切入以后带来的一些业绩增长的这么一个这么一个这种催化。所以这个其实也是我们建议近期可以重点去挖掘和把握的一些产业催化，这个是第二个点。

发言人1   16:56
第三点就是第三个产业深化，就在于新技术的一些落地的应用。其实刚才我们去讲那个产业变化的一个特点里面，其实其中也反复提到了一个点，就是新技术现在在加速去落地。这里面包括我们也做了一个简单的总结，包括像CPU、NPU, 2.4D的新菜单，还有像OCS等等这些新，其实还有像硅光，红莓酸锂等等这些新一代的这种光互联。这些方案其实都是在逐步的在在做一个技术的收敛，以及方案的一落地。所以这些带来的这种新的供应链，供应的链条的一些变化，也会给相关的一些标的会带来新的成长逻辑和成长空间。这里面我们可以简单去去拆开来讲一讲，包括第一个CPO，CPO下半年的一个催化，就是英伟达的spectrum这边已经开始全面量产了。而且那个供应链里面的相关的一些上游的标的，包括就是无缘我这特别是无无FAU，无缘这些产品，以及像EIS这些外资光源这些产品。

发言人1   18:09
相应的一些上市公司也好，或者说产业的参与方，其实在近期的一些焦虑里面也都反复提到了。就是开始去拉货，开始去放量。而且目前的产能准备，或者说客户这边提到的一些订单的预期，或者说订单的一个指引都是非常的明确了。所以CDU有我们一直建议大家可以在三季度四季度可以重点去关注的一个方向，就是在于它的一个产业的进展，其实还是非常的明确的。

发言人1   18:37
然后第二个就是NPU，NPU其实从供应链的大家的一个交流的口径来看，都是在讲的一个点就是CSD对于NPO的一个接受度来看，目前有可能会更高。所以虽然说它是过去是作为一个介于光模块以及CPU中间这之间的这么一个过渡产品所提出来的。但是随着后面的一个应用的铺开，或者说CSP对于这个NPU技术的一个这样的一个测试，或者说一个导入的一个进展，其实有可能他会成功。

发言人1   19:13
在相当长的一段时间以内，都会扮演一个非常重要的，或者说应用的一个场景都非常多的这么一个解决方案，所以这个可以去我们。我们觉得相对来说会比CPU有可能会更早去放量然后因为另外还有一个点，就是因为它的这个供应链成熟度其实相对来说也会比较高，更多的一些供应链，一些供应商会在比较短的周这个时间周期里，里面就可以拿出成熟的产品去给到供客户这边，所以他其实也有比较强的一些吸引力的。另外2.4G清单单，这个其实就应用场景就比较清晰了。因为最主要还是配套像谷歌ODS这样的一个场景里面去应用，所以需求也相对来说是比较确定的。但是这个产品它的技术要求会比较高，所以所带来的这样的一个竞争的门槛也会比较高。是但同时也会使得它的茎盈利空间比较充足，所以这个是这样的一个产品的一个特点。

发言人1   20:18
而且在今年下半年，如果说它无论是硅光的方案，还是说像他的那个薄暮磷酸锂一级支撑的一个方案，有有这个技术方案有进一步的一个收敛的话。那其实这个也会给到比较大的一些相关的一些供应链参与企业比较大的一个催化，可以去做把握的那最后就OCS，OCS其实本底层逻辑比较简单，就是说TPU的快速上量，再加上更多的一些销售客户开始去做OCS的相应的一些验证或者说导入，所以使得这块的一个需求量也在快速的一个释放。而且现在它的应用场景也从原来的只能用谷歌的go up的进一步向skill out这边都是在做一些拓宽。所以其实有更多的一些应用场景的一个落地。而且这里面包括多种方案也是在持续的一个成熟。像鲁m mx科学院的液晶方案，包括aconite的这个路光魔导，这些方案其实都是在不断的去完善，多手术的提升这些方向去做发展。那这里面就会有很多的一些产品演进，或者说客户的导入这样的一个催化的落地，使得这些的新的一个技术。其实后续都可以有很多的一些关键的milestone，就是这种里程碑的这样的一个催化可以去做把握的OK。

发言人1   21:51
然后最后我们来讲讲关于四个投资方向，以及我们所重点去建议的这样的一个投资的框架。然后对于这个方向上来说，因为未来就是整个光伏联，其实近期有很多这些上市公司也出来有交流，提到的就是未来的网络连接有哪的方向，就是现在包括像skill in skill up，skill up还有skill cross等等，这些就是多元的这些网络的连接，其实现在的这个，驱动因素还是比较的充足的。而且整个产这个行业整体的一个市场空间，也在维持一个高速扩展的一个一个一个一一个扩张的一个态势。然后，所对应的像光模块，CPU、NPU等等这些解决方案，或者他们的这种技术方案，其实都有各自所独立的一些市场扩容的一些基础。所以我们一直所强调的一个点就是说，不是哪种方哪种技术方案打败另一种技术方案，而是所有的这些光谷联的技术方案，其实都都拥有一个长期阔而且可持续的这么一个产业发展的机会。包括你像CPO，有可能是今年从0到1，明年从1到10。那NPO今年逐步去导入，明年可能直接从0到10都有可能。

发言人1   23:12
光模块其实它在out层面的一些场景的应用，特别是在谷歌OCS这个场景里面，它有更长的一个生命周期可以去去去发展，可以去持续的，所以其实就是呃其实这一点就跟年初很多人去为了炒CPU，然后去采光模块这样的一些这这样的一些逻辑。其实我们觉得对于这样的一个观点，我们一直是持一个反对的一个态度。因为我们始终还觉得未来的一个光互联的整个的市场规模是有一个大幅的或者说比较确定性的一个大幅提升的那这里面所有的这这种这种光互联的一个解决方案，都是有相应的一些应用的场景的，都是有它所独特的一些优势，能够符合具体细分的一些应用场景的。所以其实这些光伏的方案都是有一个增长的一个空间。所以各个路线都不是一个完全所替代的一些关系，而是在不同的这个场景里面会有一些差异化的一个定位，所以也会呈现不同的一些成长的一个兑现曲线。在这里面我们会根据产业链的上下游，以及具体的一些这种这种这种这种发展的一个节奏。我们会把整个光伏联的这个板块投资会分成四个方向，这里面发分别包括大光、小光、星光以及物料。

发言人1   24:42
大光其实是比较好理解的，就是在于光伏化的一些核心的标的，因为他们是受益于整个光互联的这种产业趋势是比较确定的，成长性也比这个成长性的确定性也比较高，而且他们在一些新的技术的布局也会比较广泛，包括像比如说像中信世创，在NTO也好，或者在2.4T千干也好。其实都是有一个，断层领先行业的这么一个优势，所以它的一个成长的持续性也会更高，所以光那个大光里面我们会重点推荐的是这个中旭创，另外也会建议各位领导可以关注一下新生。然后第二个方向就是这个小光。小光其实就是我们刚才所讲的第二个这个产业催化里面所讲到的，就是有更多的客户在释放这样的一个需求。所以，会使得有更多的一些二线的光模块企业，它会有更多的机会能够突破这个供应链。

发言人1   25:43
因为毕竟龙头的这些光模块企业，他们的产能也好，物料也好，毕竟还是有限的。所以对于各更多的一些新增的这种客户所释放出来的新需求。其实老的这些龙这个方块的一些龙头，它可能不一能够完全的满足的了。所以会给到更多的一些二线光伏和企业一些机会去做一个突破。所以这里面我们建议可以重点关注的包括像光讯科技、联合科技、汇瑞丰泰这些。我们都是觉得属于二线小光里面是比较有成长确定性的，未来成长空间也比较充足的这样的一些标的。

发言人1   26:20
第三个就是星光，星光其实核心讲的就是一些新的技术。比如说像CPO、OCSNBO、DCI，包括像博物院专利，这些就是新这种光互联的一个新技术，都是有一个从0到1这么一个投资的一个时间窗口。当前就是属于对于这种当前布局卡位非常领先的这样的一个标的。它是有有希望能够享受到这种技术迭代带来这种的大的红利的，这里面包括像我们重点所所推荐的就是天猫通信和聚光科技。这两个都是在CPU以及在NPO这个是这个赛道里面是有比较强的一个卡位优势的，而且CPONPO都是属于从今年从今明两年都是一个从0到1以及从1到10的这样的一个一个一个比较一一个比较重要的一些发展的一个节点，所以其实也会带来非常好的一些投资的一些机会。另外也是建议可以关注罗伯特科。

发言人1   27:23
然后第四个就是物料，物料其实核心讲的就是光芯片以及相关的一些光器件。包括有包括有源，包括无源的这些核心的器件。其实在未来的一段时间以内，会持续出现供需错配的一个一些阶段性的行情。虽然到今年Q3开始，从供应链上下游反馈的一个情况来说，他的比方说像那个光芯片，或者说一些这种DSP等等这些紧缺程度会有一定的缓解。所以你会给下游的一些或者是中游的一些组装的这些企业，它的业绩的兑现会比较的明显。但对上游的一些，需求的一个紧张程度会有一些是释放。但是到明年有更多的一些需求释放出来的时候，供上游的一些物料也会进又会进入个新一个阶段的一个供应紧张，所以就我们一直所讲的就是说这种阶段式的一些供需错配所带来的这种阶段性的行情。其实后续会有持续不断的一些机会会去把握的。

发言人1   28:34
所以我们建议是可以重视一些关键物料的一个卡位的这种品种，这里面包括像这个夕阳光子，长信通，这些其实都是可以重点去去去关注的。因为这些其实也是都在不同的赛道。比如说在这种这种光芯片，或者说FAU这种多通道FAU，或者说像高功率的这种。以及像保证光纤等等这些其实都是有比较确定的一些需求释放所带来的一些物料紧张的，或者是这种类似这种量价提升的这样的一些逻辑的机会。所以这个是四个方向，我们是会全面去看好。

发言人1   29:18
当前的一个投资建议来讲，我们一直跟市场所讲的就是一个一加2的1个投资的一个框架。其实核心就是要把在把握一个优先要把握的龙头，同时是从供应链突破以及技术突破这两个维度去找一些阿尔法的一个机会。这个展开来讲讲一下，其实核心就是在于龙头的一些标的，其实现在整个的整个成长的一个确定性，包括后续成业绩兑现，或者说成长曲线兑现所带来的一些估值的一些空间，其实还是非常的充足的。但是当前因为不管是叙事的原因还是筹码的，请关注公众号好思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   30:05
原因还有像一些对海外国际贸易摩擦所带来的一些担忧等等这些原因。所以使得这种龙头他们的一个业绩的这种股价的一些兑现，或者说反弹的一些力度，其实近期来看不算是那么的强。但是我们认为就是随着后续相应的一些担忧逐步的一个落地。包括像刚才所提到这个国际贸易的一些摩擦，其实随着后面国际上一些相应的是相应的一些经贸谈判也好，或者说类似的一些催化的一些落地，其实会有一个比较明显的一个修复。

发言人1   30:49
另外就是随着龙头标的，它对于27年甚至到28年的一些成长性，有进一步的一些产业链的信息可以去做我一个兑现的话，那其实配合他们的一些成长性也会有进一步的一个兑现。所以我觉得对于龙头标的来说，现在的一个这个时间点，其实一个是一个非常合适的，就属于股价水平相对来说还比较低。目前的这个分位值也是属于这个市值分位值也是属于一个相对比较适中的一个位置。对于28年的一个成长的一个确定性，包括后续有更多28年的一些订单的信息，需求指引的信息。如果能够这种催化能够出来的话，那其实对于他们的一个长线上性也会有一个有一个有一个，所以他们的一个后续的一个成长确性也会比较高，所以这个是那个龙头标的，这里面去核心讲的就是中兴创的以及建议关注的这个新生这些标的。

发言人1   31:54
另外我们建议会我们会建议从关键突破以及技术突破这两个维度度去找机会。这是因为在当在目前的这个时间点来看，整个交易量也好，或者说这个筹码的充沛量也好，其实都还是属于一个相对比较低的一个水平，所以就需要去把握一些具有边际变化所带来的一些交易机会。所以这里面我们核心会讲的就是第一个供应链突破。对于很多一些在二季度或者三季度做好了供应链切入，比如说客户导入新产品切入这些准备的这样的一些标的，他们有可能会在Q3或者Q4会迎来更多的一些确定性的一些切入事件。比方说客户下单了，客户签订具体的一些合作框架了，那这里这样的话会有一些相应的这种公告披露，或者说供应链里面的一些更加确定性的一些消息，能够发酵。那这样的话其实给到相应一些标的都会会有比较大的这样的一个催化。

发言人1   33:02
而且如果在今明两年能够实现供应链突破，能够切入到供应相应的一些客户的这个供应链里面去的话。那相关标的他们明年最起码明年的一个业绩的一个增长，会有一个非常确定性的一个保障。那他们相对于看明年的一个P估值就会非常有优势，所以这个是一个可以重点去把握的这么一个阿尔法的一个机会，这里面相关标的也会非常多好啊。因为时间关系，我们这就不展开讲了。

发言人1   33:32
然后第二个维度，就是从技术突破的这个维度，比方说我们刚才反复在提到的像CPU，像NPO，包括像OCSDCI不内酸锂硅光等等这些2.4T金刚杆等等这些新的技术都有可能会在今年上半年靠后一点的时间。要么就从上从从产品端从0到1，我开始去客户开始释放需求，开始去拉货了。要么就是我的技术有进一步的一个收敛。包括举个例子，比如说2.4T先压杆，它既有硅光的方案，又有薄膜预酸锂的备案方案。那有没有可能红硅酸锂在2.4T这一代就会成为一个主流的方案，或者说对于NPO来说，现在外那个外部光源，这个光源可以有外置光源，也可以有内部光源两种方案。那会不会说在今年下半年开后一段时间，客户这边开始去去沟一沟通明年的一些产品或者说订单预期的时候，会不会有一个明确的关于是啊外资官员的解决方案还是内资官员的方案会居多，可以使得和整个供应链里面的一些相应的供应商，他们会有不同的一个受益。如果说供那个供应商他所供应的这个产品正好就卡位在这个确定性的一些主流方案上面去。那它所带来的一个催化也会非常的大，就是给到也会给到相应的一些我们技术突破这个维度会有一些安排的机会，可以去做把握。

发言人1   35:03
所以整个投资建议来讲，整个的这个投资框架，基本上就是以这种1加2这样的一个形式，我们去去去推荐标的那因为时间关系，包括一些合规的原因，我们就不对具体的一些标的做进一步的一些讲解了。如果各位领导对刚才我们所提到的一些方向、一些框架或者说一些标的感兴趣的话，我们可以线上可以做进一步的一些交流，让我们今天的这个分享就到这里结束，谢谢。
