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发言人1   00:00
大家好，欢迎参加华源家电轻纺新家电看华园AR眼镜高折射镜片渗透提速XR打开成长新空间。目前所有参会者均处于静音状态，下面开始播报声明，请参会人员务必注意，本次电话会议交流内容仅限参会人员内部参考，任何机构或个人不得以任何形式对电话会议任何内容进行泄露或外发，请勿以任何方式索要、泄露、散布转发电话会议纪要。任何泄露电话会议纪要等信息的行为均为侵权行为。华源证券保留追究路转发者法律责任的权利。

发言人1   00:30
各位领导好，欢迎大家来参加我们华云家电信网团队今晚召开的关于AI云镜片行业的一个会议。首先我先句话总结一下，就是整体的一个大致的观点就AI眼镜片我们认为它的技术难度目前阶段是显著高于传统的这个芯片的。像具备高折射率材料与精密光学能力的这些传统的精神代工厂，我们认为是有望深深受益的那而且我们现在认为像FR眼镜目前还是处在一个0到1的这样的一个阶段。作为智能穿戴设备的核心入口，我们认为它未来的市场空间是非常广阔的。应该会给它相关的镜片的代工商带来非常明确的这种能量OK其实我们简单来谈一下，就是这个市场他们对AI的引进，在谈的过程当中，其实是把注意大多数就放在品牌、整机这些解决方案上面，就是这些表现的表层的比较明显的这些环节。但这些镜片，它是我们认为是决定了AI眼镜它能不能被近视人群去真真正正带进去的。因为它能够决定了消费者对于这个产品的一个体验。所以我们今天的分享就主要围绕这条主线，就分了四个部分去展开。

发言人1   01:24
首先第一部分我们想简单介绍AI眼镜它目前的一些发展路径。首先从产品形态上来看，最近几年它是能够发展出来像能听能拍再到能看这样的几个阶段，能听的就是音频的这个眼睛，主打就是一个通话，包括语音交互。那能拍主要就是一些再叠加的这个摄像头的这种音频眼镜，它是AI拍摄的这样一个形式。最新的也就说您看其实就是带显的这种眼镜，比如说HUD，AR眼镜这样的就可以直接把信息的图像直接投到眼前。当下的这个从销量结构上面去看，你像目前比较流行的，我们还是一个无显示的一个路径可能现在的技术决定了这样的一个情况。其实是刚才重要的统计，像26H1全球的AI眼睛中播量同比增长是大概20% 263，其中五显示屏的产品占比也高达了96%。

发言人1   02:07
其实还有更多的一些机构的数据，也能够从侧面佐证这一点。我们认为在目前来看，就是说它的不同的路线对于竞争的要求肯定是不一样的。这个消费者能否真正的去接受这个眼镜，我们认为他是在舞台，就是一个是能不能配它的这个度数，另外就是能不能全程带，这两个问题。其实从行业目前的很多的公开的研究资料或者白皮书，我们就可以看得出来，大概就是有六个方向一定是要满足的那比如说像高脱光率、低低电，包括像宽市场角，包括像抗反射防蓝光，包括像人体人眼的这个工程学设计，以及像定制化度数，包括最后的轻薄与高强度材料等等这些。这些项目对于这个整体是比较重要的那其实落到不同的路线上，我们认为它侧重点是不一样的。

发言人1   02:50
你比如说像无显示的这种眼镜，它这个本质还是一个处方镜片，它的核心需求还是叫薄轻高精利率，能够让近视的人群能够把它当日常眼镜下去带出去。那到了像在线的已经，它这个镜片就比所谓的无显示的镜片要求会更高。因为它是要把醇抛镜片和光波导片去做一个结合。那这个对于叠合之后的这个产品，它的低畸变，包括宽度上角，贴合度情况这些这个要求可能就更上一层楼了。OK所以说我们认为目前能接受这些需求，其实就是少数的已经具备相关的一些光学技术储备的这样的一些代工厂。

发言人1   03:23
那其实就意味着不是说代表他会做眼镜就可以了，他需要在高折射率材料方面，包括厨房芯片，包括贴合工艺上是有真实积累的那像国内的一些厂商，比如说像康耐特、明月这几家，像海外的话像之路、豪雅、蔡司等等。其实这些已经具备传统的这些代工技术的这些厂商，他们为什么能够去做的更好？我们认为其实是传统芯片的这些生产，或者说他们之前这个行业对于AI里面，它是有一个基打基础的这样的一个作用的那我们想接下来第二部分就聊一下这个传统镜片。这个是其实目前我们认为主要的这个技术壁垒就是来自于这个四条线。

发言人1   03:55
第一个就是核心的就是上游材料，其实折射越高，它的做的做同样动态的技能就可以做到越薄。那就是轻量化的一个非常核心的一个指标。其实早在最开始的时候，比如说集材是像C239，到现在就引进到产品化学一个M2系列，包括最新的这个M2174。其实在国内有很少几家代工厂，目前只有两家代工厂是有相关的材料的，其中就是科兰特以及订阅。而且康耐特是最早在国内最早拿到材料的这这样的一个厂商，所以它这是相关的一个壁垒。

发言人1   04:24
第二个就是光学的设计与加工。比如说像镜片的形态，它是经历了从球面到非球面，到双眼皮球面等等一系列的这样的一个点进。不同的产品肯定对于光学的设计模组的精度，加工的工艺要求是不一样的。所以它也是会慢慢进化成一个壁垒的那像第三点，我认为它是膜层和功能化。比如说在这个AI里面，就像灯泡也好，防蓝光也好，光学变色等等，这些就可以直接决定了进行了一些附加值的一些体验。

发言人1   04:49
第四点我们认为也是比较重要的一点，就是它的一个定制化的这种规划的基本能力。其实这个说的直白一点，就是说是一个柔性的供应链或者柔性快板的这样一个能力，因为他演进的就是一个一人一参数的这样一个生意。那能否这个代工厂能否做到一个柔性的快速反应的供应呢？就取决于就决定了他的下游客户能否去做到更好的这样的一个库存管理，所以这个其实我们认为是一个核心壁垒之一，那从竞争格局上这个传统今天的这个竞争格局上面来看，如果是按照24年的这个数字，今天的销售额去记的话，依视路目前还是全球第一的领军者，那在康莱特的话，目前是都排在第五。但如果从销量上面来看，依视路是排到第一，康莱特这是可以排到第二的。目前来看，整体全球的前几大的厂商相对的份额还是非常的稳定。那再从国内这边去看的话，前五的品牌如果按零售量去记的话，这样大概是在34%，这样是47%。

发言人1   05:37
如果出厂的这个销售额计，前五大概是58%，前十大概60%，那这个销售额的精度明显是高于这个销量的一个精度。其实从侧面也能够反映出来，头部产品他更愿意去把持的是那些高附加值的这种高单价的这部分的市场。我们也知道就是AI它天然就是一个高附加值的产品的那所以说各个头部的企业，它本身就更愿意去承接他。他当然因为头部企业它的技术储备方面的优势，他也更能够去做这些高技术含量的这样一个品牌，所以说这些产品所以说说话说的最直白的一点，其实就是头部的厂商他愿意，他也希望用自己的技术储备去做更高客单价的或者更高附加值的这样一个产品，去获得高的利润。

发言人1   06:14
那其实我们在看传统的能力怎么去被AI的经济去应用。这个上面其实无非就是以下这个几点。第一点就是类似于高云数据的这个材料，它只有了跟上游的这个材料供应商的强绑定以后，它这一块的壁垒是可以直接复用的那第二个就是像做处方镜片的这个能力，这一块因为AI眼镜它镜片它本质上就是一个处方镜片，再加上一个光波导片的这样一个结合。所以主要芯片的这个制作能力肯定也是非常重要的，是能够做传导的。

发言人1   06:42
第三个我认为是汽车工艺，就是刚刚讲到的这一点，是需要一个橙光芯片和光波导片去做一个贴合。贴合的精度越高，那这个产产品的这个产品它的质量就是越优秀的。第四我们认为是一些功能化的升级，比如说像出出发版社，包括像防蓝光等等，这些对于AI镜片的体验的提升是非常大的那第五是一些工学设计，这个可能就是在比如说对于镜片的厚度也好，耐高温。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。在这个高速的标准也好等等这些方面，这些中小厂可能就相对难以去落地了。但是一些头部的厂可能相对就更容易去落地，是因为他们对于自己产品的设计要求可能都会更高。

发言人1   07:23
OK第三个方面，我们想简单的讲一下，就目前这个竞争格局。如果说从A眼镜的这个品牌端来看的话，海外目前是meta一家独干。Meta此前与依视路强调合作，其实是做了像雷鹏系列，包括奥特曼系列。这几个系列目前早上推动的整个meta，它在25年的销量是超过了700万孚，而且对比2000 024年也都是实现了翻倍的增长。并且未来还计划原来还计划把这个年产量去提升到2000万孚左右。所以我们也能看得出来，海外的头部的领军者的影响力还是在持续的进一步的加大。

发言人1   07:53
在国内的话，目前有很多品牌在去竞争的集中度相对是还是分散一点的，像头部一点的，像小米、阿里巴巴、OK的这些已经是在提前布局了。从26H1的这个数据来看，像小米到的大概在28%左右，阿里大概21%左右。还当然还有一些其他的一些品牌可能也在这个市场当中慢慢的去展露了头角。

发言人1   08:11
如果从AI的这个镜片制造商的这个角度去看，目前第一推位很明显，像以康耐特的光学为首，也是在四月份与与公司也是公告于一家全球领先的真领企业去签了这些相关的法约束的备忘录，以后后续为其做一个核心的精品供应商包括因为公司它是在前几年是唯一有验收的产线的这样一个国内的工厂。再加上与生态端和戈尔的合作布局，并且投资的主体等等一系列的与产业链上下游相关的一些企业的一些合作公司。其实对于FR相关业务的转型是做的非常的积极，并且是提前的。所以也会看得出来，2UHE公司相关业务的收入也是翻了10到15倍左右，对放量的这个趋势是非常明显的那从明月这边来看，公司也是小米的这个AR眼镜的一个官方的一个供应商。并且也是有了这个高回收率，原材料的供应，包括以及资源的一些生产能力。我们认为在国内的这个制造商庄，像康来这个明月是比较领先的。

发言人1   09:03
海外的话分析适度，就这种大的厂，包括它因为它与那场强绑定，所以说其实在海外一竖是有非常大的这样的竞争力。OK我们可以简单的归结一下制造商端的一个竞争要素，就大概分为四方面。第一个就是高值数据材料的一个卡位，包括第二个像处方镜片旅这个光波导的这个片子的贴合的能力，包括提升高精度贴合高精度的这一个能力。第三点我们认为是规划量产出的这个良率，以及第三就是客户绑定的这个深度。只要能够解决这四点，那么这个工制造商他的往往下未来的这个市场份额肯定是会进一步的有提升这样一个潜力的那最后我们想讲一下AI镜片或者以及它未来的一个发展一个潜力。

发言人1   09:43
如果说从出货量的这个角度上面去看，首先从智能眼镜的这个数量去看啊。根据IDC的这个数据显示，25年大概是有1477万台，同比是有40%的增长。像国内这边大概246万台，同比是8亿7的增长，这都能够体现出来。无论是全球也好，还是说是我们中国内也好，整体智能眼镜市场的这个出货量的增速还是非常的强劲的。并且对于各个机构，对于未来的这个增速的一个预期方面，其实都是相对非常乐观的。增速都还是有进一步增长的这样的一个空间。那根据其实行业的一些企业也好，去做的一些未来的发展一些规划，或者说是目标去分析来看的。

发言人1   10:17
因为整个SR或者AR眼镜，它是可能会在未来扮演一个非常重要的一个个人可穿戴设备一个入口的这样一个角色。所以说它的中期其实是能有能力去对标智能手表的这样一个市场规模。也就是如果说按25年我们来看的话，它的成本表智能手表大概是在1.6亿台左右。这个可能就是为了大家引进它的在中期的发展市场功能的一个参照。长期就可以对标所谓智能手机，那25年的真手机出货量大概全年是在12.6亿部左右，这个也是未来的一个天花板方向的这样一个支付规模。

发言人1   10:47
其实还有一个数据是比较值得注意的，就是全球它的传统眼镜的年出量目前大概在10亿副左右。AI眼镜现在的情况下还不到它的10%，那也就是意味着其实有相关的这种需求的这样的一些消费者，其实还是有很多没有去真正用到AR眼镜的那因为AR眼镜它其实是具备一些传统影片这样一个功能。如果它未来能够做到更轻薄，能够大家长时间的去佩戴的话，那么相关的这些衍生的需求可能还会被继续的刺激出来。所以说这个市场有需求还是有非常大的这样的一个增长空间。同时对于这个镜片生产端的这个价值去看，其实就是你看它卖的越多，它就是对这个高原射超过厨房镜片和提高服务的这个需求，它就是越高越大的。因为镜片它是可以直接变现，而并且它单价也是价值量是比较高的这一个光学部件这就为镜片的一些代工龙头打开了传统业务以外的这样一个增长空间。因为现在很多它的龙头在做传统业务的时候，它的增量可能会因为行业的需求变得没有之前那么快。那X眼镜的这相关的一些需求的出现就会打开，相当于为一些公司打开了一个第二增长级的这样的一个情况。

发言人1   11:49
刚才我们想讲一下这个技术路线，其实无论是从显示路线也好，是光学路线也好，首先从五险的这个方面，它的整个还是以这个音频拍摄为。所以说目前我们来看未来的这个AI加AI引进，目前在到28年，它的市场可能还是能够占到市场的3%分之二左右，还是一个主流的这一个情况。那光学部件这边主要是核心的像光波导这边，它的主流还是像也是光波导与几何反射的这个光波导的一些相关技术材料上面。因为为了轻量化，可能会从玻璃这边的逐步去向数据方向去演进一下。这些也对于那些做高折射率树脂镜片的这样的一个代工厂是比较利好的那同时从镜片整体来看，肯定是注重的更多的就是高折射，像处方胶多功能三合一这样的一个捏合。高德数据就是保持了镜片的一个数字镜片的一个轻薄，同时就是可以保证切换。主观镜片其实就是满足了近视人群他的一个需求量。这功能性方面主要就类似像变色也好，你去追踪也好，防蓝光也好等等。这些就是都能够提升到人，就是整个消费者他最终的这样一个需求，也会是一个体验。

发言人1   12:52
当然除这三点以外，我觉得出路线方面还是有一些比较明确的，这种可能容许解决的一些瓶颈。比如第一点就是目前的最关注的就是它续航和算力的这个功耗的一个平衡。这个当然也是很多电子产品目前都在经历的一个事情。第二个就是它的一个光学组件的一个良率，做他这个光组件的良率是否会带的良率过低的话，是否会带高它的成本，这个可能是目前去需要平衡的一个事情。第三个就是它的应用场景，其实现在可能大家对于它应用场景的技术还没有充分的打开，所以说未来我们看还是需要去进一步的去刺激市场终端对于它的最终的需求。

发言人1   13:24
因此我们对行业整体的判断，我们认为首先第一点就是AI镜片它未来的增长空间比较大的那一部分原因是因为目前传统芯片的存量11亿副的这个存量盘之上，是否能够再刺激出更多的关于AI这方面的一个需求。第二个我们会认为就是价值它是否能够向更高的价值链去做提升，比如说像这个高质材料也好像土方纤维也好，包括很良率也好。这些如果首先能够解决的更好，那么这样的供应商他的收入肯定是会去向集中的那第三点，我们认为可能方向最确定的还是带显的这个产品，带显的产品能否就比如光伏岛的参与这个数据镜片的它的贴合率能否这个良率能否提升。同时，它的这个带显示产品的镜片的价格也好，能否接就是下降到大众可以接受的这样的一个区间。这个会成为未来代工厂也好，包括品牌也好，能够去进相关的这个单品和品牌，能够进一步提升市场份额一个重中之重的一个点。

发言人1   14:20
结论其实就是我们认为AR眼镜它的芯片这个行业的需求，它是一个价值链的一个延伸。就是传统芯片的几十年的积累下来的这个所谓的材料也好，设计也好，包括膜层与定制的这些能力，这些是刚好是AI镜片它的基础。谁有更好的相关的一些基础，或者说谁有更好的这些方向的一些竞争优势呢？随着有可能在AI运行这个新的时代里去拿到更大的市场份额。OK, 感谢各位领导的时间，后续有相关的问题也欢迎随时联系我们华家电信管团队，也祝各位领导十一假期快乐。感谢大家参加本次会议，会议到此结束，祝大家生活愉快，再见。
