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发言人1   00:00
就是政从政策的角度来说，也有望推动一些长期资金。像技术迭代空间，包括远期成长空间更大的像ODS、CPU这些方向去加大些配置。那么light跟COHR大涨它既是一个政策情绪的一个映射，也更是这个产业链的一个重估的一个重要的信号。我们这块就是建议各位投资者优先关注一下A股的OCS跟CPO的产业链的整体的一个补涨机会，这里面包括像这个镇上盆景、举报跟这个金光科技。当然这个整体对于光模块的就假期讨论下来，就是对光模块本身的大厂的节后的走势还是值得预期的。因为包括像易中天，我们觉得节后还是会有比较好的一个行情。

发言人1   00:55
第二个板块就是这个PCB板块。那么台股假期期间其实整体的整体硬件也是涨势也比较好啊，包括像PCB跟CCR这块也是在处在领涨的。以及五号的时候我们看到的像港股的这个建涛、盛和广和、金光，都是担任都是同样的大厂，对吧？那么核心的整体的一个驱动，还是在于Q4的NV的robbi n的，包括谷歌的这个新一代GPU的一些订单的一个上量，去带动整体Q4的这个BIPCB的景气的一个上行。那整体的业绩有望是持续去高增。此外也是建议重点关注一下甲板相关的整个产业链。

发言人1   01:48
那28年上量的像ruby ultra以及使用的这个EMIB的这个TPU，包括t name的白板的这个尺寸的持续放大，也是会去推动ABF这块需求的一个爆发。像星星这些得是持续看看涨，那上游短期的像梯步、崽体重博，BT cover版的这些景气度也是在持续加码，这块我们也是建议重点关注一下，包括像盛虹虹河新村、深南跟沪电。第三个就是偏端侧一些端测模型，我们看到就是说meta在connect上去进一步强化的方向，将智能体的能力像AI眼镜这些个人终端去持续的延伸。阿里随后也发布了千万的intelligence t的手机agent的全站的方案。去覆盖了包括像模型，banana、moi，USUSU的这个agent，包括API跟GUI接口的这些操作，跟这个单元的协同，也率先的去跟荣耀这块去落地。

发言人1   03:01
苹果方面的话，一边是放出来新的CEO，正在去酝酿去重构整体的一个组织，去提升AI跟产品的迭代效率。另外一方面就是呃也有些外面像root援引的这个消息，从公司也计划推出搭载AIA series的智能家居的号。那么这块我们还是要去持续观察一下整体的这个端测在后续的落地的成绩的一个进展。因为我们觉得除了这个云端的大模型之外，这个算力要去这个端侧可能是会有爆发的话，可能是带动整个上游产业链去往更下一个台阶去爆发的一个非常重要的一个催化剂。

发言人1   03:49
下面就是包括我们之前一直重点关注的国产商业板块。我里面其实假期期间最核心的增量，主要还是10月5号的华为跟高通的去正式官宣的多年期的专利的许可，包括像5G，计算AI这些多个领域，有望推动整个国产半导体产业链标准加上专利加上制造，整个全链条的一个闭环。然后加上前期发改委办理的网格的一个投资，政府采购国产算力芯片这些政府的一个持续落地，以及生成像950超级点这些方案，去获得大厂的一个持续的一些追单。我们可以看到国产商品已经进入到这个订单的一个验证期。

发言人1   04:38
那么26年的Q4应该是产能释放的非常关键的一个拐点。那么GPU的一些上游物料的厂商，比包括像具备这个产能优先级的一些GPU厂商，肯定会去持续受益。这里面包括像这个海关航武器以及一些我们国内最近刚上的一些GPU的公司，都可以持续关注。另外我们也建议因为在整体GPU板块持续上量的这个过程当中，我们也是持续推荐大家去重视一下这个GPU配套的一些小型件。这里面我们还是重点给大家推荐下这个杰华特。因为杰华特也是我们过去一段时间持续给大家提示的，就是这个GPU的生成器的这个GPU的DR mos的整体的一个机会这个配套。因为明年你像生成器的整个的一个量的话，一个是持续去大概是两三倍的，跟今年比是两三倍的一个机会，对吧？

发言人1   05:40
那么第二就是生成器的往以往的这个DR mos的核心供应商，对你尤其是美系的这个核心供应商，因为拉伸的这个问题，去在国内份额持续下降，尤其是包括还有产能的问题，所以从明年从今年Q4开始，整个生成器的配套的DR mos，尤其以奇华顿为代表，会国产的DR mos持续放量的一个阶段。那么这一轮在模拟芯片里面，DR mos板块里面能够真正工作上量，并且有HC的认证的话，也是只有清华的。所以我非常看好明后两年的整个从或者从今年Q4开始，新华特在DRM国产DR mos这块进入到一个非常好的一个放量的一个机会。我觉得大家可以重点关注一下它后续的单季度的一个收入的持续上量的一个环比的一个改善的趋势，以及模拟整个大板块涨价带来的一个毛利率上行带来的一个毛利率的一个环比的一个持续改善。我觉得只要跟踪这两点持续能够去得到去验证的话，那么整个金华特年底到1100次，明年这个年终要到1510次，我觉得还是非常值得去期待的对。

发言人1   06:54
然后配套的国国产算力的，我们还是不得不去讲一下这个超级点板块。因为假期期间包括像英伟达整体的也连续创了历史的新高，包括像泰国的一些AI的服务器产业也是去同步的走强。当然核心策划也是跟前面提到的这个FCC的这些监管利空的一个持续的出行，包括像前期前期的一些报幕会的一些1.6T3.2T的一些产业链的验证，也在假期期间的持续去发酵。

发言人1   07:26
那么后续行情我们觉得可以从这个光模块的单点的情绪修复，延伸到整个超级的整机柜的一个系统的一个重复。你包括这里面像这个高速互联液冷的电源跟PCB整个环节的整个价值上迁移，我们觉得后续的话还是值得去重视一下。我们这里面还是值得提示一下，包括CPO、NPO、LO跟之前提到OCS这些下一代光互联技术的一个加速的落地。这里面重点关注一下包括像互联、优信，包括还有盆景、福金。当然那个交换芯片，我们觉得还是值得大家再去重点在节后去关注一下的。因为交换芯片以龙头为代表向盛科的话，在节前也出现了一些调整。包括最近反正从九月底之前，这个公司的包括流片的一些进展也是非常大的，非常也是非常的持续的落地。那么Q4我们预计会迎来国内大厂在国产消化芯片这块的一个验证的一个非常重要的时间节点。

发言人1   08:40
我们今天可以重点关注一下国内大厂的在交换芯片这块，在国产化验证的一个反馈的一个情况。如果说在大厂这块能够有一些比较新的一些验证的一些反馈的话，那可以说在这个Q4会有非常好的一个国产交换芯片这块的一个本土本土国产交换芯片的非常好的一个方式。每年我们重点还是提醒大家去关注一下这个社会通信，毕竟是国产唯一的以太网，这款新娘唯一的以太网，这个独立第三方的以太网方案的交换芯片厂商。包括像这个25.07的放量，包括57RT的流片，以及在包括明年的这个客户的新订单的一些持续的一个放量，我们这还是非常值得去期待的，整体现在大概一千多亿的一个出口的事情的话，还是可以重点去关注一下。

发言人1   09:40
对，然后是这个先进封装板块，这个先进封装板块也是我们在十一之前也是持续去提醒各位领导去重点关注的这个方向。因为一方面是我们看到了更多的一些传统的风格厂商再去落地。产能的一个增量，大家都在去持续去投k back。第二就是我们的预计后续也会有更多的一些也会有更多的一些gap厂跟工厂，大家去往这个赛道去持续去为自己做配套的一个扩展。所以深圳先进投资板块，我们觉得未来1到2年时间，它的整体的一个打法，可能相对来说会是整体的半岛里面非常亮眼的一个细分赛道。那么国庆期间，这个财股的先进封装板块，包括载板板块也是在去持续领涨的。你像财政的整体股价也是发了这个历史新高。核心的支撑还是来自于前期的这个，包括像这个产能的一个持续的紧缺的逻辑的行情的推荐。

发言人1   11:02
另外像台积电也将扣的这个前道工具外包第三方的overset，并且去追加这个公测设备的一些采购，包括请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。同时就有新一代的AI的改版的改版尺寸也是在去持续放大，去推动ABF跟上游材料的一个急救的上行。国内像26年2.5D跟3D的封装的密集的扩展也是在持续落地，并且价格也在去往上修，因为产能还是现在是非常紧。那么华为上纵向3D的这个折叠封装的技术预计会带来额外的内生的存量，后续的AI算力增长，我们预计会从这个制程的驱动转向封装的区动。

发言人1   11:58
本土的封测，包括像这个封装的设备，核心材料弹性还是空间的非常充足的。这里面包括像建议重点关注像我们老牌的一些工厂，像东湖永熙这些，包括像长电。另外就是我们更加重点提醒各位投资者去关注一下这个我们一直重点推荐的经济规模。因为任何的封测的破产的话，设备都是先行。新奇它的卡位也是在先进供暖板块里面确实是最好的一个赛道，国内的所有的这些LBI设备都是由新起来百分之百去供的，没有之一。这个可以说3到5年之内，绝对是没有人可以去挑战新奇在这个先进封装板块的一个赛道的一个卡位的优势。

发言人1   12:51
第二就是整体的公司也在去持续跟海外的龙头厂商去做对接。这里面包括像韩系的，包括美系的这些欧洲跟放IDM的放水厂商，整体的整个我们觉得目前的技术的对接的情况来看，还是非常顺利的。我们也觉得在年底或者说明年年初，海外的一些demo机也会有出货去验证的这么一个预期。

发言人1   13:23
这个星期我们一直是讲，一方面是国内的公司厂商的LDR的卡位优势。第二就是海外的一个出口的预期。第三个就是从自由到cover这块封装的一个技术的迭代带来的一个整体的新技术的一个变化。带来的整个设备用量和机台的型号迭代变带来的一个ASP的一个增长。它是一个量价齐升的这么一个逻辑，就是从这个方法聊到这个propose，所以兴起不光是卡位的扩展这个K赛道，而且还卡位的是这个设备的一个通胀的这么一个这么一个逻辑。因为从cos l刚刚讲的cos l的它的一个量和单价都会持续提升。

发言人1   14:15
第三点就是这个出海对吧？那么公司已经在跟海外的刚才讲的就是还是跟美系的这些客户再去做对接。一旦这个验证通过的话，整体的这个空间会进一步打开。回到他的这个除工作之外的业务，包括像PCB这块的话，已经不需要再去讲更多的一些解析度了。其实新奇的PCB半PCB板块，包括像HDI版，包括可能像这个改版这些整体的订单，目前都是处在持续的接不过来。你像m up的板子的话，设备的对于明年的整体的订单，公司已经产能已经全部都规定了。所以说这个增量还是会有有一些已经很大的压力。

发言人1   15:14
那当然就是说公司的产能瓶颈，一方面是有一些压力，当然所以导致我们对于明年的盈利预测，大家觉得相对来说，是不是13到15个亿相对来说已经估值不算特别便宜，对吧？但是我们一直提醒各位领导，就是这个利润也只是一个静态的一个预估。公司如果真的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   15:43
刨除产能的影响的话，明年做二三十亿利润，我觉得都是没有任何问题的。所以对于这样的一个公司，我们肯定还是要去更多的一些看一下这个远期的空间的。所以我们近期是一直是给大家重点提醒的时候，我们的目标是要看2000亿以上的这里面包括像1500亿的国内的PCB加上现金包，以及500到1000亿的出海。你加起来至少是2100 2000到2500的这么一个区间。所以现在也就不过六百多亿左右的一个，加上港股之后六百多亿左右的一个设计的话，其实仍然是有非常好的一个培训的空间。而且从剩余的角度来说也是非常好。因为无论是整体PCBM sup载板这块的景气度，还是说这个经济工商审核的板块的景气度，都是在确定性非常高的。

发言人1   16:37
另外就是关于大家担忧的这个估值问题的话，我们觉得一旦公司在明年官宣这个三级产能的话，那么公司的整体利润空间会不会去进一步的而且是一个上一个大台阶式的一个大牌。对于算估值的话，把三级产量如果打进去的话，它的估值水平可能一把就降下来。所以这个时候我强烈建议各位，不要去纠结新奇的明年的这个估值是贵还是便宜。当然你说现在如果我们按照13到15个月去估明年的这个星期的估值的话，这个三四十倍他绝对肯定不算离谱，肯定不算离谱，不是说这个只能看PS的这么一个状态，对吧？所以一旦这个产能空间打开，那么可能会降到十几二十倍的时间。我们不可能等到那个时候再去买，对吧？所以现在这个时候，六百多亿的市值，我们觉得是一个非常好的一个持续去加仓兴起的一个非常好的时间节点，这个是关于刚才讲到这个先进工程板块能引申出来的对于新奇的新的一些看法。然后关于电子板块，像存储板块的话，整体的景气度也是还挺好的。

发言人1   17:56
9月30号的时候，美国也公布了20年的周四的财报，对吧？营收是超过了500亿美金，同比增长了接近380%，高于市场的预期，这个确实还是超预期的。那么呃已经完成了明年大部分的HBM的客户的协议。相关的这个价格的话跟今年是在显著的提高的。一号的时候美光的涨了超过了30%，对吧？整带动整个成都板块的持续往上走。二号的时候东芝这边宣布了启动五年来首次的大规模的HTD的产能的扩产。计划图大概是3.8亿美元。

发言人1   18:39
成都板块我们是持续看好整体板块的后续的一个景气度。那后续跟以HBM为代表的产品价格，有望在27年会去持续上涨，这里面核心还是要关注一下，这包括像长青、赵毅，以及这个密集的中心跟这个。然后被动元器件板块的话，在国庆期间的话，整个被动元器件可以说是全球股市的话都是在供给往上的。像一号的入股的丰田GDK、太佑这些都是集体大涨。同时像这个财股的国际华信科，都是双双涨停。那六号是三星面积收涨了600分之6。这个策划机上的话，像太又跟这个GDK在9月30号的时候签署的这个谅解备忘录，去联合开发这个AI服务器用的MICD跟电缆的一些被动元器件。

发言人1   19:39
那三星电机，是10月6号披露的，2856亿韩元的AI服务器的MOCC的长协订单，是锁到2027年的全年，为今年第六份的AI的mlcc长期供货协议。那AIAI的mlcc是当前整个被动元器件板块精度最高，并且是锐度最高的一个最强的一个方向。同时像这个AI需求外溢去带动这个普通的高能的mlcc的涨价，也有望去持续，重点建议关注一下这个AI期权兑现墙，并且这个高榕占比比较高的国内的龙头三环跟这个风华。此外这个AI的服务器整个供电的架构，像高压化跟静心变化，还有脉冲化的去升级，像钽电容GLVR和超级电容都有望成为这个AI帮你共建整个产业链高弹性收益的一个环节。这里面包括可以看关注一下包括像顺路跟这个江海顺。

发言人1   20:46
这是我们给大家梳理一下在假期期间整体的一个海外的一个新闻，包括像这个海外的一些科技股的一个行情的一个情况。从结论上来看，我们还是建议大家重点再去关注一下，包括像光的方向。因为毕竟FLCD的这个整体的产业链的解读有所继续缓和，包括像假期间美股的光伏板块的一个大涨。另外我们还是一直给大家重点推荐以新新企为代表的新型微创为代表的这个先进工程板块。那么新奇再重申一下，就是现在六百多亿的一个世纪的话，是一个非常具有性价比的一个位置。无论是幸运还是说赔率，空间都是非常大。

发言人1   21:35
第三个就是这个杰华特，因为从明年无论是华为系的GPU的角度来说，还是说整个国产系的GPU的向量，以及包括今年这个周四的这个国产算先进智能这块的一个产能瓶颈的持续的一个解决的话，那么都利好明后两年的整体的国产GPU的一个放量。这里面的DR mos，预计会成为一个继HBM之后，又一个紧缺的一个环节。这里面有产能，有大客户批量验证的那持有新华车，大家可以重点关注一下。我们觉得今年年底到1000亿是指明年年初1500亿是指这个目标，还是我们维持仍然维持自己的目标，是不是？第四个就是这个超级点对吧？盛科我们也是给大家持续一直在继续重点关注。那么Q四年到了一个SM的一个验证反馈的一个时间节点。包括明年上半年我们觉得都是可以从今年Q到明年上半年，是一个持续的去验证反馈的，去跟踪的一个重要的节重要节点，那个也是催化剂比较多的一个密集的时期，大家可以去持续重点关注一下。

发言人1   22:48
以上是我今天今天晚上给大家重点汇报的整体的假期期间的一个复盘，以及我们对于节后的一个电子板块的一个观点。整体的一句话概括就是假期期间美股、日股跟台股，包括港股都是持续向上的一个共振。那么对于节后的A股，我们有啊还是有个非常强的一个催化剂的一个支撑的。再次感谢各位投资者今天晚上的收听，我今天的汇报就暂时先告一段落，感谢各位领导。
