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全文摘要
华勤技术在2026年三季报的业绩说明会上，强调了公司对研发投入的持续加大和产品线的多样化发展，体现了对未来增长的积极预期。会议中，公司领导层详细介绍了经营业绩、研发投入情况、未来发展规划，并对市场环境进行了分析，同时提醒投资者注意市场风险，倡导谨慎投资。此外，华勤技术还计划举办线下沟通会，以更深入地与投资者进行交流，共同探讨公司的发展机遇与挑战。

章节速览
00:00 华勤技术2026年三季度业绩说明会
华勤技术2026年前三季度实现营收1660亿，同比增长28.8%，归母净利润43.2亿，同比增长39.5%。三季度单季营收723亿，同比增长61%，创历史新高。公司强调市场风险，呼吁投资者谨慎决策，并感谢投资者长期支持。会议中，管理层将就关注问题进行交流，所有信息仅供参会机构内部参考，未经许可不得外传。

03:27 2026年华擎前三季度经营成果与未来展望
报告期华擎公司前三季度经营现金流持续为正，营收显著增长，移动终端、AIoT及计算数据业务表现突出，创新业务收入翻倍。公司坚持现金分红回报投资者，获多项ESG评级认可，市场影响力增强。未来将深化投资者交流，巩固业务领先优势。

08:16 2023年三季度经营情况及全年指引更新
对话中详细介绍了公司2023年三季度各业务板块的经营情况，包括移动终端、AIoT、PC及数据中心等业务的收入增长表现。管理层还更新了全年的收入指引，预计全年收入将超过900亿，创新业务实现翻倍以上增长。此外，还提及了数据中心业务的长期指引变化，预计26年和27年的扣费利润增速将分别达到20%左右和更高。

12:50 华擎毛利率与利润率趋势分析
对话围绕华擎公司毛利率下降及未来利润率变化趋势展开，管理层解释了存储价格上涨影响毛利率的原因，强调毛利额增长稳定，预测未来3到5年毛利额将继续保持良好增长。同时，公司计划优化产品结构，提升高毛利率产品比例，以提高整体利润率，预计未来两三年利润率将从目前的两三个点提升至3%左右。

18:40 超节点项目进展与技术储备分享
分享了超节点项目三季度的规模化交付情况，月出货量稳定在400台以上，营收突破60亿，全年收入规模远超100亿目标。强调了项目在研发设计、生产制造、供应链管理等端到端全站工程能力上的高门槛及技术优势。对于毛利率，指出CSP客户拆节点毛利率与传统产品相比无明显提升，但行业市场毛利率预期更高。提及新技术储备，包括供电散热互联、scout网络、光互联等，以及与合作伙伴推进下一代CPU的研发，旨在构建技术领先性，应对同行竞争。

25:32 数据中心业务应对供应链挑战
国投证券研究员询问了数据中心业务面临的供应链紧张问题及其对公司出货和AI投资的影响。管理层回应称，尽管供应形势严峻，但通过聚焦大客户、适配国产GPU、签订长期采购协议等策略，公司对明年业绩增长保持信心。

30:14 华擎数据业务增长与竞争优势分析
讨论了海外市场对AI投资增速放缓的担忧，以及对中国国内AI投资和CSP客户资本开支的影响。华擎对国内市场的算力需求持乐观态度，预计未来超节点在AI算力中的占比将持续提升，目标是明年每个季度的算力业务超过100亿。华擎强调其在全站技术优势、研发投入和民营企业灵活决策方面的独特竞争力，这些因素将支持其在数据业务领域的持续增长。

37:48 交换机业务增长与竞争优势分析
对话围绕交换机业务的增长前景及市场竞争优势展开，提到数据中心交换机业务营收已突破60亿，预计未来两年内头部客户市场占有率将达到数一数二，三年内数据中心网络市场占有率前二。业务增长动力来自AI驱动的技能升级网络需求及超级节点部署带来的网络互联需求增长。公司通过全站系统能力保持领先地位，采用开放策略，在电互联、光互联及解耦方案上均有产品研发和布局，同时推出自研figure up网络，维持在技能升级网络领域的领先地位。

41:55 公司财务状况与未来规划解析
对话围绕公司三季度财务报表展开，讨论了资产负债率上升、存货增加等问题。指出资产负债率上升主要源于收入增长和主动囤料，强调有息负债占比低、现金流健康。公司计划未来2-3年内将资产负债率控制在70%以内，展现稳健的财务目标和抗风险能力。

45:36 存货结构与囤料策略详解
对话围绕存货结构展开，重点讨论了原材料、在产品和成品的占比及管控措施。公司基于客户订单和行业周期趋势，主动囤积特定物料，以优化成本、保障交付并抢占市场份额。同时，通过滚动预测和月度基准水位线管理，有效控制库存周转天数，确保高效运营。

48:44 消费电子行业趋势与AI新终端机会探讨
对话围绕消费电子行业，特别是手机市场的未来需求及AI新终端产品的市场潜力展开讨论。分析了存储价格上涨对手机销量的影响，以及ODM行业在手机产业链中的价值提升。指出使用存储较少的产品如手表、耳机等实现快速增长，展现华清在移动终端大盘中的稳健增长。同时，华清对智能终端的多样化探索持积极态度，已在北美大客户项目中取得良好进展，期待未来AI设备业务的表现。

52:50 华擎PC业务展望与竞争优势分析
面对PCT行业下半年的出货压力，华擎PC业务展现出强劲韧性，预计2027年收入和出货量将持续保持高于行业增长率。公司通过提升ODM份额、优化供应链和强化研发能力，巩固了市场地位。尤其在北美大客户订单支持下，华擎PC业务有望实现收入破千亿目标，展现出显著的竞争优势和中长期增长潜力。

57:45 汽车电子业务增长与未来规划
对话围绕汽车电子业务的业绩增长、未来规划及市场拓展展开。参与者提到今年汽车电子业务收入翻番，预计明年再翻番，并计划增加研发人员至千人规模。长期目标未变，预计2028年收入过百亿并实现盈利。产品组合已覆盖智能座舱至高阶支架平台，市场拓展进入国内外主流车企，与丰田纺织建立合资企业，积极开拓日本市场。

01:02:36 华星技术业绩韧性与长期主义
会议中，华星技术讨论了其业务布局的广泛性及业绩和股价的韧性，强调了公司稳健发展的经营理念和长期主义。公司通过多品类多客户的业务结构和强大的组织能力，有效应对外部不确定性，实现持续健康经营。未来，华星技术计划在12月17日举办线下沟通会，与投资者面对面交流，共同探讨公司长期稳健发展的路径。

发言总结
发言人1
首先强调了华勤技术在2026年三季报业绩说明会上的态度，明确表示公司保留追究法律责任的权利，并敦促投资者认识到市场存在的风险，倡导谨慎投资。接着，他提到公司将继续坚持高强度的研发投入，这一举措为公司的营收和净利润的快速增长提供了坚实的基础。此外，他介绍了出席此次会议的关键领导成员，包括董事长兼总经理邱文生、副董事长兼执行副总裁崔国鹏、董事及财务负责人西平华等，同时提醒会议内容仅限参会机构内部参考，且未经公司书面许可不得外传，彰显了公司对信息管理的重视。

他还概述了公司在多个业务领域的稳健增长情况，特别提到了移动终端、AIoT、计算及数据业务等关键领域的发展，并强调了公司对股东回报、可持续发展以及与投资者沟通策略的重视。他进一步阐述了公司对未来的展望，包括与客户及合作伙伴的合作情况，表达了公司对未来发展持有坚定信心的态度。整体而言，他的发言全面反映了华勤技术在财务、研发、业务拓展及公司治理等多方面的积极进展与战略方向。

问答回顾
发言人1 问：三季度公司的数据业务和算力业务取得了怎样的增长？
发言人1 答：在三季度，我们的数据业务和算力业务实现了大幅度增长。由于采用sale模式销售内存和GPU给华旗马鞭整机厂商，再由他们销售给客户，虽然存储价格大幅上升导致毛利率略有下滑，但整体上毛利率仍然保持稳定。如果排除特定模式的影响，华擎的毛利率在过去几年中稳定在两位数，较为可观。此外，通过与客户的紧密合作，我们成功地将价格波动大的物料采购成本转移给客户，从而确保了毛利额的增长较为可靠，并预测未来3到5年内仍将保持良好增长态势。

发言人1 问：华清的ROE表现如何，以及公司在毛利额增长方面的表现？
发言人1 答：近年来，华清的ROE水平维持在15%至20%之间，处于行业内较前列的位置。特别是相较于电子行业市值千亿的企业，五年内ROE大于15%的企业中，华清排名第五。此外，尽管账面上的毛利率较低，但这正是公司构筑护城河的重要组成部分，凭借规模、效率优势及下游客户的良好合作，公司建立了很高的壁垒。公司在持续优化产品结构，像穿戴、AIoT、交换机等高毛利品类增速高于行业平均水平，预计未来收入结构会更加优化。

发言人1 问：三季度出货情况如何？全年及明年的预期如何？是否存在技术难点及市场竞争影响？
发言人1 答：三季度是华清的重要业绩拐点，新品起量明显，单季度营收超过60亿，全年收入规模远超原定100亿的目标，成为CIP客户中唯一实现大规模交付的厂商。目前领先同行半年以上，今年市场份额独家交付，明年将同时向三家大客户交付超节点项目，预计营收将实现翻倍增长。关于技术难点，公司在研发设计、生产制造、供应链管理及交付部署运维等方面具备端到端的全栈工程能力，能够克服高密度机架设计、高速互联散热供电系统等挑战。对于同行竞争，公司拥有全栈技术优势，持续投入高密度技术研发，并强化全周期工程交付能力，以保持高于同行的盈利水平。

发言人1 问：公司在新技术方向如NPO或CPU方面有何进展？
发言人1 答：公司聚焦于下一代超级点总系统，已储备对应的新技术，包括最新的供电、散热、互联技术，并针对网络下一代技术（如scout网络）已完成T17技术储备，正争取客户研发标准。在光互联部分，专注于下一代超节点高速互联场景，已有3.2T NPO方案产品在测试阶段，并推进下一代6.4T NPU系统研发及下一代CPU的语言，致力于构建技术领先性。

发言人1 问：对于AI投资和供应情况，您认为明年会有什么变化？
发言人1 答：明年AI投资需求持续高速增长，预计不会有调整迹象。目前供应形势严峻，主要是GPU供应商受限，但其他物料供应总体上能满足需求，存在结构性短缺。明年国内GPU供应会有所改善，尤其是国产GPU厂商规模化供应增加，供应总量有望翻倍，加上HBM和CHBM等大量供应，整体供应情况相对积极乐观。

发言人1 问：公司针对AI业务有哪些应对策略？
发言人1 答：公司业务上聚焦大客户关键项目，确保市场份额，并已完成大部分明年招标。在供应商方面，我们适配了国产前五厂家的GPU模组，进行了深入研发与适配工作。同时通过战略采购协议、锁订单等方式，提前准备了全年关键物料，预计在与众多供应商合作中能获得优先支持。尽管供应挑战依然存在，但对行业增长和自身业绩充满信心。

发言人1 问：国内AI投资增速放缓是否会影响华擎的数据业务市场份额及全年指引？
发言人1 答：华擎认为中国对算力的需求非常旺盛，远超美国，且国产GPU产能明年将大幅提升，对华擎未来发展非常有利。预计超节点在AI算力占比将持续提高，明年底可能达到70%左右。数据业务方面，今年增长迅速，预计全年算力业务将达到六七百亿，同比增长超过50%，而明年有望达到约1000亿，增长59%。华擎在超节点业务上具备完整技术优势，包括CPU服务器、GPU AI服务器以及交换机研发能力，并且研发投入持续高速增长，决策迅速、执行力强，这些因素使得华擎在数据中心交换机领域保持领先地位，预计未来将持续增长。

发言人1 问：华信如何看待后续交换机业务增长及在数据中心互联方案领域的竞争优势和机会点？
发言人1 答：华为交换机业务聚焦数据中心领域，今年营收已突破60亿，同比增长翻番，预计明年将继续保持翻番增长速度。华为在数据中心交换机行业地位稳固，并且在互联方案方面持续投入，致力于保持技术领先优势。面对国产化趋势下的百花齐放竞争格局，华为凭借长期坚定的研发投入、快速决策和执行力，在数据中心互联方案中维持竞争优势，并将持续寻找新的机会点。

发言人1 问：我们怎么看待这个资产负债率的上升，以及对于我们后续现金流的一个情况是怎么看的？
发言人1 答：谢谢燕文。这个问题有请我们CFO兮姐来回答。

发言人1 问：资产负债率的上升主要由于哪些因素？
发言人1 答：三季度资产负债率同比略有上涨，主要是由于公司收入规模，特别是Q3环比增长近37%，以及存货占比的增加。其中，原材料采购导致的囤料行为也拉高了资产负债率，这是为了满足交付和降低成本的主动管理决策。另外，经营活动现金流持续改善，货币资金充足，有息负债占比低于20%，整体财报健康稳健。

发言人1 问：存货的情况及后续规划是怎样的？
发言人1 答：存货结构中原材料占比超过60%，在产品和成品通过强管控根据订单预测排产，确保交付和成本控制。今年加大了囤料力度，尤其是在存储、PCB、高端电容等方面，以应对客户订单需求和材料行业周期趋势。目前存货周转天数在考虑囤料因素后仍能控制在30到35天以内。对于囤料的具体管控规划，公司基于订单和行业周期布局，建立滚动13个月的囤料进出结存预测模型，并按月精细管理存量，防止呆滞，提前干预。

发言人1 问：目前手机客户对明年整个需求的预期是怎样的？以及在AI新终端领域，您那边看到哪些新的IOT产品会开始放量？
发言人1 答：关于手机市场，今年存储价格的上涨确实抑制了手机消费，导致销量有所下滑。对于明年，预测较为保守，整个行业存在压力。不过，积极因素在于手机品牌厂家对ODM行业在成本效率等方面价值的认识加深，这将提升ODM行业的渗透率和头部企业的集中趋势。

发言人1 问：在手机市场承压的情况下，华擎的移动终端业务有哪些积极因素？
发言人1 答：在移动终端业务中，华擎的一个积极因素是少量产品如穿戴设备、耳机、OALT等由于使用存储较少而实现了快速增长。整体移动终端市场仍保持稳健增长态势。对于内存价格上涨对利润的影响，由于内存销售以客户购买为主，价格波动对毛利率的影响较小，华擎也利用供应链优势进行了提前储备。

发言人1 问：华清在智能终端多样化方面有哪些新的机会和进展？
发言人1 答：华清对智能终端多样化保持高度敏感并积极进行探索，与创业公司和大客户进行合作，特别是在北美大客户方面已有项目落地，该项目虽还在开发阶段，但未来有望在AI device业务探索中取得良好表现。

发言人1 问：对于PC业务，今年及明年展望如何？尤其是关于2026年指引变化和2027年PC收入和出货量预期？
发言人1 答：今年华擎的PC业务在市场压力下实现了历史性的增长，主要得益于在全球ODM市场份额的持续提升以及部分核心物料涨价带来的影响。预计今年笔电销量将实现增长，营收大幅增长。展望2027年，PC业务收入和出货量预计会保持快于行业的增长率，市场份额仍有较大提升空间，并且随着AIPC渗透率逐年提高，将受益于产品周期，预计未来三年笔电业务收入有望超过1000亿。

发言人1 问：华清在笔电ODM业务中的竞争优势体现在哪些方面？
发言人1 答：华清在笔电ODM业务中有多个独特竞争优势：首先，在手机领域积累了大规模制造经验并同步提升了手机和笔电规模；其次，通过锤炼出的产品设计创新和精密制造能力向笔电业务迁移，形成显著竞争优势；再者，采用平台化IPD流程和数字化手段优化研发周期和效率，满足大客户迭代需求；最后，华兴在南昌拥有整机研发、制造、精密结构件及供应链运营的一体化生态圈，带来成本和响应速度优势。

发言人1 问：关于汽车电子业务，明年的收入指引是什么？目前取得的新产品和客户进展如何？未来是否有可能调整28年的营收目标？
发言人1 答：今年华擎汽车电子业务收入规模预计会比去年翻番，达到超过25亿，且明年有望在此基础上再翻一番。公司正加大研发投入，预计明年工程师规模将达到千人左右，以抓住更多商业机会。关于2028年的预计预测，目前依然预测能在那时实现汽车电子业务过百亿收入并实现盈利，业务整体保持健康增长。

发言人1 问：华兴的成长是依赖行业景气还是自身能力，能否分享一下不同之处？
发言人1 答：华兴的成长既离不开行业背景也体现了公司自身的经营理念和能力。公司的业绩和股价韧性源于稳健的发展策略，如稳定的ROE、持续增长的毛利额以及健康的多品类与多客户业务结构。此外，学习华为的IPD流程、借鉴美的的数字化能力以及注重人才培养和长期主义，都使华兴具备应对行业复杂性和不确定性、解决内部问题的强大组织能力。

