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全文摘要
GPT-6S，由OpenAI于9月3日发布，凭借105万token的上下文窗口和12.8万最大输出token能力，以及约6万亿参数量，显著提升了存储需求。其可能采用的MOE架构和循环深度模型架构，不仅增强了计算机使用、视觉多模态处理和安全能力，还对存储环境提出了更高要求，包括增加的上下文占用、对算力和存储带宽的需求，以及HBM和SSD存储需求的上升。尽管宏观环境对科技板块构成挑战，但存储板块因现金流稳定和估值合理，在加息背景下压力较小。预计随着GPT-6S等模型能力的增强，相关存储需求将增长，为特定存储板块带来利好。

章节速览
00:00 GPT6S对存储需求的影响分析
会议讨论了OpenAI新发布的GPT6S模型对存储需求的影响。GPT6S拥有105万token的上下文窗口，最大输出12.8万token，API定价较上一代提升约2.5倍。模型采用MOE架构，参数量达6万亿，激活参数占比8%-10%。分析指出，GPT6S的发布将显著提升对存储能力的要求，会议强调所有内容仅供内部交流，禁止未经授权的记录与传播。

02:14 GPT6能力提升与循环深度模型架构解析
GPT6在电脑操作、视觉多模态及安全能力方面显著提升，尤其在computer use和视觉理解上表现突出，采用可能的循环深度模型架构，提升推理效率与安全性，对存储需求产生影响。

08:05 GPT6与循环深度架构对存储需求的影响
讨论了GPT6在执行多模态任务时，上下文占用和token消耗的问题，引入了循环深度架构，分析了其对存储需求的显著影响，包括HBM带宽和企业级SSD需求的增加，以及推理状态持久化带来的存储挑战。

14:06 海外科技股与存储板块估值分析
讨论了海外科技股受宏观环境影响，尤其是存储板块对加息敏感性较低，估值水平合理。预计随着AI模型能力提升，算力和存力需求增加，海外核心存储板块值得关注，预期修复逻辑支撑市场表现。

发言总结
发言人1
概述了一场由华福证券主办的会议，主题为GPT-6S对存储需求的影响。他重申所有讨论内容非投资建议，强调会议保密及禁止录音的规定。发言人详细介绍了GPT-6S模型的发布细节，包括扩大上下文窗口、提升输出能力及采用复杂模型架构（如MOE架构与循环深度架构）的方向。特别指出GPT-6S在计算机操作、视觉与多模态、安全能力方面有显著进步，并深入分析了这些进步对存储需求的直接影响，尤其是上下文占用和循环深度架构对算力与存储需求的提升。此外，发言人讨论了存储板块在当前宏观环境下的投资机会，强调板块因现金流确定性高而受到关注，并对未来的估值及存储需求增长持乐观态度。

问答回顾
发言人1 问：GPT6发布的情况以及其对存储需求的影响是什么？
发言人1 答：9月3日，OpenAI发布了新一代模型GPT6。GPT6提供了105万token的上下文窗口和12.8万的最大输出token，API定价为每百万输出10美元，输入同样价格。相较于上一代GPT5.6，性能提升约2.5倍。据第三方媒体爆料，GPT6可能采用了循环深度模型架构，但这一点尚未得到官方确认。GPT6在电脑操作、视觉与多模态以及安全能力方面有显著提升，尤其是在computer use任务上表现领先，且在跨软件终端、跨文件进行多步骤长流程任务的能力上有所增强。此外，GPT6的视觉能力也超越了单纯图片识别阶段，进入界面结构理解和生成阶段，对办公软件、浏览器等操作能力有较大提升，并且在网络安全性方面也有所提高。

发言人1 问：GPT6在计算机操作和多模态任务中对存储需求的影响体现在哪些方面？
发言人1 答：在计算机操作和多模态任务中，GPT6需要大量占用上下文和消耗token。例如，在执行agent任务时，每一步都需要将任务过程中的信息回灌到上下文中供模型推理，这涉及到图形操作界面路径（通过高分辨率截图推测用户操作）和终端工具调用路径（通过开启终端执行命令、检索文档或操作应用API接口等），每次调用返回的日志数据和检索结果都会回灌进上下文，从而对存储需求产生较大占用。

发言人1 问：循环深度架构与传统思维链模型有何不同？
发言人1 答：循环深度架构与传统思维链模型的主要区别在于计算过程。传统模型有固定层数（例如32层），每层有自己的参数权重，数据从头到尾只走一遍网络并最终输出一个token的预测值。而循环深度架构中，循环次数从一次增加到多次，每一层的参数权重在多次循环中共享，每一轮都会根据前一次计算的中间结果（即不同的参数权重）进行再计算，以深入理解模型内部对输出内容的理解，并在最后一轮才输出下一个token的预测值。

发言人1 问：循环深度架构对算力、存储需求有何影响？
发言人1 答：循环深度架构可能导致算力需求大增，因为虽然参数量可能较少，但计算次数显著增多。同时，对存储的影响也非常关键，尤其是中间状态的存储需求大幅上升。每次生成token前，模型需要保存前一次计算的中间表示（KV对），每轮计算产生的KV对都不一样，必须缓存在显存中，从而使得HBM带宽需求增大，尤其是对于HBM4等高速缓存技术的需求更加明显。此外，工程化机制如跨上下文窗口、笔记和上下文保存等也使得状态需要持久化留存并被检索，进一步增加了SSD等存储设备的需求。

发言人1 问：存储板块在当前宏观环境下表现如何，以及海外存储板块的估值情况？
发言人1 答：存储板块相较于科技板块对久期敏感性较弱，现金流确定性较强，目前估值水平处于较低水平。在接下来的PPI和核心CPI发布节点，只要加息预期不超出市场预期，存储板块受到的影响相对较小。从海外存储板块的估值来看，美光、三星、海力士、闪迪凯侠等公司在2023年的前瞻PE估值在3到7倍之间，2024年降至3到6倍，整体估值较低。随着GPT模型能力提升及可能的下一代模型训练，对算力和存力的需求增加，预期海外存储核心产业将受到积极关注，并有望迎来估值修复和预期修复的逻辑驱动。

