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全文摘要
参与者被引导加入进门财经电话会议，需输入密码接入。系统多次提醒输入密码，确保会议安全。会议开始前，对参会者表示欢迎并感谢。讨论聚焦国产大模型进展，提及质谱、Kimi、大模型、Linux等公司的创新与模型性能，涉及注意力机制、训练方法及应用场景。强调国产模型的市场潜力，建议投资者关注其发展，对大模型行业未来持乐观态度。

章节速览
00:00 进门财经电话会议系统接入指南
对话围绕接入进门财经电话会议系统展开，详细描述了输入参会密码的流程以及系统多次提示成功接入会议的过程，强调了会议即将开始并请求参与者保持在线等待。

12:45 会议即将开始的提醒
会议主持人多次提醒与会者会议即将开始，感谢大家的参与并请保持在线等待会议开始。

17:43 东吴传媒互联网团队解析大模型行业动态与投资机会
东吴传媒互联网团队召开电话会议，讨论国产大模型格局及优化空间，强调大模型为AI产业核心驱动力，旨在梳理AI产业链投资机会，提醒参与者遵守会议规则，严禁未经授权的录音与转发。

20:03 国产大模型发展现状与趋势分析
分享了国产大模型的发展现状，重点分析了某知名模型从二月到近期的迭代历程，展示了其在任务长度与复杂度上的显著提升，以及在最新测评中的优异表现。讨论了市场对国产大模型的分歧观点，并强调了模型快速迭代与技术路径的重要性。

23:43 5.2与5.3模型升级分析：上下文长度拓展与优化
分析了5.2和5.3模型在相同基座下，通过中训练和后训练实现能力提升，尤其是上下文长度从200K到百万级的增长，涉及计算复杂度优化、位置编码调整及高质量训练数据需求。5.3进一步强化coding和A检测能力，通过环境skiing提升模型在长期任务中的可控性。

28:34 5.3 Flash模型创新与未来展望
5.3 Flash模型通过创新的注意力机制，以较少参数实现超越5.2的能力，市场反馈良好。预计下一代模型将延续此架构，能力提升可期。尽管AI板块股价调整，但对国产模型如KM的未来发展仍持乐观态度。

31:22 Kimi大模型创新与市场表现
Kimi作为国内领先的初创大型公司，在模型创新和算力资源上具有显著优势。自2025年起，Kimi聚焦于模型能力提升，从K2到K3，其模型迭代速度和能力显著增强，特别是在K3中引入的KDA混合线性注意力机制，有效平衡了计算复杂度与精度。Kimi通过优化注意力机制，实现了万亿参数规模下的高效训练，成本控制在行业领先水平，展现出国内大模型创新的前沿地位。

36:52 大模型性价比与H3开源模型的卓越性能
讨论了大模型的工程能力闭环和高毛利率，尤其是DB take模型在H800环境下85%的毛利率，以及新美卡提升吞吐效率后可能带来的更高利润率。同时，提及了Linux的H3开源模型在视频生成领域的卓越表现，其低成本和全球领先的图像视频处理能力，尤其在图生视频评分中位列全球第一，纹身视频领域排名第三。

40:07 国产大模型技术进展与市场趋势分析
对话深入探讨了国产大模型在成本结构、技术路径及应用场景上的优势，特别强调了A3模型在视频生成领域的高效表现及V Max下一代版本的期待。分析指出，尽管面临海外模型的挑战，国产模型通过快速迭代与能力提升，展现出强劲的追赶势头，预计未来将开拓更广阔的市场空间，对投资人而言，关注技术进步带来的市场机遇更为关键。

43:51 大模型行业与国产模型发展趋势分析
对话探讨了大模型行业的发展历程与未来趋势，从早期的知识和多模态理解到当前的代码能力和任务编排，再到未来的递归改进和ASI。同时，分析了国产模型与海外模型的周期迭代趋势，建议对国产模型行业持乐观态度。尽管近期市场情绪影响股价回调，但在配售事件后认为市场有较好的参与机会，推荐智博max。最后，感谢投资人支持并提供进一步联系渠道。

发言总结
发言人1
他首先介绍了会议的主要流程和内容，包括如何加入会议、输入密码、接入电话会议系统、内容分享等步骤，强调了会议的重要性和参与者的积极性，以及对国产大模型格局的深入分析。他还讨论了大模型的未来趋势和投资机会，并基于参会者的反馈和市场情绪进行了观察。最后，他对会议进行了总结并表达了感谢。

问答回顾
发言人1 问：国产大模型的发展现状和未来趋势是怎样的？
发言人1 答：国产大模型在过去两三个月的观点分歧较大，股价波动明显。最近质朴公司发布了最新一期的模型及可转债，市场分歧进一步放大。现在是回顾国产大模型发展现状和未来趋势的好时机。我们将分享对国产大模型，尤其是几家初创公司大模型的观点。

发言人1 问：对于质谱（可能指某款具体国产大模型）的看法如何？
发言人1 答：质谱在过去的发展中集中体现了后训练能力和潜力，目前仍处于快速迭代过程中。从今年的迭代情况看，其模型能力与竞争力显著提升，例如任务长度和复杂度的持续增长，甚至在5.3版本中出现了网络安全能力。最新的测评结果显示，质朴GM5.3 max版本在综合评分上重新回到领先位置。

发言人1 问：质谱5.2、5.3及5.3 flash模型有何特点？
发言人1 答：5.2、5.3和5.3 flash模型均基于相同的训练基础，能力增量主要来自于中训练和后训练环节。其中，5.2模型通过上下文长度从200K提升至一个命令，展示了强大的工程能力，克服了计算复杂度增长的难题，并优化了DFA吸收注意力机制、引入了index shell层复用及改进随机投机解码算法以降低复杂度。

发言人1 问：质谱5.3模型相比5.2模型有哪些提升？
发言人1 答：5.3模型在保持中训练和后训练能力的基础上，进一步强化了编码能力和A检测能力。它使用了大量的环境skiing来构建多种环境，通过自主生成agent验证任务可解性并优化解题过程，增强了模型在A线任务和长期任务中的可控性。此外，5.3 flash模型通过一套新的注意力机制实现了高性价比，总参数为320B，但能力超过了700-74B的GM5.2模型。

发言人1 问：这款开源前沿模型有什么核心特点，以及它在公司未来的模型发展中的地位如何？
发言人1 答：这款模型是公司首个结合稀疏注意力和线性注意力的开源前沿模型，在5.3版本中表现出色，预计将成为公司下一代基座模型的重要组成部分。由于其在5.3版本中的优秀表现，我们对它在新一代大版本中应用新注意力机制后的能力提升充满期待，认为未来的模型能力将有显著增强。

发言人1 问：对于质谱模型今年的表现及未来发展，您怎么看？
发言人1 答：质谱模型今年的几个版本中，虽然架构上未有重大变化，但通过训练和后训练的创新，模型能力每一代都有明显提升。对于质谱模型的下一代，我们持信心态度。KM模型作为具有拐点意义的重要模型，在今年股价调整和国产模型格局讨论中受到关注。KM公司在过去专注于模型创新，尤其在K2到K3模型间实现了较大创新，尤其是在K3模型中首创的KDA混合线性注意力机制优化了注意力计算复杂度，提升了模型效果。

发言人1 问：不同公司优化方向各有侧重，K3模型与其他竞品相比有何独特之处？
发言人1 答：每家公司都有自己的优化方向，但K3模型通过将推理成本优化到极致，成为辨识度很高的V4系列模型之一。它特别强调将注意力成本作为约束条件进行创新性优化，以实现更好的压缩效果。同时，K3模型还通过MHC残差、IP4精度优化等方式服务于目标，确保在万亿参数规模下的训练和队列成本做到极致。相比之下，KMK3模型更注重线性化处理和更大参数量的应用，而GMOO5模型则更强调后训练和工程能力的闭环，两者各有特色。从整体毛利趋势来看，大模型依然是一个盈利能力较强的业务领域。

发言人1 问：K3模型在参数规模、算力资源和整体表现上有哪些亮点？
发言人1 答：K3模型的总参数规模接近三T级别，是国产模型中参数较为激进且领先的公司。KM公司在算力储备上有优势，上半年融资额超过500亿人民币，在国内初创大模型公司中最多。K3模型中的KDA混合线性注意力机制根据场景复杂度灵活切换全注意力与线性注意力，有效解决了遗忘问题并提高了模型效果。此外，K3模型在架构创新和工程落地能力上在国内领先，实现了大参数模型训练和多模态模型训练的高效处理。

发言人1 问：S3模型在纹身视频和视频设计模型领域的具体表现如何？
发言人1 答：S3模型在纹身视频领域的评分全球第三，其基础版本在该领域全球排名第四。在视频设计模型领域，S3M基于H3的模型开源模型优化后的评分位列全球第一。

发言人1 问：S3模型相较于竞品的优势在哪里？V max模型及其下一代3 pro版本的情况如何？
发言人1 答：S3模型通过高压缩和注意力吸收算法，在推理成本上具有显著优势，并且能够更快更高效地生成视频，因此应用场景更多样化，比如直播等，并在广告、商业视频制作领域展现出良好的效果。V max模型是今年国内非常亮眼的一个模型，预计其下一代3 pro版本将在四月份前后正式发布。由于S3系列模型在发布前后面临运营事故导致排名追赶状态，但随着M3 pro的推出，可能会带来更多的交流机会。

发言人1 问：当前国产大模型公司的共性和技术发展趋势是什么？
发言人1 答：各家国产大模型公司路径各异，但共性在于都通过优化注意力机制、后训练工程能力提升以及快速迭代实现模型质谱。国产模型今年能力提升迅速，与海外模型形成周期性竞争，随着海外前沿模型能力提升打开更大市场空间。

发言人1 问：对于未来大模型行业及国产模型发展的看法？对于智博max模型当前的投资建议是什么？
发言人1 答：技术路线从早期的知识理解和多模态到代码能力，再到任务和工作流编排，再到递归改进和ASI等，对应着不同应用场景的增长，如chatbot、coding、软件开发以及未来企业组织社会AI化带来的广阔市场空间。建议投资者对大模型行业和国产模型保持乐观态度。鉴于近期市场情绪和其他外部因素影响，股价出现较大回调，配售政策出台后可能会给市场提供较好的参与机会，因此在当前时点，对智博max持推荐观点。

