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发言人1   00:00
各位投资者，大家晚上好啊，我是佳军。今天是双节假期的马上开始，所以今天还来听会。大家确实有精神感染。另外一个的话就是我这边正好有个资料包，这个资料包其实是把一些我们最近刚刚扭过来的一些研究方法，然后呃就是成体系的整理了一下。做成一个资料包发给大家，大家可以拿去用，你可以学习，你也可以直接用大模型去用的，你可以理解成一个小的面向AI应用的结构化数据库，这是第一个。

发言人1   00:46
第二个的话就是我们今天讲慕斯，然后metas这边的话，它其实作为一个现象级，跟那个G5有点像。那这里面的话就是说在我们的这个研究框架当中，它属于什么东西呢？它属于可以带出来一些新的研究标的的这个部位，这是第一个。

发言人1   01:07
第二个的话就是最近正好今天有偶尔跟客户交流，大家说撞墙比较火，是很火。因为好事撞出来一些新的投资标的。因为他撞墙说穿了就是他自己过不去，那那能帮他过去的这些标的，这岂不是成了我们可以找的一些新标的，所以A2杠残留时间大家引起重视。

发言人1   01:30
第三个的话就是慕斯在哪里呢？慕斯在这里。所以我们先说一下这个整体的一个跟踪和选股的一个框架。首先就是我知道现在大家都希望说，你别让我动脑子，你就告诉我标的。问题是我这个标的我也要找出来。所以首先你要标的没关系，我有一个动态股票是算有190只全我的个股，上市公司这190只的话它分别位于技术大模型，AI原生的这些垂类agent max，还有to b特斯的分发平台，还有使用AR重塑自身供给跟生产的一些标的，OK190支。但是我想说的是，这个股票是要动态更新的。因为我们现在能够贴上标签是190支的。

发言人1   02:25
这些他其实行不行，分在哪个具体的部位都不好说的。举个例子，腾讯，腾讯现在你只能把它放到第二层的这个agent这一块。那那你说他他这个模型不行吗？那也不能这样说，你就边走边看。所以这个动态股票池本身内部的这个分类，它就是个动态的遴选也是个动态的，后面肯定会变。

发言人1   02:53
另外一个就是大量的都是在用AR重塑自身供给跟生产。比如说生产的内容，表达性内容和决策性内容。我们选的一些标的是他现在身上有这些资源禀赋。但是有这个资源禀赋并不代表他以后能用的好，能玩到这儿，所以这个股票是一定是动态的那OK你要我先给你一个版本，这是第一个。但是实际上给你这个版本，你也不是说你直接拿来可以用，因为这里面还是一个股价的问题。所以首先你要股票持有的在这个地方，这是第一点。

发言人1   03:27
第二个的话就是真实的这个股票支持，逻辑上可能要用个我自己猜，我自己毛估估，我觉得用个27年28年，至少用个两年时间。29不好说，至少用两年时间把这个动态股票车全部换新一遍。换新一遍的意思就相当于说你看一下阿里他说自己大概在2829财年，能够把AI的这些先期投资资本开支转化成一些正向现金流和开始能够见到一些这个利润，利润能不能回正，可能在现金流之后。但是其实我想说的是，他这只是新业务，他的旧的一些业务永远要去改造。改造完了之后，在这个过程当中总是有一些冗余，总是要需要整理的一些部分，总是有一些负担要划掉，总是要有一些亏损我要确认掉，总是要有一些人员安置掉，总是有一些不合适的人我要替换掉。他说的是2829财年真实的可能，这只是AI阶段性的到达了某一步。

发言人1   04:36
我觉得对于这么大的一家公司来讲，基本上就是整个这个流程全部换新，可能需要。好好更多的时间。这样的话我想说现在虽然给出来这个动态股票池，但是真实的未来的那个动态的股票池，要用两年是更多的时间。我们一点点去搞，一点点去跟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   05:09
重新换新，怎么换新呢？OK下面首先我们找标垫，肯定是要去找三十年河东三十年河西。在AI这个时代，他能够混的比以前互联网时代要好的标的。为什么呢？那你如果他不如互联网，移动互联网时代的这种资源禀赋、竞争优势、卡位生态位，那你岂不是要双杀了。

发言人1   05:32
结果我们是二级市场，资本市场是要讲究这个估值跟业绩的。那那那那业绩先不是说，那估值肯定是要往下掉，对吧？那你你就是成熟产业，你不能叫落后产能了就成熟产能了。所以二级市场上其实会更进一步，它是个折叠的，所以肯定是要去找B面比A面好。你这个样子估值能提升业绩，有可能也是相对来讲比较容易能够兑现的这样一个逻辑。所以这里面我觉得马上就要开启一种逻辑线条。这种逻辑线条的话就是资产开始重新被评估，资源开始重新被审视，它的优势开始重新被看到，它的这个地位开始明显有一些这种走高，我觉得马上就开启这样的一个选股的一个大背景。

发言人1   06:24
说穿了就是凡是移动互联网时代特别好的，你要谨慎一点。因为它很难直接原封不动的保持它现有的状态。刚才我们以阿里举例子了，阿里在移动互联网时代，它卡住了电商这个巨大的生态位。OK. 

发言人1   06:40
你在这个AR时代它卡住哪个生态位，现在还不大太清楚。你说阿里云算不算，他有可能算，但是毕竟还算基础设施。那他的那个地在吗？那个百人平台算不算？有可能算他的那个钉钉算不算？不好说，因为你目前看分数倒是有那个迹象，所以那那越是强的都越是这样子。

发言人1   07:07
并且刚才说了，他他虽然AI业务可能2829财年，就是等2728年能够有一些明显的阶段性的这种目标达成。但是你整个公司这么大的一个体量全部跨越过来，肯定需要这么长的时间。所以体量小或者以前混的一般的一些公司，反而在AI时代有可能能凸显出来它的一些优势。所以我个人觉得未来一年多整体选股基本上就选这种形状不一样。

发言人1   07:32
但是在AI时代，突然人家大放异彩的这样一个标点，我现在的思路就找这种标的，这是第一个。第二个，那这个概率怎么找呢？其实我之前做好的新准备就是一个个找，看到一个找一个，发现一个就找最终就找到了一个。但是最近我发现这个方法还能升级。首先你会发现产业动态会有一些这种某个部位异动了，某个部位有一个明显的变化。所以产业观察这块，不管是技术现象级的产品交付这块有一些这种非常亮眼的呈现，还是商业模式这边有一些创新等等之类的。

发言人1   08:11
你在产业当观察当中，你要有一个小帮手。你的这个帮手的话就是内容形态这边AIGC产生的C它可以是表达性，也可以是生产型，也可以是决策性。你基于这样的一个认知，这个小帮手这个小助手他是个X轴，你自己的观察是个Y轴，YYYY轴OK z轴就出来了。

发言人1   08:30
举个例子，mos和J就是这样的一个逻辑，啥意思呢？慕斯出来之后，你要找类似于慕斯这样的一些标的，跟慕斯相关产业链的一些标的，跟mos相关的这样的一些能合作的一些标的。类似这个逻辑，那你跟着这条线，基本上线上一圈这块都能找到一些相关的标的。举个例子，比如说有人问国漫文化的那个云智手机算不算？我说算，确实是啊，但是他俩相通的，但是他俩背后的逻辑是完全不一样的。莫斯这边是依托meta的这个变现，整个大的生态市场化的经营去进行一个变现，就是个助手。但是云智手机它其实基于的是一些特定的区域，你你你很多公司你就进不去。

发言人1   09:26
举个例子，今天下午我看好像中国电信给我发，你自己看你如果是电信的用户，你看有没有收到一个短信，这短信的话就是好像他在推销这个原值手机。我看一眼，我刚才瞥了一眼嗯嗯嗯嗯嗯。啊啊啊今天下午十今天中午12点15，尊敬的客户，中国电信推出桌面通用AI智能助手ali agent，支持AI办公写作等等之类的类似这种，不对的这还好，好像不是那个云值手机，但是也是一个agent的这样一个助手。

发言人1   10:07
我想说的是，你那那你其他人能发这种短信吗？就发不了。所以他俩是通的，就是那种结构机制是通的，但是背后的逻辑是完全不一样的，就撞的墙是不一样的撞的墙是不一样的，但是都在撞墙。所以从这个角度来讲的话，其实这个选股你就不能说像以前一样，这个游戏公司暴涨，我就买其他游戏公司，他就不是这个逻辑了，是这个游戏公司暴涨是因为这个游戏公司的SLG出海。那你要去找的至少是SLG出海这个细分方向当中，有没有其他公司能够也是这个逻辑。他他他脱离了你以前选股的一些细分板块的这样的一些思维惯性，大概是这个意思。他更加怎么说呢？遥相呼应。

发言人1   11:04
他他他。它不是一个阴影射，它是一个遥相呼应，反正大概这个意思。所以mse这边是这样，首先就是9月8号meta发布了个人的agent mos慕斯运行专属的虚拟机的这样一个逻辑。具备独立浏览器跟应用连接的能力，可以代表用户执行发送邮件履行预定的任务，并能够在用户关闭应用后持续进行任务，发送邮件、购买服务等。敏感操作前肯定会问用户你批不批准，你不批准我肯定不我我不不执行。Most支持支支持通过的是most的APP和WhatsApp进行一些交互。

发言人1   11:51
所以根据我们的大模型和AI机器的本质历史观，中矩的这个研究框架，我们认为说mos这个东西，它其实是mate把模型能力、个人上下文和权限组织成大众服务的一次尝试。说出来就是他的一次业务的实验，而战略目标是成为用户办事的默认入口。你看就是我不能成为WPS和office，我也不能成为OS那我能不能成为在这里面的某一种入口。那你想想国内的话谁能行？因为这个东西在国内要串要打穿12306等等之类的一些公共信息，所以论证性的可不一定是煤炭这种公司所以从大模型的框架来看，竞争单位正在升级为持续的任务系统。因为模型负责思考agent组织行动入口获得权限，竞争最终是要看任务能否完成。慕斯正可正好可以放在这条产业链上去理解，这条链条上去理解，用户提出目标，系统理解与规划，调用工具执行，获得反馈与修正交付结果。它潜在的优势是替用户去承担部署运行连接工具的这种复杂性，让用户直接委托任务。

发言人1   13:03
说穿了就是一个傻瓜式的决策，不一键决策，模型能力的上模型能力决定上限，但是产品要跑通，它其实对系统和这个工程的要求挺高的。举个例子，比如说你这个异常突发了之后怎么整，你这个任务状态跑着跑着崩了，我怎么保存？人工介入这块的话，出去肯定是要有的。后面的话怎么样能够尽量减降降低或减少人工的方式去介入。

发言人1   13:36
这次的话是决定用户是不是持续的去使用付费。所以慕斯首先被考验的是系统工程和服务能力，不是模型能力，模型能力是一个基底，是一个基础。我们现实当中完成一次预定于长期不是就是我们去试一试和长期能够可靠的处理用户的事物，之间肯定有距离。比如说龙虾到现在我自己还不用，用的还不利索，或者是说也不是用不利索，能用每次都能用。但是他就不能承担我日常当中的一些事务性的一些工作的每日的运行，这是第一个。

发言人1   14:19
然后第二个的话就是从AIGC的本质去看，内容分成表达生产决策性的内容。因为我们出过广义出版的那个报告，AI这块的输出从工人阅读的内容扩展成完成工作和影响行动的这种信息。比如说我们要预定一个旅游的这样的一个规划，介绍目的地属于表达整理形成属于生产比较方案，并选择预定路径，涉及到决策。暮色的意义就是把三者尝试着连接起来，让输出的话就是持续作用于现实任务当中的每一个环节。

发言人1   14:54
然后第三点的话就是从AICC的历史观点，从的角度去看，平台开始争夺行动之前的位置。行动之前就影响一个人行动的各种因素。大家在争夺这个东西，以及这个因素落在的那个位置互联网平台它通过搜索推荐跟社交影响用户选择个人，一直能进一步承接用户的目标，并且组织后续的行动。如果用户习惯像慕斯说，帮我办好其他网站跟应用，就可能更多的成为被调用的服务方。说穿了就是谁是那个管家，然后谁是管家操支配了一大堆正常的工作人员。所以由此产生一个战略推论，默认任务入口有机会影响服务发现方案比较跟交易路径说通了，就是能够影响价值链分配的，这个跟价值上判断权限和可供可信的供给迁移的这个框架基本上是一致的。

发言人1   15:52
Meta这边拥有的是既有的用户，然后说通了就是我能够一键出来所有的用户。慕斯也支持通过whap进行交互，但是最大优势能不能转化成长期的授权，取决于用户的信任跟实际效果。当然这里面的话就还有就是你这个能触达并不代表能够直接创收。

发言人1   16:16
当然也不能，假设个人数据用于广告，所以这块的话慕斯这边明确表示，meter这边明确表示，慕斯对话跟虚拟机内的数据不与其他其广告系统进行一个共享。这个很敏感。然后从AS4的分局看的话，个人能力扩大，平台依赖也可能会加深。

发言人1   16:41
因为慕斯的话有助于降低个人组织数字劳动的一个门槛，一个人可以委托工作任务，减少亲自操作和协调的这种时间，这个给个人叫agent成为完整的一个实战单元提供了条件。但是个人专属还需要进一步区分使用权、控制权、迁移能力。慕斯跟open的差除了可就是方便操作，也涉及到运行环境跟是谁维护的模型怎么样选择，数据和任务的状态，怎么样保留open I强调用户自己在自己的这个基础设施上运行，用户也相应承担更多的配置跟运维的工作。因此两条路线可以长期并存。托管服务扩大普及自托管服务满足更强的一些控制需求，个人获得更强的执行力，并不自动意味着对平台依赖度下降。可能深度依赖了。

发言人1   17:30
对行业格局的影响就是说从能力就竞争开始走向任务跟全新的竞争。目前这边他带来的压力首先落在合法独立数据工作流和用户关系的通用助手上。它拥有深厚的行业能力的垂直agent，其实就更容易能够凭借专业度、专业完成率，保证这个价值的这种呈现跟持续稳健的发挥。

发言人1   17:56
根据我们对towers从任务到结果的这个逻辑判断，而且应重点看四项。第一个真实任务的完成率，人工进入率，持续授权与留存。单位成功就是成功任务的单位成本。高质量的使用量肯定是要转化成可靠的结果，并且覆盖推理工具运行实施成本，才能变成一门生意。所以这边的话目前看貌似只是一个案例，它代表着智能能力正在被包装成可委托的一些劳动，但长期价值取决于你得把这个生意持续做下去，所以你就把它先变成一个新的技术，看在这个过程当中，冒出来同类的，大家货比三家，商业这科技真实在应用层面的进步，它就这个样子。所以其实在我看来，现在就特别像像怎么说，特别像百度当年的孙悟空上线之前，每天晚上可能都要更新的这样一个状态。

发言人1   19:03
当然另外一个意义上来讲，现在比较接近的是9899年我刚才说的，这个阶段的话只是一种类比。所以总体来讲的话，就相当于说现在没到业务模式成型这一步，现在还在充分的把一些这种技术去发展，发挥成一些不同的一些这种区域或者是一些片区。说穿了就是这个版图现在还在抢地盘的一个过程当中，强到差不多的时候才能把这个业务模式给确定下来。这还没到业务模式的那个时候，更不能体会建模师。所以未来一年半，我觉得业内可能会充分的去抢一些空白的地图，或者空地图当中空白的部位，所以我们可以根据产业观察去找出来一些不同的逻辑线。行，因为今天过节，我就简单一点，就说到这里发言完毕，谢谢。
