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发言人1   00:00
好，我们开始。各位投资者朋友晚上好啊，欢迎您每周的晚上收听我们一周内的回顾和展望的一个这样的聊天，这样的汇报。然后我这借这个时间点来讲一讲我们对AI的一个理解。当然这个理解的话，其实我们在之前落点过程当中，私下和很多领导做过汇报的。但当时其实是没有公开讲，因为有点不太正确。

发言人1   00:31
因为那个时候L行情波澜壮阔，但现在其实大家冷静下来以后我们要探讨一个问题，这个问题就是有没有可能性？一方面AI它一定是未来的大的方向，一定是未来的诗和远方。但有没有可能是美国的AI我单指美国的AI它有没有可能性是一个内庞兹的困境？不能说内行是骗局，但他已经陷入了内跑的困境。

发言人1   01:00
为什么呢？其实从去年年初25年年初，第一个是一个横空出世的一个瞬间，其实美国所有的AI战略，它的一个顶层设计就已经出现了问题。那美国AI战略的顶层设计是什么呢？这其实大家都都有所了解，或者说大家是有一个共识一致预期的。美国AI战略的顶层设计就是通过必然的AI模型，然后只有美国断崖式领先掌握AI智能体，这个就是美国战略的初衷。那么通过美国的一个断崖式领先的必然型的AI智能体AI模型，通过这种模型去重塑全球供应重塑全球供应。然后在未来的那个AI智能体时代AI智能体时代，美国就可以收AI税。

发言人1   01:51
这就是美国的资本愿意大规模资本开支去投AI的一个最基准的假设。这个假设用一句话来总结的话，就是领导同事，在之前的那个PC互联网和移动互联网的时代，他其实就是一个云端投资。谁掌握了操作系统，谁其实就是可以通知这一个时代。在未来的那个智能体时代的话，如果谁掌握了最终端的智能体验，尤其是A加，那是不是有这样的预期。就是说如果某一家公司它首先掌握ATI的话，它甚至可以对其他公司约束其他公司掌握API的这样的能力，就有点类似于三体里面三体里面稚子锁死地球科技一样。那首先掌握BGI的公司，它能够相较于其他其他其他公司能够获得这样一种领先能力这种领先能力。

发言人1   02:48
而这种领先能力能够确保什么呢？能够确保在未来的那个AI时代AI时代这些有拥有领先能力的AI公司，它可跟着同行，同时就所谓的抽取AI税。所以美国AI资本开支，它这个前提是必然性AI模型，然后未来就抽取AI税。

发言人1   03:10
它的一个前提是美国的AI永远都是遥遥领先。说白了其实就是美国作为金融资本的国家，它收取的是AI这个工业公用事业的垄断高价。这个是和美国整个金融资本的调性是非常一致的，就是美国包括整个公用事业，水电燃气对吧？水电煤等等这些公用。请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。也它一直是垄断高价的。

发言人1   03:42
而中国作为产业资本，我们是垄断低价的，美国是垄断高价的。那么美国那个AI叙事，它的AI叙事的本质其实就是在未来那个自媒体时代，美国掌握AI定价权的一个垄断高价，或者说美国的那个断崖式领先全球的这种AI智能体。AI智能体能够持续获得垄断高价，维持这样的垄断的壁垒。这个是一切的前提。

发言人1   04:11
这是当前大量的资本开支他最终的一个诉求。就当前大量美国金融资本，它做的资本开支，它的一个最终的诉求就是获得未来那个AI领域智能体时代的一个终端高价。或者说其实就是通过AI向全球抽取AI税。这个钱这个逻辑或者说规划当前美国AI大量的这种资本开支。这种资本开支它基于一个前提，这个前提就是美国的AI能够断崖式领先欧美国家，然后美国的先进AI能够持续获得高额溢价，高额垄断溢价，这个是前提。

发言人1   04:52
但是从去年年初中国迪普sik，中国迪克stick横空出世以后，美国对AI模型的垄断其实在事实上就是被打破了。为什么今年7到8月份美国包括中国的AI出现一波暴跌？因为当时很重要的一个原因就是中国的dpc miss模型，性能上接近美国当时的先进模型。但是它价格上只有美国先进模型的10分之1，甚至20分之1。这个就是打破了美国通过模型理念来获取垄断定价权的这样的优势。

发言人1   05:29
只要这种垄断定价权的优势被打破的话，那意味着什么？那意味着之前给予AI的一些系统性的高估值，他也很难持续。所以这就解释了两个方向。第一个方向是啊为什么我们觉得去年年初中国横空出世那一瞬间，就是美国整个AI叙事，它事实上已经进入了一个内庞兹的困境内部的困境。第二个的话就是为什么今年7到8月份，中国这个民事模型它的威力会这么大。同时它现在也可以解释当前的一个现象，就是美国为什么他的AI的那些企业要把那个教皇，要把教皇给拉出来。

发言人1   06:10
然后特朗普号称不是那个ATI，是啊ASI就是那个超级人工智能体。它对AI把它它不是一般的人工智能体，是从AGI到ASI，它是一个超级人工智能体。为什么？因为美国在引领这个意思就是说美国能够在能够保持AI上技术上的一个绝对的定期。然后他号称他们已经做出了AGI甚至是超越ATI的一个超级智能体。美国皓称他已经做出来了。

发言人1   06:40
为什么一定要这么说呢？一定要这么说呢？因为这个庞氏分类，庞氏或者说美国AI战略，它基于一个前提，就是美国的AI能力一定要带上是领先其他的国家，尤其是要领先中国，这样美国才能够收取AI税，他才能够在未来的AI时代，在智能体时代能够获取垄断溢价。而这些垄断溢价才能够cover之前的，包括现在的大规模的AI的资本开支。否则一旦美国未来事实上无法获得那个APIAPIAPI的一个token的一个垄断溢价的话，但没有办法获得垄断价的话，那前期他那么大资本开支，那这种资本开支可能就会出现一个债务风险。所以我们一直强调，就是为什么我们我们现在不认为美国的AI就是一个纯粹的庞氏，他肯定不是个纯粹的方式，但它是存在这样的可能性的，就是他有可能会成为一个内盘的陷阱，类庞子的陷阱。

发言人1   07:45
除非美国可以从事实上，而不是从现在的讲故事的层面。从事实上他要么搞出了AGI但要么是他的AI的模型能力永远是半代式的，而领先中国，领先全世界。但现在ATI有没有搞出来，我们只能说见仁见智，但目前我觉得可能还没有搞出来。另外一个是美国的AI它有没有断崖式的领先中国呢？好像也没有断崖式领先中国，它确实是领先中国一些，但是也是在中美的AI模型也是你追我赶的这样一个过程当中。

发言人1   08:21
之前我们还看到一个新闻，这个新闻的话就是说美国方面好像是贝森特提了这样一个需求，就是和中国联合提升API的价格，但这个被中国婉拒了。这个信息我不保证，大家也可以去check一下，有没有这个信息。我记得印象里面是好像有这个新闻的那这个新闻说明什么呢？这个新闻就说明美国它的AI的一个核心的基座，它的基础其实就是要API价格垄断高价。但是中国由于中国的存在，中国把美国的这样一个垄断高价的能力把他那个打掉了，所以这是一个问题的所在。

发言人1   09:04
我们举一个可能不是特别恰当的例子，举这个例子的话就是风光和新能源车。风光和新能源车我们以光伏为例，中国有一个很牛逼的特征，这个特征就是垄断低价。在二三年的时候，当时我们提到那个饭公用事业垄断定价，中特股泛公用事业之前垄断定价，对吧？就是在2010年之前，中国的传统制造业，我们是通过整个公用事业的垄断低价。通过这些垄断低价来赋予我们的制造业出口竞争优势。然后在出口干中学，带来了中国传统制造业的转型升级。然后2010年以后的新经济当中，包括风光，包括新能源车这些新经济当中，中国依然掌握垄断定价这个优势。

发言人1   09:57
比如说像光伏，光伏其实就是中国垄断低价，但中国事实上已经垄断了全球光伏组件的生产，垄断了。但是它是低价的那这种垄断低价，它确实帮中国完成了新能源的转型。风和光伏综合光伏是新能源的生产，新能源车是能源的应用，生产端和使用端，其实中国都完成了一个能源的能源安全的战略转型。我们用的一个方法是垄断低价。但这种垄断低价，就会使得比如说欧洲很多有些企业，欧洲的有些企业，他们提前在风电和光伏里面赚了大量的资本开支。那这些资本开支其实就是。打水漂了就打水漂了。对于未来的那个所有人都知道，包括我们我们也是非常认可。

发言人1   10:47
就是AI一定是未来AI一定能够创造一个新的时代。未来一定会迎来智能机时代。在一个未来的智能体时代当中，美国的一个国家战略的话就是我们刚才讲到的，它一定是要垄断高价。这只有垄断高价，但未来能够获得超额利润。这些超额利润能够反哺过去和现在美国在AI领域大规模的资本开支。如果没有办法反哺，我如果没有垄断高价没有办法反哺，那这个就是庞氏。而中国中国在2010年之前的传统制造业，我们是通过垄断低价实现了传统制造业的快速转型升级。然后在能源和新能源领域，中国也是风光新能源车。我们也是通过垄断定价来来实现中国能源领域的一个快速的一个转型。

发言人1   11:39
在未来的AI智能体时代在未来AI智能体时代的话，中国走的开源模型，开源模型的本质是什么呢？我们作为美国是金融资本，所以它是要办公用事业AI未来也会公用事业吗？美国需要这种泛公用事业基础要素打垄断高价的。但是中国是那个产业产业资本，产业资本的话，泛公用事业AI未来也是公用事业。中国作为产业资本的话，它一定是追求公用事业，包括AIAPI这个公用事业，tok这个公用事业的这种大家定价。所以中美中美的那个生态位的不同意意味着什么呢？意味着中美在AI时代肯定是对抗的。

发言人1   12:23
美国是金融资本，所以他追求token API的垄断高价。而中国产业资本，中国一定是追求API，追求他可能垄断低价。通过要素的垄断定价，然后形成规模效应，然后通过生态来带来人类生产效率的不断的提升，带来中国国力的不断的提升。

发言人1   12:46
但中国的一个做法和美国追求的目标，它是天然相悖的。为什么？因为美国追求垄断高价，但中国追求垄断定价。如果中国的AI模型死死的粘住美国，不一定要比美国领先多少。那个实时的跟踪美国的话。对，比如说半年和一年，我们半年和一年就能够追上美国的最高端的模型的话，那也就意味着什么？也就意味着美国它AS没有办法实现垄断高价，没有办法在AI领域带来获得这种高额利润。

发言人1   13:21
中国的存在恰恰是因为中国的存在，会加速美国AI变成这种肋旁式的这样一个特征。所以我们一直强调中国地图横空出世的那一瞬间，美国整个AI的国家战略，但事实上就已经崩塌了。但为什么为什么事实上崩塌了以后，美国还是进行了大量资本开始。因为现在是科技大前端时代，大前置时代，所有人都只能梭哈一个方向。尤其美国已经没有产业了，所以他只能去梭哈AI一个方向。而中国是产业之后，我们有很多产业。虽然科技大形成了，但在很多其他产业当中，中国都是具备领先优势的。

发言人1   14:02
所以中国不仅中国在AI领域我们不追求遥遥领先其他国家，我们追求AI能力，直接咬住美国就可以了。但是我们追求极致的性价比，我们的目的是为了让AI他这个生产要素成为一个垄断低价的生产要素。然后带来中国整个当今中国已经有整个制造业生态了，带来中国整整个制造业生产继续蓬勃发展，中国不能接受的什么呢？中国不能接受的是美国垄断的AI然后美国AI模型垄断全球，这是中国不能接受的那美国就是通过AI的垄断高价他出AI税。中国未来的制造业就AI自媒体时代，制造业就是给美国打工的这是中国不能接受的。但这个就恰恰是美国的目标。

发言人1   14:48
而中国的目标是什么呢？我们要让AI智能体，让让API的价格token的价格垄断地位。维持我们整个制造业生态，中国整个商业生态的一个生态的全球竞争优势。所以中国的存在就会使得美国的那个AI美国的那个AI它整个战略他整个战略他一定会进入这样的更好的困境。

发言人1   15:13
这里面我再讲两个东西，第一个东西的话就是叫2002年英国的一个学者叫卡罗尔佩雷斯，他写了本书，这本书叫做科技革命和金融资本。这本书复盘了人类历史上好像是7到8次的科技革命。然后每一次科技革命必然会经历三个阶段。第一个阶段的话就是大基建时代，这是金融资本主导的美国这种金融资本主导的大基建。这种大基建就是无视成本，无视代价进行大量的资本开支，这是第一个阶段。

发言人1   15:49
第二个阶段的话就是大调整时代，大调整时代一定是暴跌的时代。那大调整时代的话，它是金融资本和产业资本的一个博弈的过程。金融资本的诉求是像API，像token上游关键基础设施垄断高价，这是金融资本的诉求。

发言人1   16:08
那产业资本的诉求是什么呢？产业资本的诉求的话就是上游垄断，上游那个基础设施一定是要低价。这样我整个商业生态才能够形成，才能够蓬勃发展，它才能够多点开花。所以这一定会形成这种冲突。而这种冲突历史上的人类历史上的7到8次，过去7到8次的这个科技周期，他们每一次都会以上游关键基础设施价格暴跌，以及资本市场的一波崩盘所结所所所结束。也就是说中长期来看，这种新技术的垄断高价它不会持续很长的时间。

发言人1   16:50
中长期来看，第三个第第三个阶段的话，其实就是那个大应用时代。那什么叫大应用时代呢？就是随着上游管理基础设施架构暴跌以后，下游的应用就多点开花。在这个过程当中，很多人会被杰文斯悖论杰文斯悖论所忽悠，会被杰文斯悖论所忽悠，这很重要。结婚是被问在中国没有参与的科技周期当中，结婚是被问他会阶段性的有效。但是在中国参与的科技周期当中，请问是否有可能会失效？

发言人1   17:26
我们举刚才的那个例子，就是新能源，就是那个光伏的例子。中国的光伏现在光伏发电厂漫山遍野的整个山头，整片的沙漠里面成片成片的光伏发电发电那个发光光伏发电站。但是但但是who cares那个组建公司杰文斯悖论讲的是什么呢？杰文斯悖论就讲的就是上游关键基础设施价格回落以后，下游应用大幅的一个发展，会带来饮料股价的效果。会带来上游的那些关键基础设施，依然能够获得高额的利润。

发言人1   18:07
但是我们运用光伏为例，光伏组件公司电话kills，它有没有超额利润的？它是没有超额利润的对吧？它是没有超额利润的，为什么？因为中国是极致的产业资本，而产业资本追求的其实就是垄断低价。

发言人1   18:23
跟大家讲，所以我们的结论是什么？我们的结论的话是短期来看，美国的AI资本开支还是有可能会继续扩张的。因为美国它只能一条一条道走到亏了，甚至不排除甚至不排除在未来未来一年内，美国的AI链条再来一波暴涨。但如果有这波暴涨的话，那他一定是最后一波了。但也有可能这波暴涨就见不到了，现在已经接近美国AI链这种庞氏困境的接近尾声了，接近尾声了。就是中国的存在会加速美国的AI投资困境的一个加速破裂。因为我们一定会带来API价格的垄断低价。

发言人1   19:10
这个就是我们对AI整体的一个看法，就是我们是自上而下去思考那个AI，去思考这逻辑的，当然我们也在9月9月初的时候，当时我们判断我们当时先有一篇报告叫为什么加息反而利好AI逆变。这个其实也是得到印证了，会对对吧？因为加息的时候，美国会对AI的故事升维那，现在把教堂都搬出来了，确实在给AI的故事升维，那他为了是修复强的延续是吧？但是现在效果怎么样，其实是见仁见智的。

发言人1   19:47
但是我们我们如果看它背后最根本的逻辑的话，其实就是无论你AI技术升维，还是讲任何东西。我前期万亿级别的资本开支，他追求的一定是未来的垄断超额利润，追求的是垄断超额利润。但是由于中国的存在，美国很有可能之前大量的资本开支，很有可能在未来没有办法获得这些垄断利润。

发言人1   20:16
那只要没有办法获得垄断利润的话，会导致什么？那那这会导致之前的庞氏一定会在未来的某一天有波震荡。七月份它只是一个小的震荡，它不是最后一天，真正的最后一跌可能在明年出来。那一天如果出来的话，那这真的是但他会非常非常极致会非常极致，这就是我们对于AI对于美国AI链的我们的一个看法。但对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   20:55
国产AI链的话我们是非常看好的，国产AI链我们是非常看好的。但是我们更加看好的是AI应用，AI应用也包括部分的国产AI硬界面。相较于北美AI店的话，我们更加看好国产硬件以及国产应用。国产应用的话其实就是软件以及跟互联网。如果说24年买那个AI硬件，那么2520年会非常爽。现在我们开始去买AI应用的话，明年后年我们也有可能会非常爽，甚至会爽很久。

发言人1   21:33
这就是我这一次汇报的主要内容。谢谢各位领导。如果要做进一步的沟通的话，欢迎随时。和对口销售或者说找我们组内，找我们系统策略团队做一个进一步的沟通。本次汇报到这里，谢谢。最后还是祝各位投资者朋友，还有马年投资继续禁止长虹，谢谢，汇报完毕。
