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发言人1   00:00
下面开始播放。免责声明，本次电话会议服务于西南研究所白名单客户，不构成投资建议。本公司不对投资者使用本次会议内容所导致的投资损失承担任何责任。专家发言内容仅代表专家个人观点，不代表本公司观点。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式复制、刊载、转载、转发、引用本次会议内容，否则，由此造成的一切后果及法律责任由该机构或个人承担，本公司保留追究其法律责任的权利。

发言人1   00:22
大家好，欢迎参加西南传媒电话会议。目前所有参会者均处于静音状态。下面有请主持人讲话，谢谢。好的，谢谢。各位领导，各位投资人晚上好，我是西南传媒首席葛宇睿。

发言人1   00:33
今晚由我们的团队跟各位领导汇报一下我们的一个最新的一个策略报告的一个情况。关于传媒行业226年Q4的这样的一个投资策略。对。然后我们认为的话在这个行业里面的话，我们觉得本次的一个受益的方向主要还是关注一些产业链景气度相对较高的，包括像受制于受益于一些政策和AI工具的能力提升的一些应用方向。就比如说我们最近可能比较，火的一个AI影视互动剧互动引流这一块，包括像消费级的或者个人agent这一块的一些方向，都有一些不同程度的一些收益。包括我看到可能自己的一个在海外的一个DAU也是持续的提升。我们看到短剧出海这块，其实也有相关的一些比较好的一些投资机会。

发言人1   01:07
最近很多领导问到慢剧短剧，包括像我们说的AI的中长期AI电影这种他们的其实的交易逻辑，其实我们觉得是在往一个更高的一个这条过程逐步进行延展。这里面可能包括但不限于一些技术的迭代，内容的一些新的一些成熟，包括像一些新的一些相关的一些范式，或者是一些利润率的一些拐点的逐步的体现。接下来我们的时间的话，可能就交给我们的组员阮文，跟各位领导可能详细的展开我们最新的一个外观的一个投资策略。流行软文。

发言人1   01:31
各位同事大家晚上好。下面汇报一下我们几个重点看好的AI应用领域。首先的话是AI影视，其次是A营销，最后汇报一下办公agent和个人agent的一个情况。

发言人1   01:43
AI影视的话，为什么现阶段是市场就突然涨起来了？我们认为有几个方面原因。第一从整个技术端层面的话，今年整个AI影视的大模型层面，也是在今年上半年的时候，包括2.5的发布以及v max h3，以及可零的3.0的发。不因为标志着整个AI视频从视频的一个长度以及画质都有一个质的飞跃。在此基础上面AI短剧逐步才逐步从短剧延伸到AI的中长期以及AI电影。所以对整个模型层面的一个进步，是带来了整个行业供给这样的一个大幅度的提升，所以这是第一个层面。

发言人1   02:20
第二个层面的话，从整个市场来看的话指的就是科技板块的一个回落。在传媒领域通常四季度是一个比较热门的一个板块。那在四季在传媒领域的话相对今年上半年对于AI短剧是有一个市场情绪是有大幅度的一个回落的。然后经过了去年的涨，其实是今年上半年在AI短剧以及中长期里面相对来说筹码是比较低。所以在所以这个板块的话，相对来讲是筹码是处在一个底部。然后第三的话，你再从市场的一个催化来看的话，那今年随着九月份十月份芒果超美的首部AI中程序的一个后西游记的爆火，以及接下来有很多AI电影，包括三星堆，广汉蜂行动等相关的一些AI电影的一个出台的话，是对于整个行业是有一些标志性的一个事件。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   03:13
是进行一个催化。所以整个行业的整个板块近期才有一个非常大的一个涨非常大的一个涨幅。详细的汇报一下上半年的一个AI影视的一个情况。

发言人1   03:23
先看一下短期整体上半年的情况。短期的话基本上整体预计今年也是将突破1200亿的一个市场的规模。今年有一个比较大的一个变化是在于整个AI短剧对于传统的真人短剧的一个侵蚀。今年AI由于AI的工具的一个出台，AI转矩的供给量大幅度的一个提升。从目前的一个数据来看的话，基本上是能够占到差不多AI准确是能占到前八个月能占到90%的一个比例。整个微转机的一个用户量是达到了8.551亿，占整个网民总数基本上是达到了百分之六七十的一个比例。

发言人1   03:59
基本上从全民，包括中老年以及年轻人，其实都有分别不同的一个比较大的一个渗透。所以在从各个平台上面来看的话，红果在国内的话，它的MAU基本上是达到了3.57亿，是超越了多个长视频平台，包括IU等等。所以整个短剧的整个天花板的话，仍然还在一个持续的一个提升过程当中。今年整整数也是保持了20%的一个MAU的一个增长。

发言人1   04:23
那国内的话短剧它面临的一个市场的一个情况是在于，由于红果在这个市场相对说占据着市场平台的垄断地位，再加上鲁班侠小小说等，就是包括整个字节系以及番茄以及红果，它整个全产业链基本上是形成了一定程度上的一个垄断。所以在国内的这个，短剧平台层面的话，相对来说是集中了比较大的一个，据对于上游内容供给方来说，形成较大的一个议价权。那所以在国内的整个上游的短期，尽管供给相对来说是非常多，但是整体的盈利水平的话，也是取决于它的整个短剧的一个精品度的，就是它它本身内容的一个质量。所以的话这个是国内的这个短剧的一个情况。

发言人1   05:07
国内短剧的话，其实主要还是它的一个亮点是主要是以取决于它是否是否有有出海的这个平台。由于国内的平台是由红果占据，那么对于海外市场的话，红果相对来说它的一个字节他们在海外的一个垄断并没有国内那么强，所以海外也仍然是存在一些短剧平台在，是有一定的一个空间。那根据目前的一个海外短剧平台的一个平排名来看的话，排名靠前的就有像real shot和中way，分别是中文在线和昆仑万维他们的一个平台。然后近期的话字节跳动的潘家也是呈现了非常强劲的一个增长的一个趋势，所以基本上还海外的出海。

发言人1   05:49
目前竞争格局从供给上面来看的话，也是海外市场的也是呈现了一个快速增长的一个趋势。从增速上来看的话，是超过了国内的一个增速的。那从平台方面的话，主要受益的一些标的是中在线、昆仑萬、萬维等相关的一些一些头部拥有海外短剧平台的相应的公司。同时中在线和昆仑万维他们还有非常丰富的一个产能，有专门针对于海外短剧的一些生产的全产业链的一个工具，包括内容的一个输出。所以从短期来看的话，它的一个核心壁垒还是在于是否拥有海外的一个短期平台，这是核心的一个价值。其次的话还是核心的一个IP，包括拥有一些网文小说平台的中文在线，还有包括阅文、掌阅等，都是拥有非常多我IT所说的这种来源。所以就是结合他们自己也有海外的出海平台的话，我们觉得在短剧这一块主要还是看主要还是看像空中外围、中文在线等相关的一些公司。

发言人1   06:48
那那近期的话在国内的平台这一块，然后腾讯也是发布了低调发布了这个绿泡泡短剧。今年大概是在八月份的时候，公司在九月下旬的时候，在微信有微信团队负责的这个绿泡泡也是上线了一个小程序。在业内也是被视为对标红果的这个短剧的一个布局。

发言人1   07:06
这个产品它主要的一个市场的一个定位，它它也是是是希望能够聚集微信的一个巨大流量池和视频号的一个分发能力。它主要还是希望能够巩固微信的一个用户的活跃的时长。从它的一个广告的它它的一个变现方式，目前还是以广告和现金分成的一个形式。对于短期来说的话，它有相对于过去来过去红火以及短期爆发的时候，它的考核方式也是变成考核标准为用户观看时长，而非播放量，从而引起新品的内容的一个产出。所以绿泡泡的一个出台是对于红果平台一个重要的一个冲击。但是后续的话也仍然是需要关注一下整个用户的流程和整包括它的一个内容的一个供给质量的一个持续的一个是否有持续的爆的输出。从目前来看的话，红果也仍然是掌握着用最大超过3亿人的这个用户的使用习惯的一个平台。这是这这是短期的一个情况。

发言人1   08:01
从中长期来看的话，刚才也提到了，就是随着视频生成模型的一个不断的升级的话，已经是支持了最长是可以支持30秒的视频以及4K的一个画画质。这就为AI也是从短剧进入到了电影级别，是提供了技术的一个基础。目前在AI中长期的话，我们认为AS中长期相对于短期来说是一个全新的一个市场，而且可以说是全新的一个内容。从产品端内容也是有一个极大的升级。从中长句和短剧来看的话，它最大的一个区别是在于对于内容制作的一个要求是有极大的提升。对于短期来说的话，他只需要能够抓住爽点。它可以通过简单的培训进行过批量化工业工业化的去生产和复制。对于中长期的话，它更多的是需要考虑整个剧情的设计以及他的艺术，包括镜头的处理，还有整个主题的一个表达。对整个用长期的用户对内容的一个质量要求是更高。

发言人1   08:58
所以AI中长期这个赛道的话，我们认为最终能跑出来的还是是在于第一具有内容制作能力的。比如说传统是具有优质内容制作的这种影视公司，或者说是这种流媒体公司。第二还是第二更重要的还是在于平台。那传统的这个中长期的公司，龙头公司基本上已经角逐胜出的是IU堂，包括B站，基本上是第一梯队和第二梯队。这些公司是掌握着这个平台的优势。相对于过去被红果扼住流量平台的这个局面是能够得以打开。从目前来看的话芒果超媒也是首部AI中AI中层，最后西游记实现了爆火。同时在同时在卫视和和芒果TV同时上映，也是实现了超过40亿次的一个传播，以及超过3亿次的播放量，实现了非常好的一个战绩，也算是打响了行业的第一枪。

发言人1   09:51
后续的话我们也关注到像华策影视，还有包括芒果自身也有几十部AI中长期的一个储备。所以随着整个广电局去年8月份也是出台了边审边播的一个政策。那么AI中长期是能够能够将边审边播这一个这一条落到实处。而后西游记也是先播出前五集，根据观众的反馈，后面又播出了后面的五集。所以就是未来的这这个电视剧他在和观众的一个互动性，以及更新的及时性会有一个极大的一个相对于传统的这种中长期来说是有一个非常大的一个变革。所以中长距领域的话，我们还是看好有具备优质内容制作能力的这种公司，同时还具有这个平台类的公司。同时还有具有平台优势的，像像芒果超媒、腾腾讯以及爱奇艺等，都还是AI中长期里面我们认为是可以重点关注的一个标的。

发言人1   10:43
那么对于AI电影领域的话，电影相对于中长期来说的话，它对于电影的画质，它的艺术的内容表达的要求是会更高的那现目前的话还没有真正以AI原生的一个真正的电影出现。首部电影是定档，是有这个三星堆往事是定档10月23日。博大影业的话也是打上了这个行业的一个第一枪。但是整个由于整个三星飞往未来往事，它的制作也是基本上在半年到一年的一个时间。相对于传统电你的一个成本当然是大幅度的下降。

发言人1   11:15
也是在今年2.0出来之后，开始去做的一部电影。我们认为可能在早期的打磨还是需要关注一下后续上面的一个它实际的一个业绩的一个表现。但是我们认为今年在12.5发布之后，它相对于2.0是有极大的一个性能的一个提升。所以后续所以后续我们认为在AI电影领域的话，一定在在2027年有可能会随着模型它能真正达到一个成熟的话，我们认为还是可以去重点的一些关注。博纳影业的话除了还有包括计划外广寒行动等其他的一些AI电影的一个储备，所以我们可以重点关注一下，有相关这种AI电影转型的一些相关的一些公司。然后除了AI短剧中长剧和电影之外，也有随着最初的一个进步，也有互动剧相关的一些新的这种形式，将能够快速的一个复制。

发言人1   12:10
互动区的话其实是在去年也有像关于世纪也有很多的一个作品是上线。像过去上线主要是在电影上线，然后是以出口转内销的一个形式。那么近期在广电局也是发布了首部互动剧恐龙快打完善滤镜的一个备案信息。这是一部科幻题材，然后大约是30集。然后这个纳入备案的话，代表了互动区正式进入规范化的一个发展的一个阶段。所以所以互动剧是一种全新的这种艺术的一个形态，并且已经纳入广电局的这种审核。那具体的这个如何是什么样的一个形式，以及它上面的效果如何，我们也后续也持续的去保持关注。

发言人1   12:48
所以从整体来看的话，在AI影视领域的话仍然我们觉得是这一轮是技术大模型出台之后，对于我对于整个行业可以说是颠覆整个短剧以及中长剧最大的一个细分的领域。几乎会造成了传统的短剧演员，包括中长剧演员，是这个替代的一个比例，还相对来说是比较高的那现在短期的一个替代的一个比例是达到了90%。那么随着技术的进步，可能就是中长期以及电影的替代比例可能会更高。所以我们觉得这个是在AI改造的细分领域里面，它相对来说是颠覆的算是比较彻底的一个细分的方向的。

发言人1   13:26
然后第二个是在于AI营销领域。AI营销领域的话也是今年我们可以看到像F10等相，还有会亮等相关的公司，是已经是实现了一个业绩的一个兑现的那从两个方面原因，第一首先就是营销对于公司来说的话，它是一个直接帮助企业创收。通过大模型能够帮助企业实现更高效的一个营销，能直接带来收入的非常肉眼可见的一个增长。而其他的大模型应用的一些领域，它仅仅是存在一些降本方面，就包括一些包括游戏，人力等等其他的办公。可能相对来说的话，企业它使用你的这种动力不是很强。但对于营销这一个细分领域来看的话，它企业的一旦能够带来收入端快速增长，它的付费意愿是非常之强劲的。

发言人1   14:10
这是第一第二的话，由于今年agent的一个出现，就是从传统的check port的一个对话框的形式，到现在已经可以通过agent执行，它自主编程以及理解你的对话的内容，它可以帮助你实现实现全产业链的一个打通。现在目前A档的是已经深入到营销里面，包括AIGC生成，文案、图像视频生成，以及包括调自主完成调研策略投放，客户互动，以及整个的营销的全产业链都都能够通过agent是去替代人工。并且的话还能带来一个收入的快速的一个增长。所以就是嗯从这个AI营销，当然其中相关的一个公司还是是非常之多的那我们目前近期也是重点的推荐就是汇量科技。汇量科技它是作为一个第三方程序化广告公司的一个龙头，目前主要的客户也是游戏广告组。公司的话也是是借助这一轮AI info底层的一个升级，然后通过提升它的一个广告的一个投放的效率。未来的话它也是逐步切入到I以下载为主的IA，逐步切入到IP以音应用内付费的这种双门驱动的这种形式。而我们公司的话也是逐步的从消超休闲游戏广告组，再到重度游戏广告主，以及像电商和短剧，逐步拓展他们的一个客户。

发言人1   15:25
随着AI对于这种流量，对于长尾的这种APP，以及游戏的供给量大量的增加之后，对于这种获取用户注意力的这种广告平台，它是非常大程度是需要依赖广告平台去获取更多的一个用户的一个下载量的。所以我们认为回航科技就是短期是有新一代a info以及IAP对28个模型出台的一个重大催化。从中长期来看的话，也仍然是受益于AI加大了整个行业常规流量的一个供给。然后对于这个A营销平台的需求量是有极大的提升。所以整个微量科技的话是我们在AI营销领域里面是作为重点推荐的一个标的。

发言人1   16:01
然后第三个细分的一个方向是在于work agent。Work agent是指coding之外，我们认为第2个万亿级别的一个市场的一个产品。那么work agent的话它也是首先就是从整个的它它相对于过去的check port来看的话，它基本上是能够达到满足各个行业的这种办公人员他们的一个需求。通过自主的一个编程，能够实现办公场景的的一个自动的一个执行。目前其实基本上已经跑出了行业第一梯队。

发言人1   16:34
第一梯队从目前来看的话，腾讯的work body是基本上是超过了在六月份已经超过了2000万的一个访问量。并且的话整个最早跑先跑出来，并且腾讯在它的一个生态领域也是拥有微信，还有包括BC端拥有微信都超过13亿人。然后B端的话也是有也是有包括腾讯会议等相关的一些弊端的一个客户。

发言人1   16:57
在从整个产品的一个层面，也是从最早将设计分为skill，包括专家在渗透进各个领域，去生成各种各样的一个技能。腾讯的话它自身也有混元四的大模型，虽然模型能力现在还处于第二梯队，但是它整个巴黎也整合了五大厂商的这个大模型。所以基本上work party最先就是跑出了一个先发优势。它的最大的一个核心的一壁垒是它最早沉淀出了更多的一个用户的一个数据。用户的一个数据将形成一定的一个依赖性，同时的话它还沉淀出更多各行各业领域的一个skill。从而使得它的这个飞轮效应也能够进一步的一个进一步的一个提升它整个产品的一个好用度，这是第一第二的话在work agent领域里面，然后近期的话也是在阿里阿里系的话，也是完成了他整个产品的整合。今年7月份阿里将的work和和骡子快跑和悟空三个产品是实现了一个整合。在内部管理上也是实现了管理团队的条件的一个整合。

发言人1   17:56
推出了全新的A的办公产品千万办公。从这个千万办公通过过去的话，腾讯内部由于代码机制，分成了三个不同的产品。而三个不同产品它们分别的用户也是存在一个分散的一个层面。包括work他的用户量就有七八百万，到6月份的时候，而悟空又有一百多万。整个阿里系的话，就是通过这样的一个整合之后，很快他们整个用户量就突破了3000万。而阿里系的话，它它也是是既有自身的整个千万的大模型，同时它也有非常庞大的阿里云的B端的用户。所以整个阿里系在work agent领域的话，我们认为也是紧随腾讯，也是呈现一个快速追赶的趋势。

发言人1   18:36
那对于字节系的话，他在work agent领域的话，相对来说是布局还是在现目前从用户的一个表现上面来看，还是处在这前两个之后，还是有一定的一个差距。他目前主要字节在work agent领域就包括cos豆包和tree几个平台。近期的话整个字节他也将所有的cos和豆包统一整合到豆包工作里面。

发言人1   19:02
整个就是字节系，它在底层大模型也有这个CD的大基座。但是整个字节系的话，它它在办公大模型领域相对来说可能还在性能层面还要比比混元的这个模型还要略靠后一点。同时的话它的这个模型的话以及它的界面的一个设计，相对来说起步的还是是比较晚，整合的也比较晚。所以基于以上的话，我们认为在目前的话，work agent也是万别的一个市场。而头部的话相对来说是已已经是格局基本上已经定了腾讯、阿里和字节。所以后续的话看后续几家的一个产品的一个逐步的一个渗透的一个情况。

发言人1   19:38
然后对于个人agent的领域的话，也是今年9月份make news上线的话，也是迅速是实现了的用户量是快速的一个冲向了下载量的免费榜的第一。同时的话也是实现了一个快速的一个增长。然后紧随其后open a的dox也是在9月29号也是实现了一个上线。

发言人1   19:58
微国内的话目前追赶的像微信小薇，也现在正在一个灰度一个测试个人A检测。它主要的目标是处理个人生活，一个办公的一个跨长周期。而且同时的话它的运行环境是更加的一个安全。所以就是整个有新的细分领域的话，我们认为您后续还是可以持续的关注就是国内的跟进的一个形态。

发言人1   20:20
以上这边是我们关于AI agent AI应用领域的一个核心的一个关注点。以上就是我们关于AI应用领域的一个Q4的1个策略的一个汇报。有请会议书汇报一下提问方式，看一下线上投资有没有什么其他问题。大家好，如需提问请在话机上按星一键等候，先星号键再按数字一，请您在听到提示音后开始提问，网络端的参会者可点击举手连麦进行等待。大家好，如需提问，请在话机上按星一键等候，先星号键再按数字一，请你们在听到提示音后开始提问，网络端的参会者可点击举手连麦进行等待。

发言人1   21:01
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   21:13
好，主持人暂无提问。好的，那那会今天的会议就先到这，感谢各位投资人的参与，感谢大家参加本次会议，会议到此结束，祝大家生活愉快，再见。下面开始播放。

发言人1   21:24
免责声明，本次电话会议服务于新闻研究所白名单客户，不构成投资定义。本公司不对投资者使用本次会议内容所导致的投资损失承担任何责任。专家发言内容仅代表专家个人观点，代表本公司观点。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式复制、刊载、转载、转发、引用本次会议内容，否则，由此造成的一切后果及法律责任由该机构或个人承担，本公司保留追究其法律责任的权利。
