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全文摘要
上市公司在AI时代面临的挑战与转型路径成为热议话题。讨论聚焦于AI在传媒与消费行业的应用，特别是AR技术对公司业务的革新作用。强调了上市公司需重新审视自身定位，探索如何在AR趋势中确立竞争优势，同时进行价值重估，识别核心竞争力。AI不仅微型化了生产单元，扩展了协作网络，还深刻改变了内容的制作与分发方式。不同公司依据自身条件，采取专业服务、IP管理或内容工作平台等多元化AI技术策略，以适应AI原生领域的竞争。未来市场格局将由这些策略和转型路径塑造，促使产业重新定位和发展。

章节速览
00:00 AI挑战下的上市公司转型与市场反思
会议探讨了上市公司在AI挑战面前的应对策略，从早期的降本增效到25年关注如何应对AI挑战，再到26年反思AR对软件行业的绝对影响，市场和产业正逐步回归真实状况，关注真实应用与价值创造。

03:37 上市公司在AR时代的转型与机遇
对话强调了上市公司在AR技术趋势下需思考未来发展方向，而不仅仅是应对当前AI挑战。上市公司应利用自身资源和行业地位，规划成为AR原生业务公司，把握产业链变化带来的机遇。研究和投资角度将倾向于能清晰规划未来的公司。当前已开始有上市公司展现出AR内容和服务的原生业务潜力，但其发展仍需观察。上市公司需回答在AI时代为何仍被需要的问题，以适应市场变化。

06:35 AI影响下的供需关系与价值重估
讨论了AI对供需关系的影响，指出客户对生产端的需求层次变化，以及生产端需思考自身不可替代价值的重要性。强调了在AI替代作用下，需重新评估可调用资产和边界设定，以及供需双方试探边界的过程将催生新的经营身份，未来选股将基于价值重估。

10:47 AI时代企业转型与价值重估
讨论了在AI时代，企业如何通过生产单元变小、协作网络变大以及生产链条延长等策略，实现从传统业务向AI原生新业务的转型。强调了选择B面优于A面的标的，即在AI时代表现优于互联网时代的公司，作为投资和转型的关键。同时，提到了海外连接价值重估、资源平台方可能受损，以及企业需持续推动自身成为未来所需类型公司的必要性。

14:35 大模型应用与服务市场的发展机遇
讨论了国内外大模型应用的差异，指出中国市场的复杂性与多样性，以及在不同行业中发展特定应用的潜力。强调了AIGC技术在服务领域的巨大市场，特别是通过内容创作和导航服务的创新，解决行业痛点，实现持续服务的价值。

18:25 资产价值重估与内容公司发展路径探讨
对话围绕资产价值随使用关系变化进行重估的主题展开，探讨了内容公司未来发展的三条路径：专业制作服务、IP优势利用、内容工作平台构建。每种路径基于不同的资源禀赋，形成独特的竞争壁垒和变现模式，强调了爆款产出、IP授权管理和创作者激励的重要性。

21:18 业务模式演变与公司身份重塑
对话围绕公司业务模式的演变和身份重塑展开，强调在不同发展阶段，公司需根据市场变化调整自身定位，以适应新的竞争环境。以百度为例，其核心产品和变现模式经历了多次调整，最终形成了稳定的业务模式。此外，讨论了公司未来身份与当前状态之间的差异，以及如何通过转型成为行业关键生态位的占据者，特别是在AI原生制片厂等新兴领域。

23:59 AI原生应用公司选择与产业链分析
对话强调了在AI应用领域寻找原生应用公司的重要性，指出应直接关注B面（AI原生应用）而非从A面（传统业务）出发。通过案例分析，如BAT的布局，说明了B面优于A面的公司具有更高的胜率和赔率，建议投资者持续观察此类公司的发展。同时，提到了中美对比及产业链的深入探讨，鼓励对AI应用公司进行细致研究。

发言总结
发言人1
他强调，上市公司面对AI挑战时，应将转型为AI原生公司作为未来发展方向。他指出，当前对AI的应用与挑战的关注正在转变，上市公司需重新评估资源和战略，以适应AI时代的需求。特别地，未来的投资策略应聚焦于公司能否成功转型为AI原生业务，特别是在AR领域，并利用AI技术促进长期发展和价值重估。AI技术不仅改变生产关系和组织边界，也促使公司在AI时代身份转变。他提醒，会议内容仅代表个人观点，不构成投资建议，强调合规性要求，并鼓励参会者深入研究，识别能成功转型的公司，凸显适应性和创新能力在AI驱动世界中的重要性。

要点回顾
当前上市公司应如何面对AI挑战并规划未来方向？
发言人1：当前上市公司需要深入思考在未来AR趋势中，如何转变成为一家AR原生公司，这需要明确公司在产业变化中的定位、抓住机遇以及占据生态位。仅关注如何应对AI已不再足够，而是要预见并规划自身在AR领域的演进路径和目标。

在AR方向中，投资者比较关心的是有哪些AI应用或AR标的，以及目前市场上的上涨标的更多是基于什么驱动？
发言人1：目前市场上很多上涨的AR相关标的，更多的是受到当年AI刚出现时，公司拥有AI资源禀赋和降本增效可能性的影响。例如数据标注公司和通过AR实现降本增效的案例。但传媒行业本质上不在于降本，而是追求出爆款内容和网络效应。

从2025年开始，市场对上市公司如何应对AI挑战的关注点是什么？
发言人1：从2025年开始，市场关注点转向上市公司如何应对AR带来的挑战，并思考在AI时代下，公司应变成何种形态。当时，市场存在一种普遍认知即AR将吞噬软件行业，但在之后的反思中发现这一观点可能过于绝对，并开始寻找不被AR吞噬的软件股。

对于上市公司来说，明年中报时有何要求？在研究AR标的的过程中，您找到了哪些具有潜力的上市公司？
发言人1：到明年中报时（2027年8月份），所有上市公司必须清楚地表明自己未来要成为一家什么样的AR原生业务公司，若无法给出明确答案，则可能在研究和投资角度上受到限制。在研究过程中，已经找到了一家专注于AR内容原生业务的上市公司和一家能发展出AR服务原生业务的上市公司。这些公司具备雏形、资源禀赋以及向AR方向演进的可能性，但推进过程还需进一步观察。

在AI时代，个人和上市公司如何回应“我为什么还需要被需要”的问题？对于上市公司而言，在应对AI挑战时需要关注哪些方面？
发言人1：这是一个很现实也很正常的问题。正反两方面来看，AI确实带来了压力，如客户的需求量减少、压价明显导致量价齐缩。但并不意味着所有业务都能被AI完全替代，例如广告投放素材的提供。供给端和生产端都需要重新思考在AI替代作用下，客户对他们还有哪些需求。上市公司不仅要思考如何应对AI挑战，还要重新理解客户需求，形成可利用的资产，并在供需双方相互试探边界的过程中发现新的经营身份。此外，价值重估也是一个关键点，有些过去的资源在新的身份塑造过程中可能会被重新认识其价值，同时新的连接和场景需求也会带来价值重估的机会。同时，对于企业而言，关键是思考未来会变成什么样的公司，并选择那些B面（未来发展方向）比A面（现有业务）更好的标的进行投资布局。

对于供给端和生产端，在面对AI时应如何应对？
发言人1：我认为不论是供给端还是生产端，在面对AI冲击时，都会经历一个阶段性的调整过程。在二级市场上，卖方对买方需求变化的应对有四个阶段，我们现在可能正处于第一层向第二层过渡的阶段。核心是要思考在AI替代下，自身不被压缩的价值在哪里，即找到那些不可被AI抹平的独特资产和价值。

如何理解可调用资产在AI环境下的价值？
发言人1：可调用资产是指过去积累并可供未来调用的研究成果、数据等资源。以卖方为例，单个年度的研究报告可能不算可调用资产，因为买方真正可调用的是这家公司历史上所有研究的打包内容。因此，每个供给端和生产方需要审视自己拥有的可调用资产，明确自身独特价值所在。

供需双方在AI时代如何建立新的匹配关系？
发言人1：供需之间存在博弈关系，大模型厂商希望获得广泛需求，而模型能力需求方则需设定边界以保证自身系统的持续优化和迭代。在这个过程中，双方会试探彼此底线，形成新的供需匹配模式，并在此基础上构建新的经营身份。

在AI时代，如何重新评估以往看似普通的公司或业务的价值？
发言人1：在AI时代，由于生产单元变小、协作网络变大，以及生产链条延长和IOS扩大，原本在互联网移动互联网时代表现一般的公司或业务可能在当下展现出重复的价值。例如，卖方工作内容可以通过AI技术减少基础研究需求，从而使得生产单元缩小，而协作网络却在扩大。因此，需要重新审视这些公司如何将变小的生产单元融入更大的协作网络中，并思考它们如何通过AI原生的新业务或新形态实现转型。

AI技术带来的变化如何影响生产关系？国内外大模型厂商和业态有何显著差异？
发言人1：AI技术带来的根本背景是生产单元变小、协作网络变大，这将促使组织边界发生显著变化。例如，在券商行业中，除了研究业务外，其他协同业务可以利用AI技术实现更高效的运作。未来，这种趋势可能不仅仅局限于券商行业，而是扩展到各行各业，形成不同的场景和应用，产生新的公司和行业解决方案，比如针对食品饮料行业或建筑行业的特定应用和工具。海外大模型厂商通常面向全球市场，需要快速响应各种不同国家和地区的个性化需求，因此更适合开发出适应多种环境的工具和应用。而国内大模型厂商则根据各行各业的不同场景和发展方向，划定边界各异，这为中国特色的大模型应用和工具创新提供了广阔的空间，可能会催生出专注于特定行业的新公司或解决方案。

面对存量资产转化为持续服务的挑战时，应如何寻找解决之道？
发言人1：上市公司需要意识到存量资产向持续服务转化的紧迫性，并采取行动。在这个过程中，能够解决某一领域“撞墙”问题的人或企业，其背后的能力和资产就成为可以投资的标的。虽然AIGC可以替代部分脑力劳动，但它本质上是帮助企业盘活自身资源和能力，将其转化为可调用的资产或持续服务能力，这些资源、能力和持续服务将在未来的市场中发挥重要作用。

AI应用在国内市场的主要发展方向有哪些？
发言人1：在国内市场中，AI应用除了娱乐内容外，我认为服务是一个巨大的领域。在这个方向上，有两个主要的发展路径：一是开发未来的内容本身；二是成为生态中的导航服务角色。例如UI同盟和BET等都是服务性平台，属于消费级服务型平台。

如何理解并构建AI原生业务的价值？
发言人1：构建AI原生业务时，首先要明确自身拥有的真正属于自己的资产，并形成有效的调用方式和处理流程。其次，要能够完成具体工作并确保业务的可持续性，通过反馈和迭代过程形成稳定的业务模式和变现模式。

AI原生内容公司未来可能的发展路径有哪些？
发言人1：内容公司未来可能有三条发展路径：第一，具备AI原生制作能力；第二，拥有独特世界观或小世界；第三，拥有特定工具或应用。每种路径背后的核心竞争力和竞争壁垒不同，取决于公司的资源禀赋。

专业制作服务、IP运营和内容工作平台各自的核心竞争力是什么？
发言人1：专业制作服务的核心在于必须产出爆款内容；IP运营可通过授权或管理用户来获取收益；内容工作平台则需吸引并留住创作者，让平台上的制作方有能力赚钱，从而确保自身的盈利。

业务模式和变现模式是否固定不变？
发言人1：业务模式和变现模式在定型之前是可以改变的，历史上很多公司如BAT在发展过程中都经历了不断摸索和调整。业务模式和变现模式的定型是一个持续探索的过程。

“C位”意味着什么？
发言人1：“C位”代表的是不可或缺的位置。客户选择委托的原因可能包括成本低、能力强或特定资质等。对于国内应用来说，其不可替代性和潜在代价往往更为明显，同时新的业务模式下，合作关系和地位也可能发生变化。

在投资判断中，为什么未来身份的差异是关键？
发言人1：未来身份的差异，即一家公司当前的状态与未来期望达到的状态之间的差距，是筛选和遴选投资标的的核心依据。我们倾向于寻找那些B面（未来形态）比A面（现状）更好的公司，例如，在科技行业里，那些能够成功转型为AI原生制片厂的上市公司，其在ARGC产业中的地位和生态位将产生显著差异。

目前市场上的公司如何形成不同模式并逐渐清晰化格局？
发言人1：目前市场上的公司处于百花齐放、差异很大的阶段，如同可林积木与泰克诺、雷克契约等的不同发展模式。这些公司将通过激烈的竞争逐渐形成各自的模式，如营销行业的蓝标和分众模式。未来也会有类似的B面比A面更优秀的公司出现，比如在AI原生应用领域的上市公司。

投资策略上的转变是什么？
发言人1：过去的投资策略可能是寻找传统游戏公司中应对AI业务变化的股票，而现在则是直接寻找具有强大B面（以AI原生应用为主）的上市公司，而不再局限于其A面（传统业务）。这种从关注A面转向直接寻找B面优势的转变，是一个巨大的战略转变。

对于国内外对比和公司AB面分析的重要性是什么？
发言人1：第三讲的核心思想是不要试图从公司A面去看其B面，而应直接聚焦于B面，即寻找B面明显优于A面的标的。虽然这种转变会遇到强大的惯性阻力，但要克服并关注那些B面确定性更高、胜率和赔率较好的公司，例如BAT中的腾讯和百度，它们的B面可能不如A面，导致股价表现不佳；而阿里等公司的B面比A面更优的可能性相对较高。

