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发言人1   00:00
参加长城机械机器人盛世的起点，目前所有参会者均处于静音状态，下面开始播报声明，本次电话会议仅供长城证券签约客户和邀请嘉宾参加。本次电话会议内容遵守监管要求，未出现未公开重大信息内容。会议嘉宾观点仅代表嘉宾更观点，不代表长城证券的观点，也不构成任何投资建议。本次电话会议内容严禁录音或转发。

发言人1   00:19
好的，我们开始。欢迎各位投资人大晚上的参会，我是长城机械的首席分析师邓明，我们知道基建板块其实已经行了一年了，但是我们也一直在紧紧的跟踪，其实这个产业一直是有进展的，我们先来看看机器人这个板块发生什么事情。首先就是9月3号OpenAI发布了GPT6X的模型，对吧？然后之后商汤也发布了这个论文，论文里面是表明这个GPT6的S模型，如果作为机器人的基础大模型，或者说作为基线的大脑，是能够显著提升机器人的能力。这是为什么呢？其实我们要做了一个关键的动作，就是买了100万小时的一个和云你的这个数据来投喂给模型才达到这个效果。

发言人1   00:57
那么随机在10月18号，也就是说上周这个OpenAI的首席执行官奥特曼说他们要做机器人，并且说机器人长什么样其实并不重要。你可以是人形对吧？你也可以是狗形，你甚至可以是其他的形态，他们做机器人的真正的核心目的之一，其实是研发机器人大脑，这就非常有意思了。我们知道其实OpenAI是做这个大模型的对吧？本来就是做大脑的。为什么你要去做一个机器人的本体来研发机器人大脑呢？其实关注我们的朋友啊可能会知道，就是我们一直有一个观点，就是大脑要醒，真机先行。大脑成熟的前提一定是海量的增肌数据，那么海量增肌数据的前提一定是海量增肌。

发言人1   01:29
那么open I其实它的行动也进一步的印证了我们的这个观点，这个背后其实就引申出来了真机数据和真机本体。也是最近行业炒的很好的方向。征集数据对应的是数据采集，不论是你的数据采集平台也好，还是你的数据采集设备也好，它总而言之是征集数据，真机本体对应的就是另外一个方向，物理AI，人形机器人可以说是物理AI的终极的载体。那么我们觉得这个行情的演绎思路是第一步先数据采集对吧？你的这个采集平台也好，采集策略也好，数据采集。第二步物理I第三步机器人工机器的问题。

发言人1   01:59
首先对于这个数据采集，其实很多朋友啊最近很多朋友会问我们明明有很多数据，对吧？有互联网上的视频数据，有图片数据，也有word model这个世界模型产生的虚拟访问数据？为什么这些不行呢？其实我们知道现在模型有VRA，有世界模型，但是世界模型确实可以产生很多数据。但是我们知道其实很多的复杂的物理方程是没有精确的结节的。

发言人1   02:19
举个例子，如果我们玩黑悟空的话如果玩黑悟空的话，我们拿着这个悟空去这个水里面去去运动也好，去做动作也好，去画基本也好。我们知道这个水流是很不逼真的，可以说是演讲。那么我们再去看一些仿真的东方平安，你发现一个水流其实很难模拟的。那么为什么很难模拟呢？你这个流体力学本来就没有精确的解析解，比方说你到底是个水瘤也好，你折毛巾的褶皱也好，或者说你把物体挤压或者形状也好。比方说你去看一视频，如果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   02:49
去捏一个3D的视频，这个孩子的这个脸的话，它那个脸蛋的这个捏后的挤压的形状其实是不并不逼真的。因为你很多功能你其实互相之间受风力，比方说你的拇指的这个销去抓一个杯子也好，它的摩擦力，你每个手指头的摩擦力是多少不知道对吧？或者说让你的粉尘多的时候，你的光折到就是你的光的这个传播，光线传播，你每个本身的影响有多大你也不知道，对吧？所以说这些东西都是没有精确的解析解。

发言人1   03:11
也就是说你不可能把真实世界完整的1比1的搬进到你电脑里面去。这就产生了系统性的物理偏差。这个系统性的物理偏差，即使你增加无数次的虚拟世界的虚拟次数，无数多的虚拟访问数据，你都无法消除这个本身自带的系统心理偏差。那么这个逻辑的存在，你就必须需要真实登记数据，一定需要真实数据来反馈修正你的模型。所以说这就是我们核心的观点的由来。

发言人1   03:35
大脑成熟的前提一定是海量增集数据，当然也有朋友们可能就会进一步质疑，我们说除了你的这个虚拟，你的word model虚拟的数据以外，你不是还有这个互联网上的视频数据吗？你不是还有视频吗？这个还有图片吗？这不都是人拍的吗？都是这个电影也好，都是人，对吧？这个OK是有用。

发言人1   03:52
但是视频里面互联网上的这个视频，视频里面它缺少机器人可以用动作维度执行的action。比方说就比方说你看一个视频也好，或者是互联视频也好，比方说你看到一个人从杯子上拿了个水杯，或者说他上一个车，或者说他做某个动作，你是看到了，机器人也看到了，但机器人也不知道怎么去下动作的指令，为什么呢？因为你的二级视频是没有深度的，就是比方说你视频里面的位置和真实物理世界的位置是不一样的。比如说视频里面你的手往前伸了，你看到他往前伸了，但是多具体伸了多少厘米你不知道，对吧？你这个往上抬了多少角度，你现在往往上查了，但是不知道你把这个水杯拿到你嘴边，这是你的嘴在哪里，谈多少角度用多少力不知道对吧？所以说网上的这个视频数据，2D的没有深度，信息定位也不准。并且你去拿一个空杯子，满杯子、湿湿的杯子、滑的杯子，这个要的力也不一样。这个视频里面也没有这个数据。

发言人1   04:31
比方说你看到一个杯子它很滑，看起来这个表面很光滑，你以为模块系数很低，即使别人的这个模块系数很高，可能他用的力也不一样。所以说，互联网上的视频数据的能用，但是用处不大用处不大。因为视频数据里面没有一举没有数据，没有这些信息。所以说你也很难通过后端的算法把这个数据表现好啊，所以说这样，你也需要去有征集数据，有你的征集数据。

发言人1   04:51
结论是什么？结论就是这个虚拟仿真数据和互联网上的社会数据都不够好。结论就是你一定要登记数据。登记数据一定是这一个最底层的最稀缺的底层资产。数据采集设备就是生产数据的产值，对吧？

发言人1   05:03
到这个维度，就有很多朋友会问，你到底需要多少数据，这个数据的量是多少小时对吧？空间有多少量，其实我们跟踪下来，我们跟产业里面广泛的交流，其实这个数字真的是海量的，这个数据真的是海量的，这个数据并且是很难以量化的。其实我们就类比2023年GPT，这个GPT用多少数据去去去训练一个模型，也是海量，对吧？其实我们只要确定这条路线是对的，这条路一定要走，这个你就可以大力的往上去干了。那今天怎么跑出来的？也是海量文本数据去大力出奇迹，对吧？

发言人1   05:30
那么你机器的大脑其实也需要海量的数据来大力出奇迹，这需要你去持续的通过海量的经济数据来推动你模型性能的不断的提升。这个就你一定要走，那么数据也一定不会少，一定不会少。像我们这边跟踪的像这个AOI，之前这个X的模型为什么这么有用？其实它拿了100万小时的数据去喂，对吧，它就产生这么好的效果。

发言人1   05:48
然后现在就我们中国销售行业也是有10亿美金级的数据采集的这种开支在做，所以说大这个行业里面的大头部大模型公司，典型的公司正在往这方面去投资的。还是投资还是其实不只是说像这个谷歌、美塔、这个字节，像国内的这个字节、dc km，这些大语言模型公司，都在小程序的地区。你势必也都需要这些数据，这些都需要素材设备都需要素材设备，这个量是海量的数据的需求，我们也知道，就是我们很多朋友还是一定想想要我们给个数字，对吧？那我们就其实大家都会收到一些新闻，比方说我们最近聊的是商家密封的密封的新闻里面的一些内容。这个全球维度，今年大概是1000万小时的数据体量，那么到三年，可能要到百亿级别的这个有效数据的体量，翻1000倍。并且这是有效数据，就是我们如果大家我相信周末这个电话会不少，关于素材的，那么我们知道大家都是应该都是一个。

发言人1   06:39
不同的结论，就是你的原始数据在你的有效数据的这个是是有是有转换率的。就是你不是说你带8个小时，你这个都能用的，你8个小时的这个原始数据可能你能用的就是1到1.5个小时，中间你需要清洗，中间有很多比方说一些基点的数据，然后他做了一些很奇怪的动作，你也用到对吧？所以说这个还有一个一个一个体量级别的差距。我们举个宗旨，因为这个有一亿的合法，有10亿的合法，有100亿的合法，就是我们按照10亿的有效数据，对应的是百亿维度的原始数据。

发言人1   07:07
按照一年365天，一天采集8小时来算的话，为什么8小时不是24小时，一直采用别人来休息的？并且你也并不是说你是专门找一个人来给你专门采的，而是别人正在那个地方干活，然后打开阿姨他自带你打饭，然后他他就带着你的设备，你这个采集的公司就是给他们一些劳务报酬。不是，他不是专门的数据采集员，他们是兼职的，很多是兼职的。比方说工厂里面的工人，他比别人要正别人要正式干活。

发言人1   07:29
就是我们按照一天成交8小时来算，一年365天，对应是350万台级别的销量。目前我们知道一台优米一个的这个成套设备，对应的就是1万块钱一台。那么对应的350亿级的算空间，这个空间是很大的，变得爆发式的变大，在爆发式的变大。如果我们给100公司净利率的35亿利润，给20个7000亿上千亿级别的这个市值空间市值空间。所以说这个空间的容量是非常的大，非常非常大。

发言人1   07:53
我们还想再提醒一点，也可能是很多朋友们你们服务到一点，觉得设备是二级的，其实这个生产设备需要耗材属性的，需要耗材属性的，就是你天天待着容易烂，你这些工人或者说别人也只是兼职来来弄一下，你这个也容易发热，毕竟相机天开着对吧，那么你是容易烂的。比方说你的那个夹板，你天天夹，你一天夹8小时，你夹一年容易烂。所以说我们了解下来，目前这些比你一个也好，这些生命周期是在半年到一年左右，他就原来要换新的，所以说这并不是二阶的，而是你可以就成为类耗材属性类耗材属性。

发言人1   08:23
所以说这个结论是什么结论？空间非常的大，并且这条路是对的，设备是在在上的。那么目前我们看下来了，就是这个英语和一个里面是一些什么东西？比方说你的eagle你的一个就是你手头上带一个头套，然后上面有这个五个摄像头对吧？然后再配套你手上面左右边带自带一个数据采集的这个摄像头，那么和第七个摄像头对吧？然后再配一个IMU光线生产单元，这是这就是它的构成，所以说比较简单，也比较集中。这样的话对我们投资来说就是对我们投资而言，就比较好去选票了，对吧？既然这个方向是一定要走的路，那么我们就选这个方向目前放的最大的量的方向。

发言人1   08:55
目前我们了解下来，龙旗科技做素材设备的，目前是这个方向素材设备方向量最大的公司，这个公司下游客户是蜜蜂部门的人，然后蜜蜂的客户像OpenAI，像这个king，这个谷歌都是客户。国内的像字节，然后那个那个资源，这些都是客户，都是客户。所以说一丰是国内的非常顶级的这么一个数据采集平台。今年我们看些新闻的话也知道，今年他们是要是要做做1000万小时的这么一个体量，流量是很大的，量是很大的。人机会计就是给他做做试产设备的，那么也放量了，就是8月9月每个月都是一万台级别的出货量。

发言人1   09:33
那么价格的话1万块钱一台，也就是每个月是一个亿亿元级别的收入体量。那么明年这个基金上是翻倍的，这月不翻倍，那么对应的就是24万台24亿的订单量，这个量是非常的大，并且爆发的这个速度是非常的快非常的快。所以说我们觉得奥普特，我们觉得这个容器科技是会走成素材方向的这个中军王牌。什么叫做中军王牌？中级光盘就是在这个方向里面量是最大的量是最大的，中等业绩增能量，资本收入总有利润，这个叫做中期光盘。

发言人1   09:58
所以说容器科技我们相信这一波会走采集方向的这个设备端的中心网盘，我们再去沿着这个设备再去细拆的话，我们知道前面也讲了，这个东西里面核心的就是量和价值量的维度是这个摄像头，对吧？你一个这个摄像头一个里面七个对吧？这个摄像头每一个的话一两千块钱一个，所以说这个是要点最大的。然后这个MM换成产单元，三五百块钱一个，那么摄像头对应的就是2比中光和阿普特，这个是做摄像头的这个机器识别的。

发言人1   10:23
华谊科技是做RMU的这关键生产单元的，所以说这是素材的一个一个一个一个分析一个分析。那么除了素材还有物理AI，物理AI我们理解是这个素材的下一层。我们知道物理AI它是什么？是中国非常火，就是我们这个人各种电话会也好，专家会也好，非常火。那么什么事业，什么叫作业？

发言人1   10:41
I我们主要定义是AI真正产生作用，真正产生了物理世界中的作用。你比方说你之前用AI，你在网上面拿一个color code也好，codex也好，或者说你的豆包也好，或者说我打你也好，这个东西你网上你的电脑里面在你电脑里面产生产生产力对吧？你让他给你找个PPT，你让他给你查一些资料，做一些整理？这个是OK。

发言人1   10:58
那么怎么样让他们物理世界里面去产生产业呢？这个是物理AI，分享的是物理AI等于AI加执行器加传感器的集合体。它可以不是人形，它可以是狗型，它可以是杂行性，它总而言之是物理AI用到人类的物理世界中去解决人类的真实的问题，真正产生物，真正有量。这个是VI，那么不是VAI也可以反哺我们的数据，反哺我的模型。

发言人1   11:18
第一个点是什么点呢？就比方说你需要真实的数据，比方说我们还是回到数据的这个维度来看看我这个物流。比方说就是因为不同的机器人，它的样子不一样，就是你其实机器人和机器人之间需要不同的数据。

发言人1   11:31
比方说你在物理，你在NTA上面去去去采集数据，那本体A可能是文字加加这个夹板，对吧？那么本体B是双独文字的，无人能要求。那么我用本体A采集的数据，怎么放到ADB上面去呢？因为你本来就是纶丝，加加一个夹板，你怎么用到我的方舟人心和笼子门的手上面去呢？这个数据是又难以复用的。因为机器人的这个身高、体重、形态，比方说用什么直行器用什么机，对吧？比方说是线性执行器，什么直行切你是斜坡还是你是干你是洗衣机怎么实干，还是怎么死的，你电机这个效度多少，对吧？这个都是问题。

发言人1   12:00
所以说也就是换句话而言，就是你同一套数据，同一个大脑，但是你换个身体，效果可能就会变。那你最好是什么呢？你最好的方式，如果你不差钱，你最好就是用自己生产的真机本体机器人采集自己的真实用户的数据。或者说客户真实用行的数据，交互数据来训练自己的模型，最后用在自己机器身上，这个是最好的这个是最好的。所以说如果在真实应用场景中去用他受邀的模型，也可以去去去进入反哺你的就是受邀数据也会进入反哺的模型。所以说这个就是大家讲的这个后训练。

发言人1   12:30
那么AI的GPT说的是什么？是全是光了，就海量文本数据对吧？我们给这个机器人的GPT时和效率定义是物理AI使用加上海量真实应用场景的数据，这个是机器人的GPT时刻。

发言人1   12:40
当然大脑肯定是要成熟，那么怎么大脑就是大脑成熟的这个前提之一，因为你的虚拟场合，你的真实场景其实有get是有差距的。你不可能完全模拟你的真实应用场景。你的机器需要去实战，需要真实场景的交互数据来反向对应的机器人。你需要一边干活一边记录失败，占用失败的数据去改进你的模型，那么你打个比方来说，你前面那个素材用的是一和一的对吧？那么你采集的数据这就类似于什么？类似于你的食火，释放一道菜一个人学，给就是给机器做做一个真实的示范，让机器学着你。

发言人1   13:07
那么你真实应用场景里面的数据，就是你真实用起来是怎么是怎是怎么回事呢？就是你让这个机器人自己去做，比方说让他去做到，他做做一道这个辣椒炒肉也好，就是让他去做，他做了无数次。比方说30分的111 110 100分满分以上，30分的、40分的、50分、60分的，80分、90分的应该打分。打分的话，那么分数高了，那么你就让他跑的分高的这个维度去走。他的整套流程以及这个结果对吧？并且这个模型有基底模型和这个分层模型，或者说相应的垂类模型。其实大家可以这么理解，就是基底模型就是你如果类比人了，类比人来说的话，基体模型就是你相当于你读了一个高中，你读到高中了，你对这个世界有基本的了解了，这个叫基体模型。

发言人1   13:41
那么这个垂直模型，比方说你要去做一个具体的事情，相当于你读大学了，你读大学你选择一个专业，选择一个专业，你的电子专业也好，土木工程也好，等你选择专业，然后你再去学习，这个是是是基理模型和垂直模型。这些东西都需要真实应用场景的数据来反哺来反哺。也就是说了你机器人的真正去干活。从真实场景里面失败，再到后训练再去去反哺的模型，再去更好的干活。所以机器和人一样，也是需要干进去的干进去的。那么我们目前的观点是是是是是这个是这样，就是谁能够在应用场景中真实落地，谁挣你钱，谁就会拉开巨大的竞争差距。为什么呢？因为你核心掌握了这个后训练的打分器，这个裁判员是你你先用了，然后数据你先拿到了，那么谁就更有优势，并且这个优势变得非常的高非常非常的高。

发言人1   14:21
在这个阶段，其实失败也是一种职场。因为我就是想要你的失败数据，我就是想要你的这个失败的数据，为什么呢？就是你的失败数据才能够让我的这个飞能进一步去运转。怎么我知道这些东西，我知道自己哪里错了，比我一直都要更重要，我飞轮每运转一圈，我的模型就强一分。我的数据要堆积并且你真心用产品，你跑通以后你是有闭环的，你是闭环，你的这个数据是能够实现的。那么你的预训练，如果你没有这个真实应用场景的话，那么你的预训练的后天都是一次性消耗品，对吧？所以说不以为然，就是讲这么合适。无论是在你的数据上面的作用也好，还是你的真正产生收入利润也好，还是你的在这个系统领域里面的竞争壁垒也好，都是很有意义的一个方向都有意义的方向。

发言人1   14:54
那VI我们还是回到请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。它是AI价值一下创新的这个地方。那么你机器人那不也是一样的，也是物理AI的这个真中型的应用载体。所以说真正的有用的，真正解决人类的问题，我们还是那个观念，就是找中君王牌，在雾里面找中君王牌，找谁真的放量了，真的达到了可用的放量，就是解决人人有问题。这个非龙的数据，真实应用场景的数据都已经开始赚了，这个必然会非常，目前物理AI方面体量最大的是up特，它是用在苹果上面，用AI字节去替代这种字典。

发言人1   15:28
物理公司在这个框上面已经从头开始做过了九年时间了。20的模型加入以来，我们20开始，它这个基本模型加入也是公司找的第三方，然后做的开源模型，然后已经叠加到自己的模型了。相当于现在至今已经做了四个模型迭代的，就是公司自己的模型。当然基本模型是是是这个第三方的，但是这个成本模型是自己的。那么他从20到在做了四年了，并且还有1000万级别的有效数据资产，这个体量应该在他这个领域是唯一的唯一且绝对明显。

发言人1   15:56
我们知道壁垒的本质是什么？壁垒的本质是时间的复利不多都是九年才做的模型迭代，迭代四年才成熟。到其他经营者要走这条路的话，我走了这么长时间你也要走一遍，所以说这利润很高。

发言人1   16:07
对于体量的话，今年3今年上半年1.8个亿朝上的苹果给他的这个八个级别的苹果给他的1.8个亿级别的收入体量，今年全年都是三倍朝上，明年的话是6到10个亿级别的体量，今年放在元年。所以说这是奥普特，还是我们目前蹲下来体量最大的物理AI公司。所以说我们把它定义成为奥普特，把奥普特定义成为物理AI方向的东京王牌，物理方向的东东军王牌。

发言人1   16:27
那么讲完这个素材和这个物流，我们再讲讲最近大家也非常感兴趣的方向OpenAI面对吧？OpenAI那么欧美压力，我们的逻辑还是一样的，去找这个方向里面谁的订单最多，谁的卡位能力最好，那么是我们选出来的标的，那么博众京东博众京东对，我们知道open I有那个甜圈，就是这个AI端测的智能影响，对吧？昨天今天给做甜甜圈的这个设备。今年是5到10亿的订单体量，里面翻倍十几个订单体量。这应该是OpenAI链里面我们跟踪到的最大订单公司，博众精工。所以说我相信博众精工会成为欧链或者OpenAI链里面的中金王牌中金王牌。

发言人1   17:05
也可以去找他问你好的。那么我们知道你知道是这个单词给MAI做这个基线的研发了，低线的研发对吧？然后奥普特也是对OKI也在OKI的这个供应商名录里面了。我们知道OKI是做人形机器人对吧？那么你人形机器人或者说他去做机器人对吧？机器人它是做机器人存在，它肯定是有一个眼睛的，它肯定是有视觉的。目前在OpenAI那里面的就奥普特奥普特，所以奥普特是很有可能去成为OpenAI的极限的眼睛所以说做open I的视觉，那么像科达利，科达利也在给OpenAI去去去合作这个解释器，对吧？

发言人1   17:37
所以说这是OpenAI，东西网还不是波动京东考虑好了，就像我们刚讲的零一奥普特这个克莱利对吧？当然还有这个在人生期间里面非常关注度也算是比较高的，就是提炼我们的老经验了对吧？就是特斯拉面，而我们家其实T面的计划是很多很多的。比方说特斯拉这周三这周三周末时间也开了这个三季报交流会，说是两个月内要发布新最新一代机器人，这个第三代对吧？这个也是催化的，那么我相信体验是是是也是一个非常值得关注的方向。那么从产量的角度可以明确说了，明确这是首次明确说了这么大的体量，就是明年年底到周度生产2万台级别，这什么概念？1点50左右能耗，它是100万台级别，就是100万台级别。命令币出来了所以说体验我觉得也可以关起来了。

发言人1   18:19
那么对于选票的方向来说的话，对于大资金大品牌资金的引导，我们觉得你可以去去关注一下这个恒力液压和科达利这个命令组合，我们把它定义成了经验里面的绝代双骄，绝代双骄核心是什么概念？的概念呢？就是他两个签型的公司，也在进行做这个事情，就确定了方案了，并且主业也非常不错。在主页上有这么多事情，我千亿体量，你百亿停，我们俩都在努力干我的资源，我要比你更有钱，我应该人才比你更多，我平台比你更大我的资源比你更多。我来你看我为什么干不过你呢？

发言人1   18:49
核心和普通逻辑就是这个我大我资源多，所以说肯定就要给他医疗的影响性，一定是会在基金里面会有不错的成绩，相应会不错的产业地位的。几家公司，比方说像四缸里面，就是比较以前的北科科技永泰，当然恒力和柯柯达利我们我们前面讲了，就是四缸就是北科恒力永泰、智能永泰，其他里面就是科达利和40，科达利和40。那其他的直播间里面，就是恒博和福赛，恒博和福赛。像自行驱动机压的就是透过三方，对吧？所以说这个事情，我们觉得今年也是可以持续关注的，并且目前也是挺能放量的。到今年年底的话，大概是到周度生产2500台。现在的话应该都是1500到2000级别，1000到2000级别周度交付和生产，所以说也是很不错的也是很不错的体验。

发言人1   19:29
那么呢最后就是国产链，国产链的我们讲的是国产的本体，国产的经济本体。那么本质上这是什么东西？本质上我们还是回到我们最初的观点，就是大脑要行，根基先行。大脑成熟的前提是含量增基，数据含量登基数据的前提是含量增基，对吧？所以说这个真机本体本质上就可以作为数据采集的产值，同时也是物理AI的终极载体。

发言人1   19:50
那么对应核心的标的就是视频能源，也是集成机器人。第二个是资源，第三个是语速。包括上海六部片也都是可以，这个是国产。所以说总而言之，我们觉得产方向、物流方向、机械管理方向，这个都是我们值得关注的方向。那么这个投资的逻辑就是先素材再物流，再进行本地。以上就是我们这个长城机器人给各位领导的汇报，如果有用户关注的问题，也欢迎联系我们我们后面再做详细的汇报和分享。好，谢谢大家，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。
