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全文摘要
本次讨论专注于分析一家专注于人工智能领域的公司，即SOB，的招股说明书。讨论明确指出，本次会议旨在深入理解SOB的业务和愿景，强调会议内容不构成投资建议，投资者需独立决策并自行承担风险。SOB被描述为致力于通过AI加速科学发现、创新及经济增长，解决主要疾病等问题。其招股说明书详述了AI的五大关键特性，并展示了如何将AI可视化、规模化应用。此外，讨论还涵盖了SOB的财务表现、算力效率、技术创新，及其对知识产权、诉讼处理的立场，以及与美国政府的关系和对AI发展的贡献。商业模式方面，讨论涉及了通过API调用和订阅服务的盈利模式，以及公司在AI模型、框架和连接器方面的技术贡献。最后，建议投资者应探索新的评估指标，而不仅仅依赖于过往的收入增长率，以更全面地理解AI公司的未来发展趋势和价值。

章节速览
00:00 解读SOP公司招股说明书：AI技术的未来与科学价值
讨论了SOP公司招股说明书的内容，强调了AI技术在人类历史上的重要性及其潜在的正面影响，包括加速科学发展、经济增长和解决重大疾病。通过分析招股说明书中的图表和文字，揭示了AI技术的不可见性与可见性转化，以及规模扩大下的规律一致性，即scaling law的成立。此外，提及了公司创始人深厚的物理学背景及其对AI研究的贡献，表明SOP是一家具有科学背景的公司，而非单纯的商业实体。

06:07 AI五大应用领域的发展与未来趋势
讨论了AI在科学、计算机使用、长时间自主任务、跨领域协同及物理世界交互等五大应用领域的现状与未来。提到AI在科学研究、操作软件、复杂任务执行、多领域协作以及控制实验室设备等方面已现雏形，如GPT-6和Muse等。还探讨了AI在实验操作中替代人工的可能性，以及全流程AI实验的初步实践，指出伦理问题仍是挑战。

11:16 AI公司SOP的财务表现与未来展望
对话讨论了一家名为SOP的AI公司，其通过构建AI大脑与大量agent及人类协作，显著提升了生产力。财务方面，SOP展现出强劲的收入增长和净收入留存率，远超行业平均水平。此外，公司算力效率提升，人均创收惊人，现金储备充足，展现出强大的抗风险能力。SOP还计划将大部分股权捐赠慈善，若股价未达预期涨幅，则通过股份稀释进行捐赠。尽管公司前景看好，但招股说明书中详细列出了多种风险。

16:16 AI公司价值观与业务发展探讨
对话深入探讨了不同AI公司的价值观及其对业务发展的影响，包括对风险的管控、AI应用领域的选择以及吸引顶尖人才的能力。特别提及了一家公司因其独特的价值观在吸引人才方面展现出强大吸引力，同时也讨论了该公司面临的法律挑战，如版权诉讼和政府监管问题。此外，还分析了该公司在提升运营效率、算力投入模式创新及收入结构优化方面的策略，展现了AI行业在快速发展的同时所面临的复杂挑战与机遇。

23:12 API调用与订阅模式在AI公司收入中的弹性对比
对话讨论了API调用和订阅模式在AI公司收入中的不同弹性，指出API调用因其高弹性而成为S公司收入增长的关键。同时，提到了S公司提出的AI安全理念及模型种类，但批评了其反华立场。

27:26 AI公司发展与新指标探讨
对话深入探讨了ANSI C公司在AI领域的重要贡献，以及未来AI投资不应仅依赖于SOP和Open的AR指标，而应寻找更多新指标，如token消耗量，以反映AI的快速成长。同时，提及了deep seek和DBC的优异表现，强调了未来资本市场需关注更多元化的指标。最后，推荐大家阅读anthropic的招股说明书，以获取更多有价值的信息。

发言总结
发言人1
主持的电话会议主要围绕西部正宏达和SOB公司的招股书展开。他首先明确指出会议性质非投资建议，强调与会者应自主做出投资决策并自行承担风险。随后，他介绍了SOB公司，强调其招股说明书重要性，重点讲述了AI技术对人类历史和技术进步的潜在影响。他详细列举了SOB公司对AI技术的五个关键应用领域，同时提到了公司面临的挑战和其核心价值观。

他还探讨了SOB公司的人均创收能力，分析了算力投入模式的转变，并高度评价了公司在AI领域的贡献。同时，他也不忘提醒投资者注意法律、监管风险这一重要方面。最后，他呼吁投资者应关注更多指标来全面评估AI公司的价值，并对会议内容进行了总结。整个发言涵盖了SOB公司的基本情况、AI技术的应用、面临的挑战与风险，以及对投资者的建议。

问答回顾
发言人1 问：大家早上好，我是西部证券的副所长，科技行业首席分析师郑宏达。今天我们要讨论的是哪家公司的招股说明书？SOB的招股说明书主要传达了哪些核心信息？
发言人1 答：今天我们要一起通读SOB（此处可能指代具体公司，但未明确指出）的招股说明书。招股说明书第一句话强调了AI对于人类历史上是最重要的技术，如果管理得当，能加速科学发现和创新，提升经济增长速度，并解决许多重大疾病和长期困扰人类的问题。此外，它通过三幅图表（培养皿、解剖图、宇宙地球投影图像）来形象地表达AI技术将不可见变为可见，并揭示其在不同尺度上的规律性和可预测性。

发言人1 问：这三幅图表所组合表达的深层含义是什么？
发言人1 答：深层含义是表示从微观的培养皿观测到宏观宇宙观测，虽然规模在扩大，但基本规律（scaling law）依然成立，意味着AI技术具有跨越不同数量级的可预测性和边际成本下降等特点。

发言人1 问：该公司的AI业务有哪些关键特性或应用场景？
发言人1 答：公司认为AI有五个关键特性或应用场景，分别是：1）在多个专业和科学学科中达到或超越顶尖人类专家的认知能力（AI for science）；2）能够操作人类在虚拟工作中可用的所有界面，如文本、音视频等（computer use）；3）长时间自主推理执行复杂任务，需人类澄清和反馈（常识agent）；4）能跨越多个智能体的协同，与AI系统或其他人类合作完成任务（多个agent协作）；5）通过数字连接控制实验室设备、机器人和其他物理世界交互（物理世界交互），并计划将云技术延伸至机器人领域，实现模型硬件标准与AI智能体之间的交互。

发言人1 问：AI的发展是否一定会先从操作设备开始，逐步进化到制造人形机器人？
发言人1 答：这是一个可能性，AI可能首先通过控制大量需要人工操作的设备（如显微镜和机械臂）来替代部分人工，然后再发展出类似人形的机器人在工厂中工作。不过，科技发展的具体路径难以预判。

发言人1 问：SO现在的产品和协议主要是为了实现什么目标？
发言人1 答：SO的产品和协议旨在让AI能够操作实验室设备，并结合工厂机械臂，解决当前实验进程跟不上AI提出的优化方法的问题，即如何让AI驱动的实验进程加速进行。

发言人1 问：AI驱动的全流程实验是否已经实现？SO认为AI的五大应用目前进展如何？
发言人1 答：是的，全流程由AI操作的实验已经开始运行，并且关注公众号“思维纪要社”可以获得更多信息。SO认为AI的五大应用已经基本形成雏形，包括长时间工作的agent、AI辅助科学计算、物理交互等，并且在AI构建的世界中，AI大脑可以与许多agent和人类共同工作，极大地提升人类生产力。

发言人1 问：SO如何处理AI伦理问题以及其对未来规模和价值观的看法是什么？
发言人1 答：SO提到了小老鼠实验的伦理问题，但全AI操作的实验已经开始。同时，SO强调其对未来AI发展方向有特定价值观，比如AI应管控风险，不应用于军事领域，这也是他们拒绝与某些政府合作的原因。

发言人1 问：SO在财务状况方面的表现怎样？
发言人1 答：SO在过去12个月内有11000家企业收入达到10万美元以上，其中250家企业收入超过1000万美元，客户付费能力强。净收入留存率（NRR或NDR）高达900%，远超许多SaaS软件公司的数据。此外，SO的算力效率提升显著，收入增长的同时，算力费用增长幅度较小，人均创收能力惊人，且公司拥有充足的现金储备和捐赠计划。

发言人1 问：DBC的价值观是什么？DeepAI在吸引人才方面有何特点？
发言人1 答：DBC的价值观是AI应该是普惠全人类，帮助所有企业和全人类共享AI的价值，而不是成为个别公司收割财富的工具。DeepAI凭借其独特的价值观具有全球顶尖的吸引人才能力，在吸引人才方面的水平其他公司难以匹敌。

发言人1 问：DeepAI面临哪些法律诉讼问题？
发言人1 答：DeepAI面临一些法律问题，如知识产权纠纷，并在2024年8月与加州一群作家达成15亿美元的诉讼和解。此外，还面临音乐、视频创作人员等多方面的诉讼。

发言人1 问：DeepAI在法律监管方面遇到了什么挑战？DeepAI的业务发展情况如何？
发言人1 答：美国政府试图将AI与军事相连，DeepAI不同意，因此被美国国防部列入供应链风险名单，目前正在与之进行工业风险认定的诉讼拉锯战。DeepAI的云计算平台Cloud已成功搭建生态，吸引了大量客户使用其平台及第一方应用。同时，公司运营效率极高，90%的代码库由自身编写，工程师代码贡献量显著增长，人均创收也大幅提升。

发言人1 问：DeepAI的算力投入模式有何变化？
发言人1 答：DeepAI从固定采购云厂商算力转向直接租赁芯片，新增了anthrops direct这一算力来源，目前收入构成中80%来自API调用，20%来自订阅，与OpenAI的策略有所不同。

发言人1 问：DeepAI的产品结构如何划分？
发言人1 答：DeepAI的产品分为三个部分：Cloud平台（包括模型如Opus、Masses等）、Honey AI应用运行框架以及Collector连接器。此外，公司提出了许多AI领域的专业名词和理念，对行业发展产生了重要影响。

发言人1 问：对DeepAI未来发展的看法？
发言人1 答：尽管DeepAI存在某些问题，但其提出的理念、价值观以及对AI发展的贡献不可忽视。未来收入增长可能会放缓甚至下降，需要寻找新的业绩增长指标来衡量AI行业发展，例如关注token消耗量等指标的变化。

