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第二波小週期高峰前的「反曲點」 

  
重要訊息 

凱基 3Q24 投資論壇闡述 GenAI 分析框架、長期趨勢觀察、週期位置定錨及 Edge 

AI 近況更新。 

評論及分析 

軟體：正處成本下降帶來垂直應用爆發的前夕，留意 AI Agent 發展。承凱基看好

垂直應用軟體迎來加速發展契機。我們認為：(1)GenAI 更像 Wintel 架構出現前

Mainframe 跨 PC 的時代，現今正處於產業秩序即將建立且 GenAI 大量採用前夕之

反曲點；(2)GenAI 生命週期應由 IaaS、軟體整合商、垂直型應用軟體、AI Agent

及 PaaS 依序受惠發展(vs. 市場共識比照雲端時代發展依 IaaS、PaaS 及 SaaS)；(3)

投資人關注 GenAI 時代軟體公司是否大者恆大，金融科技公司 Klarna 近期宣布取

消採用 Salesforce 及 Workday(該司亦為早期大量導入 GenAI 於客服之指標)為否

定案例，然中短期而言大型垂直應用軟體公司仍具硬體資源、客戶渠道、資料沉澱

及平台生態系優勢；(4)Meta AI 及 Salesforce Agentforce 為早期 AI Agent(AI 代

理人)雛形。 

Edge AI：地端原生應用無縫設計、螢幕資訊理解及用戶資訊整合為差異化所在。

我們對 Edge AI 軟體觀點包含：(1)Edge AI 可提高層級至 GenAI 最佳載體為何的討

論；(2)與網路時代由桌機轉移至行動裝置不同概念，運算由雲端遷移至地端訴求隱

私資安、低成本生成圖片及內建功能減少轉跳摩擦；(3)AI 手機主要應用為高頻、

低難度的 生活化 場景，AI PC/NB 主要應用為低 頻、 高難度的 生產力 工具；

(4)Apple 「 It’s Glowtime 」 發 表 大 會 Visual Intelligence 為 軟 體 亮 點 (vs. 

WWDC)，設計拍照按鈕之另一項重要功能，我們預期 Apple Intelligence 文字類

型功能在 iOS 18.1 於 2024/10 推出、圖像生成及 ChatGPT 整合在 iOS 18.2 於

2024/12 月推出、進階版 Siri 在 2025 春季推出；(5)我們認為語音助理在螢幕理解

(Apple Ferret-v2-13B vs. Google Screen AI-5B)、用戶資訊整合(Apple Siri 高度

軟硬跨裝置整合 vs. Google Assistant 與 Samsung Bixby 資料分散不同 App)及跨

應用操作是差異化所在。 

投資建議 

我們建議投資人留意近期催化劑：(1)Microsoft(MSFT US)將於 9/16 舉辦 M365 

Copilot: Wave 2 產品更新大會；(2)報導稱 OpenAI 將於近兩周發佈 GPT-5 簡化版

Strawberry ， Microsoft CTO 則 在 論 壇 稱 2H24 有 令 人 興 奮 的 事 物 到 來 ；

(3)Apple(AAPL US)年底推出 ChatGPT 整合；(4)Salesforce(CRM US)將於 9/17-

19 舉辦 Dreamforce 大會聚焦 Agentic AI；(5)Meta(META US)將於 9/25-26 舉辦

Connect 大會聚焦 AI 及 XR。 

投資風險 

企業 IT 支出動能趨緩；競爭；GenAI 實際應用不如預期。 
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