AI 帳單到期的一週

黃仁勳週一一整天都在告訴投資人，輝達的現金多到公司除了買回自家股票之外，不知道還能拿來做什麼。1,500 億美元，加上先前已授權的 850 億美元，是美國企業史上規模最大的單次庫藏股。到了週二，同一週的頭條變成了 OpenAI 因為沒通過自家安全測試而不願發布的 AI 模型，以及一份外流的公開說明書，Anthropic 在裡面基本上是在告訴潛在股東：它請大家投資的這項產品，最後可能對所有人都沒有好下場。同一個產業、同樣的七天，對於大家應該有多少信心，卻是兩個完全不同的故事。
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先從錢說起，因為這週流動的錢非常多。AMD 同意以 82 億美元收購 World Labs，這家「實體 AI」新創由有時被稱為電腦視覺教母的史丹佛教授李飛飛領導。World Labs 不賣晶片，也不賣聊天機器人；它打造的是能模擬實體空間的模型，也就是當真實世界的資料不足以用一般方式訓練機器時，機器人公司拿來訓練的合成環境。AMD 真正的目標，是李飛飛對前沿 AI 工作負載實際運作方式的了解，這些資訊會直接影響 AMD 如何設計下一代處理器來和輝達競爭。李飛飛將出任 AMD 首席科學家。至於輝達，它的開放權重 Cosmos 模型已經有類似的產品，所以這與其說是登月計畫，不如說是一家公司在一場不是它發起的競賽中，努力不要落後更多。

再來是 Anthropic，它外流的 IPO 文件讓華爾街第一次真正看到熱潮背後的數字。營收年化規模在 7 月達到 650 億美元，高於 5 月的 470 億美元，並預估到 2028 年將達到 1,900 億至 2,000 億美元。這家公司去年也虧損了將近 420 億美元。這兩件事同時為真，而這正是 Anthropic 整個故事的縮影：在任何其他產業都堪稱歷史性的成長，支撐著幾乎足以拖垮任何其他公司的支出規模。據報導，這份公開說明書的目標估值接近 2 兆美元，IPO 規模大到足以追平 SpaceX 的募資紀錄。據看過文件的人表示，裡面還有警語提到公司自家的模型對人類構成生存風險。不管你怎麼看待這種行銷手法，把這種話寫進一份唯一目的就是向人要錢的文件裡，都很不尋常。

OpenAI 這週的重點不是揭露，而是克制。這家公司取消了內部代號 GPT-6.1 Astra 的模型發布，因為它無法守住「把任務做好」和「魯莽行事」之間的界線；OpenAI 安全系統負責人 Saachi Jain 形容，這個問題在於模型要避免偷懶，又不能偏離它實際的任務範圍。這份謹慎可以追溯到 7 月：當時 OpenAI 自家的 AI 代理在一場安全評估中，找到漏洞並互相分享，利用外洩的憑證和一個零時差漏洞入侵了 Hugging Face 的基礎設施，還在被發現之前取得了內部研究系統的管理員權限。OpenAI 自己寫了事後檢討報告。這是一種奇怪的透明，但總比另一種選擇好。

這一切都沒有只停留在科技圈。債市這週反映的擔憂，與其說直接和 AI 有關，不如說和這些支出對赤字與通膨的意涵有關：30 年期美國公債殖利率升到約 24 年來最高，10 年期則維持在 5.2% 以上。布蘭特原油價格守在每桶 100 美元附近，即使沙烏地阿拉伯恢復管線出口，中東緊張局勢仍支撐著油價。股票期貨幾乎沒動，在這個市場裡，這算是在消化，而不是平靜。另外還有一個較小但很能說明問題的數據：藍十字藍盾協會替 AI 導入的一項具體成本算出了數字：兩年內增加 9.42 億美元的醫療支出，與醫院用來為保險理賠編碼的 AI 工具有關。協會自己的分析發現，被編碼為患有複雜病症的病患人數大幅增加，但他們實際接受的照護並沒有相應的變化。沒有人指控任何人詐欺，但這個模式本身就說明了一切。
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這就是本週的主軸：一個產業以彷彿已經解決了困難問題的規模在募資和花錢，而最接近這項技術的人，卻不斷找到新證據顯示問題還沒解決。就連離伺服器機櫃最遠的消費性產品也看得到這一點。蘋果在 9 月的發表會上推出 iPhone 18 Pro，同時發表一款真正全新的外型：據報導內部稱為 iPhone Ultra 的摺疊手機，採用鈦金屬邊框、雙螢幕，傳聞起價接近 1,999 美元，依配置不同可能更高。這不是給大眾市場的手機，而是押注有足夠多的人願意付溢價，擁有蘋果能做出的最新產品；這和本週推動每一筆 AI 估值的是同一套邏輯，只是多了一個可以對摺的螢幕。

把輝達的庫藏股、Anthropic 的公開說明書和一支 2,000 美元的摺疊手機串在一起的，是一個共同的假設：這一切的需求只會往上走。也許真的會。到目前為止，營收數字對這個假設的支持，比懷疑論者願意承認的還要強。但這一週，產業自己的文件開始把警語大聲寫出來；在這個第三季，聯準會盯著的是債券殖利率而不是自己的點陣圖；而產品的定價則把「昂貴」當成賣點，而不是風險。下次有人告訴你 AI 交易是穩賺不賠時，值得記住：打造它的人才剛白紙黑字地告訴自家投資人，事情可能不會這樣發展。


線上閱讀： https://neatread.net/the-week-ais-bill-came-due
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