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本报记者 颜世龙 北京报道

“我们7月份的工资到8月底才

发。”日前，猪八戒股份有限公司

（以下简称“猪八戒”）员工朱先生

（化名）向《中国经营报》记者表示，

目前工资延迟发放的通知只发到

城市负责人，没有完全下发。而今

年1—8月，该公司每个月几乎处于

工资缓发状态。

此外，猪八戒多次IPO未果，多

个股东股权被质押、冻结，法律纠

纷缠身，在面对巨大偿债、诉讼纠

纷等情况压力下，外界不禁疑问，

“猪八戒”如今是选择回到“高老

庄”，还是继续上路“取经”？

“猪八戒”被曝缓发工资 公司呼吁员工共渡难关

吐槽的不仅是朱先生，另有员

工李先生（化名）在其内部交流平

台上吐槽称，今年 4 月份没发“关

于 3 月份工资发放时间的通知”，

一时间还以为 3 月份工资是准时

发放了，但查询工资明细后发现连

缓发通知都懒得发了，最终是延迟

到3月18日才发。实际上，今年这

大半年以来，没有一次工资是按时

发放的。该员工质疑：“发出通知

的意义何在？”该员工还表示，这次

连多久能发工资都不说了，来个

“有钱就发”，“请问我们前几个月的

收款去哪儿了？是掉进了个别人的

私人口袋吗？”

上述李先生还发言称：“我们的

五险没有查到，专利部门的公积金

居然4—7月都没有缴纳。”

上述朱先生也表示，最近几个月

确实都是迟发工资，公司总是让大家

催收款，说是回款够了就发工资，但

是什么时候发不知道。原来公司发

薪日是每月8日，然后逐渐推迟到每

月10日、15日、18日，最后到28日才

发工资，而现在连28日也没有发。

朱先生还透露：“公司巅峰期有

4000多人，而现在大概还有1000人。”

天眼查显示，猪八戒创立于

2006 年，法定代表人为朱明跃，注

册资本约为3.62亿元，实缴资本约

为 596 万元，公司股权分别于 2019

年、2022 年、2023 年被处于出质状

态。猪八戒 2017 年公司年报显示

参 保 人 数 为 1200 多 人 ，但 到 了

2023年，工商年报披露参保人员为

不足400人。

该公司官网信息显示，猪八戒

是中国主要的定制化企业服务电商

平台，重庆本土数字经济领域龙头

企业，服务交易领域独角兽企业。

猪八戒平台注册用户超过3300万，

服务种类 650 余种，服务覆盖全球

25个国家和地区。

工资延迟发放

猪八戒多次尝试IPO未果。冲

击上市的历程最早要追溯到 2011

年，猪八戒选定在海外上市，并于开

曼群岛成立公司以建立可变权益实

体架构。但在2015年，猪八戒放弃

海外上市计划。2017 年猪八戒决

定转战A股上市，2019年7月，猪八

戒网向重庆证监局提交上市辅导备

案，但并无后续进展。2022 年，猪

八戒又将目光转向港交所，在首次

递交的招股书失效后，又于2023年

4 月第二次向港交所递交招股书，

但再次失效；2023 年 12 月 17 日第

三次递表港交所，如今又一次失效。

猪八戒表示，由于A股上市的

时间表不确定并且相对较长，而港

交所的时间表可以预见，同时考虑

到港交所能够提供一个接触外国资

本以及海外投资者的国际平台，所

以自 2022 年以来不断向港交所递

表发起IPO冲击。

招股书披露，猪八戒和宁波赛

伯乐恒汇股权投资合伙企业（有限

合伙）等投资方签署了相关协议，

这些协议当中包括一项撤回投资

的权利。该权利在猪八戒首次向

港交所提交招股书前终止，但是若

遭撤回、拒绝或退回，撤回投资权

利将自动恢复，上述投资方将有权

利要求猪八戒实控人、重庆猪八戒

实业有限公司及（或）猪八戒回购

股份。

天眼查显示：猪八戒大股东重

庆猪八戒实业有限公司（以下简称

“猪八戒实业”）持股 24.5991%，猪

八戒实业实控人为朱明跃，股权处

于出质和冻结状态；第二大股东重

庆市博恩科技（集团）有限公司持股

15.6119%，被列为限制高消费企业、

失信公司，股权出质和被冻结；重庆

两江新区产业发展集团有限公司

（以下简称“两江产业公司”）持股

13.986%，股权亦处于出质和冻结状

态，两江产业公司实控人为重庆两

江新区管理委员会；持股 0.4167%

的重庆市财信环保投资股份有限公

司亦被列为限制高消费。而类似股

权出质情况的股东还有多家。

Wind数据显示，2020—2022

年 和 2023 年 上 半 年 ，猪 八 戒

总 营 收 及 同 比 增 速 分 别 为

7.69 亿 元 、6.03% ，7.82 亿 元 、

1.68% ，5.56 亿 元 、-28.97%和

2.57 亿元、-12.91%，下滑趋势

明显。

财 报 披 露 上 述 同 期 各 年

度，客户合约收入和收入占比

约为 5.94 亿元、78.5%，5.93 亿

元 、77.2% ，4.10 亿 元 、75.8% ，

2.06 亿元、81.8%。上述年份来

自政府方面的收入及占比分别

为 1.63 亿元、21.5%，1.75 亿元、

22.8%，1.31 亿元、24.2%，0.46 亿

元和18.2%。

上述年份，猪八戒的营业总

成本分别为8.77亿元、8.34亿元、

7.57亿元和3.42亿元。同期，净

利润及同比增速分别为-2.67亿

元、3.54%，3.51 亿元、-31.71%，

2.27 亿元、35.25%和 0.76 亿元、

45.53%。净利润增速较快。而

同期销售毛利率分别为63.70%、

60.70%、58.88%和 56.09%，亦呈

现下滑趋势。

2020—2022 年和 2023 年上

半年，猪八戒流动资产合计为

11.78亿元、8.69亿元、4.77亿元、

3.91 亿元，而流动负债合计则

为 26.26 亿元、23.75 亿元、7.91

亿元、7.70 亿元，流动比率均小

于 1；同期总负债分别为 30.70

亿元、25.79亿元、9.82亿元、9.49

亿元；同期股东权益合计-6.61

亿元 、-9.82 亿 元 、-0.61 亿 元

和-1.38亿元。

在现金流方面，2020—2022

年和 2023 年上半年，经营活动

现金 流 净 额 分 别 为 -0.35 亿

元 、- 0.94 亿 元 、- 2.03 亿 元

和-0.99亿元；投资活动现金流

净额分别为 1.43 亿元、2.82 亿

元、2.84 亿元和 166 万元；筹资

活动 现 金 流 净 额 分 别 为 0.96

亿元、-3.11 亿元、-2.10 亿元

和-0.25 亿元。

财报披露，2020—2022年和

2023年上半年，公司成交客户数

分别约为 25.98 万个、33.07 万

个、25.96万个、10.07万个；成交

额分别为 54.48 亿元、84.05 亿

元、113.89亿元和76.38亿元；平

均客单价分别为2.11万元、2.54

万元、4.43万元和7.59亿元。

在复购率方面，企业服务平

台业务复购率分别为 40.7%、

51.8%、56.0%和55.2%，指挥企业

服务业务分别为 60.9%、57.3%、

58.0%、49.9%，产业服务业务分

别 为 19.0% 、28.4% 、28.2% 、

19.6%，企业服务平台业务、指挥

企业服务业务及产业服务业务

的复购率分别为 46.1%、53.2%、

56.7%和53.7%。

猪八戒在财报中披露，公司

主要面临的风险是过往的录得

亏损净额，日后未必可维持盈利

能力。

记者多次致电猪八戒董事

长朱明跃均未接听，后来以短信

以及邮件形式分别向朱明跃及

公司官网所示的联系邮箱发送

采访请求，但截至记者发稿前均

未获得回应。不过，就在记者发

稿前，公司方面向员工下发通知

显示：“关于工资发放问题，公

司高层及股东正在竭尽全力想

办法解决，也请大家放心，安心

工作。猪八戒在职伙伴有1300

多人，背后代表着1300个家庭，

我们每个八戒人都希望公司能

够渡过难关，我们每个人、每个

家庭才有保障。是非对错已成

过往，当下艰难时刻，希望兄弟

们同舟共济，共渡难关。”

偿债压力巨大

本报记者 李玉洋 上海报道

大模型是拼速度的领域，但有

时候慢可能是另一种快。

近 日 ，国 内 AI 独 角 兽 企 业

MiniMax 上海稀宇科技有限公司

（以下简称“MiniMax”）在首届开发

者大会“MiniMaxLink伙伴日”上低

调发布视频模型 abab-video-1，输

入提示词就可生成时长最高6秒的

视频，主打高分辨率、高帧率。

换个说法，MiniMax 所说的视

频模型类似于OpenAI的Sora这种

文生视频模型。作为 MiniMax 的

创始人兼首席执行官，闫俊杰认

为，“快”是该公司底层大模型的核

心技术研发目标，不过，该视频模

型晚了Sora好几个月。

“为什么我们的推出要晚一两

个月？核心是我们在解决一个更

难的技术问题，即如何能原生训练

算力比较高的东西。”闫俊杰对《中

国经营报》记者表示，在训练视频

生成能力时，需要先把视频转化为

一个个 token（令牌），而这些 token

会非常长，随之复杂度就越高，“我

们其实上半年主要干的事是把复

杂度降低一些，把压缩率变得更

高，所以晚了一两个月”。

MiniMax介绍，根据内部评测以

及跑分，该公司的视频模型比Run-

way的效果更好。目前，可灵已推出

会员订阅计划的商业化模式。那么，

MiniMax视频模型的商业模式将会

如何？ 对此，闫俊杰表示：“我们的

策略是先再等一两周，新的东西出来

之后，到了一个更加满意的状态，可能

会考虑（采取）一些商业化（举措）。”

他还提到，由于模型进步速度

很快，AI生成视频尽管还不能替代

传统的渲染引擎，但为创造出《黑

神话：悟空》这样的3A游戏，“至少

能提供一种可能性”。

尽管未提及视频模型的商

业化路径，但闫俊杰表示：“整个

公司的商业化基本上分成两个

形式，一个形式是我们的开放平

台，现在已经有 2000 多家的客

户，包括很多知名的互联网公

司，也包括传统的企业。这里

面本来就有用户使用声音和视

觉的能力，不是所有的公司都

像快手一样可以自己做，我们

是一个很好的合作伙伴，这是

to B 部分。”

“第二个是我们自己的产品

里也有广告的机制，广告可以做

商业化的变现。”闫俊杰认为，在

目前的阶段，“最重要的东西还不

是商业化，而是真正地让技术达

到广泛可用的程度”。

技术相对复杂的AI生成视频

（视频模型），成为今年大模型厂

商的展示实力或“秀肌肉”的一个

惯常操作，OpenAI 开了这个头。

今年 2 月，OpenAI 发布视频大模

型 Sora，但至今未公测。4 月，生

数科技发布视频大模型 Vidu；6

月，快手发布视频大模型可灵；7

月，智谱 AI 生成视频模型清影正

式上线……

MiniMax 出于什么考虑要做

视频模型？闫俊杰表示，本质在

于人类每天消费的大部分内容是

图文和视频，文字占比不高，“为

了能够有非常高的用户覆盖度，

以及更高的使用深度，作为大模

型厂商，唯一的办法是能够输出

多模态的内容，而不是只输出单

纯的基于文字的内容，这是一个

非常核心的判断”。

他进一步提到：“只是在之

前我们先做出来文字，又做出

来声音，很早前做出来了图片，

现在技术变得更强，（可以）把

视频也做出来。这个路线是一

以贯之的，一定要能做多模态。”

之前 MiniMax 做出大语言模型，

又做声音模型，接着是图片模

型，“只是现在技术变得更强，

把视频也做出来。这个路线是

一以贯之的，一定要能够做多

模态”。

在 AI 算法工程师张昱轩看

来，虽然 MiniMax 并未公布视频

模型的具体参数和技术要点，但

从所展示的模型生成视频中可

以看出公司的算法还是很强的，

而快手的可灵相对来说工程技

术更好。

闫俊杰对记者表示：“不管是

视频、文本、声音，MiniMax 团队

的核心研发思路不在于要让算法

提升5%、10%，比较重要的是能否

提升几倍，如果能提升几倍就一

定要做出来，只提升5%就不太值

得做。”

据了解，MiniMax的视频模型

目前只是第一版，将先免费提供

给用户使用一段时间，很快会有

新版本。“后续会在数据、算法本

身，包括更加方便使用的细节，比

如现在只提供了文生视频，未来

图生视频、文+图生成视频，以及

可编辑、可控性都会陆续出来。”

闫俊杰说。

《黑 神 话 ：悟 空》的 热 度 依

旧，AI 又在游戏中创造了新玩

法。日前，谷歌在一篇论文中指

出，他们打造出了首个完全 AI 驱

动的实时游戏引擎——GameN-

Gen，能以每秒 20 帧实时生成经

典射击游戏《毁灭战士》的游戏

画面，所有游戏画面都是根据玩

家操作，与复杂环境进行交互而

实时生成，每一帧都由扩散模型

预测。

那么，未来AI实时生成3A游

戏大作还会远吗？闫俊杰表示，

《黑神话：悟空》采用的还是传统

建模渲染的方式，这种方式进步

速度已经很慢了，而生成视频和

生成文本是一样的，两年前生成

文本可能完全不可用，但现在变

得可用，且发展速度很快。

“（视频生成）其实都只是一

个开始，因为这只是第一年，接

下来的进步速度一定会变得非

常快。我不太知道能否替代掉

传统的渲染引擎，但是至少能够

提供一种可能性，从长期看，进

步越快的东西就越好。”闫俊杰

表示。

到更加满意状态才考虑商业化

快，是闫俊杰多次提到的关

键词。“不管是做 MoE 还是 Linear

attention，还是其他的探索，本质

上还是让同样的效果模型变得更

快。”闫俊杰表示，快就是好，意味

着同样的算力可以变得更好，这

是MiniMax做底层研发的思路。

同时，他还指出，如何让模型

的错误率持续降低、无限长的输

入和输出，以及多模态，是行业需

要持续解决的三个挑战。

据公司介绍，MiniMax在过往

经历了两次关键的底层技术变

革，包括MoE（Mixture of Experts，

混合专家模型）和Linear Attention

（线性注意力）。今年4月，该公司

研发出的新一代基于MoE+ Lin-

ear Attention 的 模 型 ，水 平 比 肩

GPT-4o。

公开资料显示，MiniMax是一

家成立于2021年12月的人工智能

初创公司，由商汤科技前副总裁、

研究院前副院长闫俊杰创立，成

员主要来自商汤科技这些知名AI

公司。

天眼查显示，今年3月，Mini-

Max完成了B轮的6亿美元融资，

投资方为阿里巴巴，其估值达到

25 亿美元。此前的 2023 年 6 月，

MiniMax完成了超2.5亿美元的A

轮融资，投资方为腾讯投资。

创立一年后，MiniMax自研了

文本到视觉、文本到语音、文本到

文本三个模态的基础模型架构，

并在基础模型之上构建起一个计

算推理平台。

在产品上，MiniMax同时兼顾

B端和C端市场，C端应用有角色

扮演类AI聊天应用Glow、AI社交

软件星野、AI 语音对话助手海螺

问问等，B端则是为企业提供定制

化 的 API 接 口 ，允 许 企 业 接 入

ABAB 模型的各种能力，火山引

擎、金山办公、钉钉、智联招聘、阅

文等公司都在使用其服务。官方

数据显示，目前 MiniMax 的模型

每天与全球用户进行超30亿次交

互，处理超3万亿文本token、2000

万张图片和 7 万小时语音。一年

前，MiniMax交互时长仅为Chat-

GPT的3%，现在这一比例已提升

至53%。

自5月以来，大模型领域掀起

价格战，API降至“白菜价”。谈及

大模型价格战时，闫俊杰指出，

有了价格战后，很多传统的企业

开始愿意使用大模型，“客观地

来说，非常大地提高了模型的调

用量”。

同时，这也从侧面推动模型

性能的进步，中国的大模型在东

南亚等海外也有了竞争力。“国内

的模型正是这么激烈的竞争，推

着大家一定要往前赶，目前至少

在非英语国家的语种上也能够有

一个跟GPT不相上下的水平。”闫

俊杰表示，竞争不可避免，就要努

力做到最好，乐观的一面显示两

个积极的变化：一是国内大模型

的使用量在显著地增长，二是中

国的模型在海外确实越来越具有

竞争力。

闫俊杰表示，大部分公司本

认为大模型很贵，之后很多人认

为大模型很便宜，可以放心地使

用。最终惊奇地发现，有许多传

统企业非常愿意使用大模型，他

们觉得反正成本低，出错了之后

也不要紧，多调用一次就好了。

客观来说，这极大提高了模型调

用量，从而推动模型做得更好。

因此，从乐观角度看，国内大模型

的使用量确实在显著地增长，并

且中国AI大模型在海外确实越来

越具有竞争力。

当谈及与互联网大厂可能发

生正面竞争时，闫俊杰表示，能做

的就是把有可能变强的事无限地

放大，一个是技术如何提升，另一

个是如何跟用户做更好的共创。
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MiniMax闫俊杰：大模型快就是好 可有时候慢是为了更快

上市路遥

猪八戒2017年公司年报显示参保人数为1200多人，但到了2023年，工商年报披露参保人员为不足400人。

猪八戒和宁波赛伯乐恒汇股权投资合伙企业（有限合伙）等投资方签署了相关协议，这些协议当中包括一项撤回投资的权利。

2020—2022 年和 2023 年上半年，猪八戒流动资产合计为

11.78亿元、8.69亿元、4.77亿元、3.91亿元，而流动负债合计

则为26.26亿元、23.75亿元、7.91亿元、7.70亿元，流动比率均

小于1。

在面对巨大偿债、诉讼纠纷等情况压力下，“猪八戒”如今是选择回到“高老庄”，还是继续上路“取经”？ 视觉中国/图


