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核心要点 

 AI大模型持续演进，GPT-4理解能力大幅提升。2022年11月30日，OpenAI发布ChatGPT，5天后
即达到100万用户，是历史上用户增长最快的应用程序。2023年3月15日，OpenAI发布GPT-4，
GPT4相比ChatGPT基于的GPT-3.5模型，其在多模态、理解能力、角色认知、长文本支持方面有了
明显进展。我们认为，无论从应用上的用户增长，还是在模型上的能力提升方面，均具备极大优势。 

 AI大模型加速应用升级，AIGC有望对多个行业带来颠覆式创新。2023年2月8日，微软正式将
ChatGPT引入Bing，3月17日微软宣布其正在将基于GPT-4的AI技术植入Office办公软件中，标志
着以GPT-3.5和GPT-4为代表的大模型开启了办公和搜索新方式，我们认为，未来AI大模型的发展
和推广将率先带来游戏、代码编码、生命科学3个行业的变革。此外，多模态将赋能生成式AI，在
文本、音频、图像和视频等场景实现商业化落地，软件端和硬件端有望迎来新机遇，其中，我们将
重点关注大模型对工具类软件和多场景的赋能，在工具侧有望带来以CAD、EDA、ERP为主的工具
类软件的估值重构。 

 GPT-4引发海量算力需求，把握算力产业链机会。根据测算，我们认为，在中性假设下，ChatGPT
一年产生的API调用费用约为6.2亿美元，与此同时，ChatGPT将在训练和推理层面对GPU产生巨大
需求。根据OpenAI公开信息，GPT-3.5模型的API价格为0.002美元/千token，而GPT-4在请求方
面的API价格为0.06美元/千token，回复方面为0.12美元/千token，以0.06美元/千token计算，
GPT-4的API调用成本是GPT-3.5的30倍以上，算力相关需求有望翻倍增长。 

 投资建议：1）大模型相关标的：微软（MSFT.O）、谷歌（GOOG.O）、百度（BIDU.O）等海内
外大厂；2）算力相关标的：联想集团（LNVGY.OO/0992.HK）、英伟达（NVDA.O）；3）应用
端相关标的：网易（9999.HK）、阅文集团（0772.HK）、创梦天地（1119.HK）。 

 风险提示：大模型进展不及预期风险、市场竞争加剧风险、AI应用的道德伦理风险、商业模式变现
与落地不及预期风险、下游需求不及预期风险。 
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AI 1.0 AI 2.0 AGI 

 
【单个任务的专用模型】 
 为每一项任务开发一个模型 
 需要针对具体任务进行微调 
 开发周期长、投入资源高 
 微调了什么能力，则具备什么能

力，不会出现“涌现”能力 
 例如：基于规则、统计、大模型

Bert、GPT2等模型的引擎 

【广泛任务的通用模型】 
 一 般 用 提 示 词 调 动 相 关 能 力

(zero-shot) 
 可对长上下文(如32K字符)进行

建模，具备超强多轮对话能力 
 由于“涌现”能力、思维链和简

单推理，可具备处理未见过的任
务的能力 

 例如：GPT3.5、ChatGPT等 

【通用人工智能AGI】 
 更加强大的提示词和“涌现能力

”以应对新的任务 
 对结果具备可解释性和具备不断

自我学习能力 
 对能力和结果可控，符合人类伦

理和社会规范 
 例如：未来不断发展的模型及未

来其他更新的模型。  

资料来源：大语言模型和资产管理论坛，西南证券整理 

1 模型演进：AI大模型能力不断强化，GPT系列模型持续迭代 

 AI之路：从AI 1.0到AI 2.0再到AGI，能力越来越强，使用越来越简单，结果越来越可控。 

 GPT系列模型演进：GPT-4是OpenAI发布的最新GPT系列模型，作为大规模多模态模型，它可以
接受图像和文本输入，产生文本输出，是目前最强的文本生成模型。 

【GPT-1】 
 1.17亿参数 
 有 一 定 泛 化

能 力 ， 可 接
下 有 任务微
调 

【GPT-2】 
 15亿参数 
 生成能力突

出 ， 包 括 聊
天 、 续 写 、
摘要 

【GPT-3】 
 1750亿参数 
 上 下 文 小样

本学习能力
强大 ， 可 完
成 大 多 数
NLP任务 

instructGPT 
 1750亿参数 
 指 令 微 调 ，

不真实/有害
化/无用回复
减少 

【chatGPT】 
 约1750亿 
 基 于 人 类 反

馈 数 据 ， 对
齐 人 类 喜 好
， 强大意图
理解能力 

【GPT-4】 
 万亿级别 
 数 据 源 扩 充

； 增加训练
后处理和行
为预测；幻
觉问题下降 

2018.06 2019 2020.05 2022.01 2022.11 2023.03 
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 ChatGPT简介：由OpenAI研发的AI技术驱动的自然语言处理工具，于2022年11月30日发布。 

 GPT—Generative Pre-trained Transformer（生成预训练变换器），是openAI推出的一种用于处
理自然语言文本大型神经网络模型。ChatGPT基于GPT-3.5模型构建、使用Transformer架构，通
过连接大量的语料库来训练模型，在GPT大模型能力的加持下，ChatGPT对于文本、任务的理解能
力有了新的飞跃，能根据聊天的上下文进行互动，做到与真正人类几乎无异的聊天场景进行交流。
在聊天场景以外，ChatGPT还能完成撰写邮件、视频脚本、文案、翻译、代码等任务。 

资料来源： 百度百科，讯飞易听说，西南证券整理 

时间 事件 

2022年11月底 人工智能对话聊天机器人ChatGPT推出，迅速在社交媒体上走红，推出5天，注册用户数超过100万 

2023年1月末 ChatGPT的月活用户已突破1亿，成为史上增长最快的消费者应用 

2023年2月2日 
美国人工智能公司OpenAI发布ChatGPT试点订阅计划——ChatGPT Plus。ChatGPT Plus将以每月20美元的
价格提供，订阅者可获得比免费版本更稳定、更快的服务，及尝试新功能和优化的优先权 

2023年2月2日 
微软官方公告表示，旗下所有产品将全线整合ChatGPT，除此前宣布的搜索引擎必应、Office外，微软还将在
云计算平台Azure中整合ChatGPT，Azure的OpenAI服务将允许开发者访问AI模型 

2023年2月7日 
微软宣布推出由ChatGPT支持的最新版本人工智能搜索引擎Bing和Edge浏览器。微软CEO表示，“搜索引擎
迎来了新时代”；8日凌晨，在华盛顿雷德蒙德举行的新闻发布会上，微软宣布将OpenAI传闻已久的GPT-4模
型集成到Bing及Edge浏览器中 

ChatGPT发展历程 

1.1 ChatGPT：基于GPT-3.5模型构建，成为史上用户增长最快应用 
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1.1 ChatGPT：基于GPT-3.5模型构建，成为史上用户增长最快应用 

 ChatGPT在发布5天后即达到100万用户，是历史上用户增长最快的应用程序。 

 根据UBS发布的研究报告，ChatGPT在2023年1月的月活用户数已经超过1亿。 

资料来源：World of Engineering，TRTWORLD，西南证券整理 

各应用达到100万用户所需时间 

3.5 Years 

2.5 Years 

2.5 Years 

2 Years 

13 

Months 

10 

Months 

7 Months 

5 Months 

2.5 

Months 

5 Days 

Netflix

Airbnb

Kickstarter

Twitter

Foursquare

Facebook

Dropbox

Spotify

Instagram

ChatGPT

各应用达到1亿用户所需时间（单位：月） 

90 

54 

54 

42 

30 

9 

2 

Twitter

Spotify

Meta

WhatsApp

Instagram

Tik Tok

ChatGPT
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 ChatGPT工作原理： 

 ChatGPT 使 用 的 GPT-3.5模型包含大量的语言数据，当用户输入问题时，GPT-3.5模型会根据语言
数据生成回答候选集，并从中选择最佳回答，ChatGPT再将生成的回答以自然语言的形式输。 

 ChatGPT在基础语言模型的基础上，通过RLHF（从人类反馈中强化学习）训练，使用户的反馈可
以即时反馈到模型上，形成自我学习能力，根据新数据不断迭代更新。 

 模型训练过程主要分三步：1）收集提示信息和人工形成的任务示例，通过监督学习训练模型。2）
将初始模型用在新的对比数据上，生成多个输出，人工对这些输出进行排序，排序结果用于训练奖
励模型。3）使用PPO（Proximal Policy Optimization）深度强化学习算法训练奖励模型。 

资料来源： 上游新闻，稀土掘金技术社区，腾讯云开发者，西南证券整理 

ChatGPT工作原理 

1.1 ChatGPT：基于GPT-3.5模型构建，成为史上用户增长最快应用 
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1.2 GPT-4 ：更强大的多模态大模型，关注理解能力的构建 

GPT-3.5 GPT-4 

自然语言处理模型 

文字问答 

剧本写作 

3000字 

司法考试排名倒数10% 

SAT数学考试590分 

生物奥林匹克竞赛排名前69% 

$0.002美元/1000 token 
（请求响应相同） 

多模态模型 

看图作答 

文字问答 

数据推理 

分析图表 

角色扮演 

25000字 

司法考试排名前10% 

SAT数学考试700分 

生物奥林匹克竞赛排名前1% 

请求$0.06美元/1000 token 

回复$0.12美元/1000 token 

1.模型升级 

2.功能升级 

3.文字输入长度 

4.考试能力 

5.API价格 

英文准确度提升到85.5%；中文准确性提升80.1%；事实准确性大幅提升 

6.其他升级 

Bing（提供制定化搜索服务）、Be my eyes（帮助盲人看世界）、 
Duolingo（帮助纠正语法错误）、可汗学院（为学生提供虚拟导师）… 

7.GPT-4落地应用 

资料来源：OpenAI，西南证券整理 

 一图看懂GPT-4 新变化 
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 过去计算机只能“模拟”，GPT-4 可以“理解”，更关注理解能力的构建。过去模型一定需要针对
具体问题进行具体设计，如果表述不够“结构化”，模拟效果难以保证。现在GPT-4拥有理解能力，
因此也带来了逻辑推演的能力，有更好的悟性，能应用于更多场景。MMLU，Massive Max 
Language Understanding，达到86. 4%（57个题），GPT 3是70%。 

资料来源：大语言模型和资产管理论坛，西南证券整理 

主要能力 GPT-4的新功能和改进 

文本理解能力 GPT-4对上下文和语义的理解能力增强，能够生成更准确、相关和连贯的响应，降低产生无关或无意义文本的可能性。  

多语言理解功能 GPT-4扩展语言库，支持更广泛的语言，提高流畅度，使其更加通用，更容易被世界各地用户访问。 

实时适应能力 GPT-4学习和适应的能力使其能够提供更好的定制化响应，更具吸引力和个性化的互动。 

图像理解能力 
GPT-4理解图像能力增强，可以通过运用最先进的计算机视觉技术，从图像中提取关键元素和上下文，将功能提升到
基于文本的交互之外。 

规则理解能力 能最大限度地减少有害和不真实的输出，但由于对遵守规则有了更好的理解，GPT-4将拒绝比3或3.5模型更多的请求。  

复杂任务的理解能力 
GPT-4在更复杂、更细微的任务处理上，回答更可靠、更有创意，能够处理更复杂的任务，为用户提供更丰富细致的
信息，GPT-4在请求更少的情况下能够提供更多的结果和答案。 

GPT-4 多个核心理解能力提升 

GPT4 
更庞大的参数 -> 
更昂贵的算力 -> 

更中心化的服务模式 -> 

<- 图形能力更强 
<- 更稳定的表现  
<- 更强大的知识处理能力  

1.2.1 GPT-4 ：更强大的多模态大模型，关注理解能力的构建 

8 



 图文理解能力提升：通过用法语解决物理问题的案例，可以发现GPT-4在多语言理解、图文理解能
力上进一步增强并已融会贯通。 

 多语言功能强大：根据右下图，GPT-4在小语种能力方面十分出色。 

GPT-4 多语言功能强大 运用 GPT-4 解决法语物理问题 

GPT-4在英语和
绝大多数小语种
上的精确度均高
于GPT-3.5 

图像理解 

文字理解； 
复杂问题理解 

资料来源：OpenAI官网，西南证券整理 

1.2.1 GPT-4 ：更强大的多模态大模型，关注理解能力的构建 
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 长文本理解能力提升：ChatGPT、GPT-4模型能够分别单次处理3000个单词、25000个单词的文
本量，GPT-4对长文章的阅读、分析、生成能力大幅提高。 

 复杂问题解决能力提升：GPT-4在不同年龄段、不同类别考试中均名列前茅，平均位列TOP10%行
列。比如，律师职业资格考试排名前10%，生物学奥赛排名前1%等。 

资料来源：OpenAI官网，西南证券整理 

GPT-4 单次处理词数更多 GPT-4 在多类考试中表现更优 

0

5000

10000

15000

20000

25000

GPT-3 GPT-3.5 chatGPT GPT-4

提升8倍 

1.2.1 GPT-4 ：更强大的多模态大模型，关注理解能力的构建 
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 创作风格可控：通过系统自定Prompt，让模型可以按照规定风格完成任务回复。 

 幻觉问题减轻、安全功能完善：GPT-4在各类任务上幻觉问题显著减轻，比最GPT-3.5模型约减轻
30%-40%。在安全能力的升级上GPT-4明显超出ChatGPT和GPT3.5。 

 认知角色，显著提升。 

资料来源：OpenAI官网，西南证券整理 

要求 GPT-4 按照 json 形式回复 不被允许内容和敏感内容的错误行为率 

1.2.1 GPT-4 ：更强大的多模态大模型，关注理解能力的构建 
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 可信性层面：1）产出结果看似合理但不正确：系统在评判对错上有待改进，可能会生成错误文本；
2）不擅于讨论未来：能够对已发生的事情进行推理，但不易对未来进行假设，与创造性较难兼得；
3）规则化有望加强：模型已具备拒绝不当请求的能力，但有时仍响应不当指令或存在偏差行为。 

 知识层面：对专业领域问题仍存在一定的理解瓶颈，精准专业能力有所欠缺。 

 成本层面：1）基础大模型训练资源消耗巨大；2）大模型运行时需要消耗大量服务器资源，需要研
究蒸馏压缩、分流等技术处理；3）大模型实现优异性能需要极高的计算成本和工程实现能力。 

1.2.2 GPT-4 局限：有待突破专业领域理解瓶颈、降低资源消耗成本 

资料来源：大语言模型和资产管理论坛，西南证券整理 

费用计算
年份 

模型 
参数量
（亿） 

费用 
（美元） 

2018 BERT 3.4 12,000 

2019 XLNet 3.4 61,000 

2019 GPT-2 15 184,320 

2019 T5 110 1,300,000 

2020 GPT-3 1750 4,600,000 

大模型训练成本及参数量 
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模型名称 每一千token价格（$） 折算人民币价格（￥/次） 折算人民币价格（￥/1千次） 

Ada 0.0004 0.0008376 0.8376 

Babbage 0.0005 0.001047 1.047 

Curie 0.002 0.004188 4.188 

Davinci 0.02 0.041880 41.88 

Code-Cushman-001 0.024 0.050256 50.256 

Code-Davinci-001 0.1 0.209400 209.4 

GPT-3.5-turbo（持续更新） 0.002 0.004188 4.188 

GPT-3.5-turbo-0301 0.002 0.004188 4.188 

资料来源：大语言模型和资产管理论坛，西南证券整理 

注：汇率以1美元等于6.98计算。 

OpenAI、微软Azure云API调用费用 

1.2.2 GPT-4 局限：有待突破专业领域理解瓶颈、降低资源消耗成本 

NLP大模型训练资源估算 

模型规模 

1.5B 15B 180B 

训练（混合精度BF16+FP32） 
预训练（100B token） 约9张A800 约86张A800 约1024张A100 

Finetune（150万token） 约1张A800 约16张A800 约128张A800 

推理（FP16） 量化 A800支持2并发 A800支持1并发 5张A800支持1并发 
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通用人工智能（AGI）具备多维度理解能力 

 大语言模型将加速通用人工智能的实现，AGI可以理解或学习人类能完成的智力活动。 

 以GPT-4为代表的大模型，代表着图文理解、多轮对话和问题求解进入了一个可实用时代。 

预训练模型的技术流程 

海量文本数据 超大规模算力 超大规模预训练语言模型 

针对不同任务进行微调（Bert/GPT） 

无需微调(GPT-3/ChatGPT/GPT-4) 

完
成
任
务 

资料来源：大语言模型和资产管理论坛，西南证券整理 

数
据
和
信
息
输
入 

理解、分析、创新 

信息输出 

2 大模型驱动AI 2.0走向AGI，GPT-4代表模型进入可实用时代 
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 实现AGI的基本要求有：一套智能的理论、综合的形式化模型以及计算机实现。 

 AGI的基本目标是在计算机中重塑“智能”，这一目标取得了学术界和应用界的大致共识。虽然所
有的AGI方案都从人类智能的源头获得灵感，但人们对"智能" 的理解缺不尽相同，AGI项目的具体
目标也有所不同。因此，学者和研究者对实现AGI路径的不同理解分为不同流派，试图从不同的抽
象层次上复制人类智能。 

 

AGI不同实现路径 

资料来源：《机器之心》《通用人工智能导航：AGI的历史与现状》，西南证券整理 

结构派 行为派 能力派 方法派 原则派 

基本观点：人类智能
是人脑的产物，尽可
能按照原样复刻人脑
结构是利用计算机实
现智能的可行途径 

理论基础：神经科学
，生物学等 

典型代表：HTM，
Vicarious 

主要挑战：太多生理
细节不可能也无必要
在AI系统中复制 

基本观点：智能表现为
人类的外在行为，所以
只需让计算机表现得与
人一样即可 

理论基础：心理学，语
言学等 

典型代表：Turing Test
，cognitive model 

主要挑战：太多心理和
社会因素既不可能也无
必要在AI系统中复制 

 

基本观点：人类以问
题解决能力测试智力
，智能系统也要具备
解决只有人类才能解
决的问题的能力 

理论基础：领域知识
导向下的计算机应用 

典型代表：AlphaGo
，expert system 

主要挑战：对智能问
题缺少界定，专用解
决方案的通用性和弹
性不足 

 

基本观点：智能是一
种理性或优化的形式
，因此，智能系统应
该总是能够按照某种
通用原则而“正确做
事” 

理论基础：逻辑学，
数学等 

典型代表：AIXI，
NARS 

主要挑战：智能和认
知中影响因素太多，
难以被一种理论解释
或生成 

基本观点：智能是感
觉、推理、学习、行
为、交流、问题解决
等一系列认知功能的
整合。在计算机中分
别实现以上功能就能
实现智能 

理论基础：计算机科
学 

典型代表：主流AI教
材，Soar 

主要挑战：AI技术发
展至今内部已经相当
分散和僵化，难以有
效整合 

2.1 AGI：全球加速布局，成为未来重点发展方向 

16 



870 

15790 

0

4000

8000

12000

16000

20000

2021 2030E

 全球AI市场规模持续增长，通用人工智能快速发展。 

 根据新思科技数据，全球AI市场规模有望由2021年的870亿美元增长至2030年的15970亿美元，
2021-2030年复合增速达38.1%。根据All The Research数据，预计2026年全球AGI市场规模将达
到1442亿美元，2016-2026年复合增速达到41.6%。 

全球AGI市场规模（亿美元） 

资料来源：新思科技， Acumen Research and Consulting，All The Research，西南证券整理 

CAGR:38.1% 

全球AI市场规模（亿美元） 
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2.1 AGI：全球加速布局，成为未来重点发展方向 
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 通用人工智能可以归结为创建一台机器，它不仅可以完成特定任务，还可以学习和执行其他任务，
具备自主自我控制能力。现有的人工智能系统还不能做到这一点，很多公司正在努力使其成为现实
。Elon Musk预测最早可以在2029年实现通用人工智能，但专家、学术界认为实现通用人工智能还
需要更多时间。不可否认的是，如果实现，通用人工智能将为几乎所有行业带来改变。 

 国内外多个科技公司在AGI方向上已有布局。Anthropic、Darktrace、DeepMind、Evolv 
Technology、Graphcore、谷歌大脑、微软、OpenAI等均在进行AGI专项研究和商业化布局。 

资料来源：builtin《要了解的 15 家通用人工智能公司》，西南证券整理 

全球AGI布局 

企业 研究成果 

Darktrace Darktrace的自学人工智能通过实时检测来帮助保护公司的数据和基础设施免受网络威胁 

DeepMind MuZero是使用人工智能来掌握游戏的计算机程序；在医学研究方面取得进步，特别是眼部疾病方面 

Evolv 
Technology 

Evolv Technology 的武器检测扫描仪旨在确保公共场所的安全，该平台正在“不断学习”，这意味着它可以适应
并在发现新威胁时变得更加智能 

Google Brain 
创建了有史以来最大的机器学习神经网络之一，最终不仅自学了如何识别猫，而且实际上能够生成自己的猫的数字
图像 - 证明基于软件的神经网络可以反映人类智能。 

Hyperscience 实现了办公室工作自动化，将人类可读内容转换为机器可读的数据；机器可以自主完成，而无需人工干预 

Olbrain Olbrain有一个基于神经网络的通用智能平台，该平台使用人工思维理论，可以感知并响应人类的情绪 

Numenta Numenta 是我们了解人类大脑如何工作的关键参与者，技术的基础是其千脑智能理论框架 

One Concern 
旨在帮助社区为自然灾害做好准备、应对和恢复，创建了物理世界的数字孪生，揭示了极端天气和气候变化对我们
的建筑和自然环境构成的潜在风险 

微软 促进民主化的机器学习战略和开源协作 

OpenAI GPT-3是一种使用深度学习生成类似人类文本的自回归语言模型 

2.1 AGI：全球加速布局，成为未来重点发展方向 
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资料来源：腾讯新闻，财联社，人人都是产品经理社区等，西南证券整理 

 AI大模型成为投融资热门-OpenAI项目近况：截至2022年12月，OpenAI Startup Fund披露的投
资项目有4个，分别是Descript、Harvey AI、Mem和Speak，在重塑创造力、法律服务、生产力
以及教育领域具备较大潜力，通过深度结合尖端AI模型为用户创造文本端和声学端新产品。 

OpenAI投资项目近况 

2022年10月由OpenAI 
Stratup Fund投资。 

Descript是一种协作式
音频和视频SaaS编辑工
具，支持音频转录为文本
文档进行编辑，同时为语
音音频文件提供自动和手
动转录解决方案，可以利
用语音识别技术在短时间
内转录音频和视频文件。 

用户可通过编辑文本来编
辑音视频，同时Descript
支持解说视频、销售演示
、播客、社交媒体帖子以
及视频消息发送。 

Descript 
像文本一样编辑音视频 

2022年11月由OpenAI 
Startup Fund投资。 

Harvey AI是一家被称为
“律师副驾驶”的初创公
司。用户无需动手编辑法
律文件或进行法律研究，
通过简单语言描绘希望完
成的任务即可收到结果。 

产品由AI大模型支持， 
把研究、起草、分析以及
沟通等繁琐环节进行压缩
提效，帮助律师从业者节
省更多时间，为 客户提
供更高质量的服务。 

Harvey AI 
省时省力的律师副驾驶 

2022年11月由OpenAI 
Stratup Fund投资。 

Mem定位为一款轻量化
知识管理工具。Mem的
使命是连接世界信息孤岛
，释放人类的集体智慧，
通过会思考的AI来激发人
类，去创造更多更好的想
法以及更少组织的产品。 

Mem的所有工作都将围
绕一组共同活动展开，将
来自个人、团队和企业的
知识结合在一起，从而提
供系统性的能力和决策。 

Mem 
AI 知识管理工具 

2022年11月由OpenAI 
Stratup Fund投资。 

Speak是一个通过AI帮助
人们学习英语的平台，为
用户提供了与母语人士进
行真实对话的体验。 

Speak背后的自动语音识
别模型能准确识别韩国用
户的语音发音问题，并以
小于0.1秒的速度和95%
的准确率来支撑产品。用
户的声音语料数据经过AI
模型识别，即时转换为音
标，进行逐个音素分析，
识别结果将反馈给用户。 

Speak 
AI 外教学英语工具 

2.1 AGI：全球加速布局，成为未来重点发展方向 
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2022年中国人工智能领域的新晋独角兽公司 

资料来源：智源社区，西南证券整理 

公司名称 简介 估值（2022年10月30日） 

福瑞泰克 辅助驾驶解决方案研发商 97.5亿元 

镁伽机器人megarobo 智能机器人研发商 97.5亿元 

Aibee爱笔智能 线下空间数字化与智能化服务商 97.5亿元 

Rokid若琪 基于人机交互技术的智能硬件研发商 90亿元 

禾多科技 自动驾驶、自动泊车解决方案研发商 80亿元 

希迪智驾 智能驾驶系统研发商 80亿元 

梅卡曼德机器人 AI+3D智能工业机器人解决方案提供商 80亿元 

魔珐科技Xmov 虚拟直播技术研发商 71.5亿元 

暗物智能 人工智能技术平台 70亿元 

极视角 人工智能与计算机视觉算法提供商 70亿元 

所托瑞安 自动驾驶、智能交通技术研发商 65亿元 

影刀RPA 企业RPA自动化办公方案提供商 65亿元 

Flexiv非夕 通用智能机器人公司 65亿元 

超参数科技 专注于虚拟世界的人工智能解决方案 65亿元 

 AI大模型成为投融资热门-应用端投资：AI大模型应用端一级市场投融资活跃，智能驾驶、机器人、
智能硬件等方向成为投资热门。 

2.1 AGI：全球加速布局，成为未来重点发展方向 
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 办公领域—微软office：GPT-4全面接入微软Office全家桶，推出Microsoft 365 Copilot 

 3月17日，微软通过官网宣布其正在将基于GPT-4的AI技术植入Office办公软件中，该功能名为
“Microsoft 365 Copilot”。Office办公软件在GPT-4的加持下，用户可以通过Copilot，凭着最
通用的界面和自然语言，轻松玩转AI工具。 

 Microsoft 365 Copilot通过GPT-4使各个Office办公软件互联互通，GPT-4穿梭其中。Copilot的
构建不仅仅是将ChatGPT连接到Microsoft 365，Microsoft 365 Copilot是由Copilot系统驱动，
该系统将Microsoft 365的各个应用程序与数据和智能的Microsoft Graph以及GPT-4结合起来。 

资料来源：Microsoft官网，西南证券整理 

办公软件 GPT-4加持下的应用升级 

Word 基于用户已有资料起草、编辑、总结创作文档，并基于其他文档信息进行整合或修改 

Excel 可自动总结Excel内容、生成公式、给出分析并画图表 

PowerPoint 一键生成PPT及动画效果，将现有书面文件转化成PPT，通过自然语言命令重新调整布局 

Outlook 辅助阅读或总结长邮件，起草回复现有邮件，将快速笔记变成清晰、专业的电子邮件 

Teams 优化开会流程，可自动总结会议纪要，回答用户漏听内容 

Business Chat 汇集文档、演示文稿、电子邮件、日历和联系人等数据信息，智能辅助团队协作 

Microsoft 365 Copilot 有望凭借AI技术变革，带来全新工作方式、提升工作效率、 开启生产力的新一轮爆发 

2.2 GPT-4 具体应用：逐步应用于多领域，商业化落地未来可期 

微软office接入GPT-4 
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 金融领域—Morgan Stanley：财富管理部门运用GPT-4组织调动面向客户的知识库。摩根士丹利
财富管理部门将智库内容转化为更易于使用操作的格式，使用GPT-4来获取、处理和综合内容，对
全球公司、行业、资产和市场进行洞察，灵活运用自身广泛的智力资本。 

 翻译领域—Duolingo：接入GPT-4驱动智能语言学习新体验。Duolingo Max为学习者提供两大
新功能：「解释我的答案」和「角色扮演」。其中， 「解释我的答案」可以针对用户的问题进行相
关解释；「角色扮演」允许学习者与应用程序中的世界人物练习真实世界的对话技巧。 

资料来源：OpenAI，西南证券整理 

2.2 GPT-4 具体应用：逐步应用于多领域，商业化落地未来可期 

摩根士丹利采用 GPT-4帮助员工快速访问内容 Duolingo对用户问题进行解答 
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 搜索领域—微软New Bing：一款基于GPT4模型的智能搜索引擎。它不仅可以提供高质量的搜索
结果，还可以与用户进行自然语言交互，提供各种有趣和实用的功能。 

 医疗领域—Be My Eyes：通过GPT-4为有视觉障碍人士提供图像信息指导。凭借GPT-4的新视觉
输入功能，Be My Eyes开始在其应用程序中开发GPT-4动力虚拟志愿者，与人类志愿者具备相近的
理解水平，例如可以识别和命名冰箱中的物品、分析配料、提供食谱。 

 教育领域—Khan Academy：结合GPT-4打造 Khanmigo AI教学助手。既可以为学习者提供定
制化的教育服务，也可以为教师提供教学方案以提升工作效率。 

微软New Bing 可汗学院帮助设计教学方案 

资料来源：OpenAI，西南证券整理 

2.2 GPT-4 具体应用：逐步应用于多领域，商业化落地未来可期 
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    1 模型演进：AI大模型能力不断强化，GPT系列模型持续迭代 

1.1 ChatGPT ：基于GPT-3.5模型构建，成为史上用户增长最快应用 

    2 应用落地：大模型加速AGI实现，GPT-4推动模型进入可实用时代 

1.2 GPT-4 ：更强大的多模态大模型，关注理解能力的构建 

2.1 AGI ：全球加速布局，AGI成为未来重点发展方向 

2.2 GPT-4 具体应用：多领域初步试水，商业化落地未来可期 

    3 关注方向：AIGC产业链完善，把握四层架构及海内外受益主体 

四层架构：数据层 — 算力层 — 模型层 — 应用层 

    4 海外相关标的 



 AIGC产业链主要包括四层架构：数据层、算力层、算法/模型层、商业化应用层。 

 1）数据层—AI的粮食：数据产业有望受益，包括数据采集、预处理、存储等各个生产加工环节。 

 2）算力层—AI的身体：IDC为算力设备代表，服务器为算力载体，芯片为算力核心。 

 3）模型层—AI的大脑：大模型+多模态加速成长，重点关注国内外大厂在AGI大模型上的进程。 

 4）应用层—AI的变现：AIGC逐步应用于各场景，文本、声学、图像和视频生成日益成熟。 

AIGC产业链四层架构 

资料来源：腾讯研究院，西南证券整理 

3 关注方向：AIGC产业链完善，把握四层架构及海内外受益标的 

数据层 算力层 模型层 应用层 

数据表现形式为数字
、文字和图像等，描
述和反映基础事实，
是算法的底层支撑。 

主要包括数据挖掘、
数据处理、数据分析
、数据储存、数据可
视化和隐私保护等。 

算力是指计算设备处
理数据、执行算法的
能力。算力能力关系
到系统运行效率。 

算 力 硬 件 有 CPU 、
GPU、FPGA、ASIC
等。技术方面，云计
算已大幅提升算力。 

算法模型可根据指令和步
骤实现特定功能，基于预
训练模型生成垂直化/场
景化/个性化等模型。 

趋势：大模型+多模态。
多模态在模型层面或指向
更复杂的设计，需要投喂
不同模态成对的数据集。 

应用层是指面向C端提供
AIGC相关服务，企业需
满足用户需求，甚至创造
内容消费需求。 

从场景模态上看，包括文
本、音频、图像、视频等
；从受益主体上看，涉及
个人、企业和垂直行业。 
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中国数据要素行业市场规模及增速  数据要素重要性提升。大模型训练需要海量且优
质数据，数据和数量和质量决定了AI算法的性能、
泛化能力和应用效果。数据要素和步骤主要包括
获取、标注、清洗、存储、质量检验等环节。 

 数据要素行业空间广阔。1）全球市场：根据
GRAND VIEW RESEARCH，2022年全球AI训
练 数据 市场 规模 约 17.3亿 美元 ，预 计 2023-
2030年CAGR为22.1%。2）中国市场：据国家
工信安全发展研究中心，2021年我国数据要素
市场规模达815亿元，预计十四五期间CAGR将
超过25%，2025年市场规模有望达到1749亿元。 

3.1 数据层 

资料来源：国家工信安全发展研究中心，华经产业研究院，艾瑞咨询，西南证券整理 

数据层 海内外数据提供商 

机构类型 代表机构 数据类型 

互联网 
厂商 

百度 百度各产品数据，行业合作伙伴数据 

阿里 淘宝天猫等电商数据，阿里云B端数据 

腾讯 微信用户数据，腾讯视频/新闻/游戏数据 

华为 手机用户数据等 

谷歌 搜索数据，谷歌学术，YouTube数据等 

微软 Office数据，Bing数据等 

学术机构 知网，高等院校图书馆等学术数据 

其他 各垂直行业等专业领域数据 

AI基础 
数据 

服务商 

面向AI的 
数据治理平
台服务商 

数据层 海内外数据服务商 
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3.2 算力层 

 芯片是算力的核心，硬件以GPU为主。 

 国内外GPU市场高速增长，海外龙头占据垄断地位： 

 1）市场规模：根据Verified Market Research，2021年全球
GPU芯片市场规模为334.7亿美元，预计2030年约4773.7亿美
元，CAGR达33.3%；2020年中国GPU市场规模47.39亿美元，
预计2027年市场规模达345.57亿美元，2021-2027年CAGR为
32.8%，国内外GPU市场前景广阔。 

 2）市场份额：根据Wccftech，2022Q3独立GPU市场中英伟达
和AMD的市占率分别为88%和8%，垄断优势明显，国内厂商有
望在AI产业蓬勃发展和国产替代逻辑下加速成长。 

资料来源：Verified Market Research，西南证券整理 

算力层 海内外潜在受益标的 

产业链 具体产品/服务 国外潜在受益标的 国内潜在受益标的 

算力层 

CPU 英特尔(INTEL) 
海光信息 

 
中科曙光 

 

GPU 英伟达，超威半导体(AMD) 

FPGA 英特尔，赛灵思(XILINX) 

ASIC / 寒武纪 

服务器及周边 / 联想集团，浪潮信息，中际旭创 

数据中心 易昆尼克斯(EQUINIX) 万国数据，秦淮数据 

0

1000

2000

3000

4000

5000

2021 2030E

全球GPU市场规模（亿美元） 

CAGR=33.3% 

中国GPU市场规模（亿美元） 

0

100

200

300

400

2020 2027E

CAGR=32.8% 

27 



 问题1：英伟达有哪些GPU产
品，定价分别是多少？ 

 提问共13词，回答共183词。
提问与回答词数比例=1:14。 

 问题2：请介绍微软在人工智
能大模型上的进展。 

 提问共11词，回答共234词。
提问与回答词数比例=1:21。 

 问题3：请计划一个
一家三口在4月从巴
黎出发、到上海旅游
的一周攻略。 

 提问共16词，回答共
301词。提问与回答
词数比例=1:19。 

资料来源：OpenAI，西南证券整理 

 根据以上案例，我们进
行如下假设： 

 每个问题平均词数：悲
观/中性/乐观假设分别
为10/15/20词。 

 问题与回答词数比例：
悲观/中性/乐观假设分
别为1:15 / 1:20 / 1:25。 

3.2 算力层-推理成本测算-API调用费用 

28 



 根据Similar Web，2023年1月27日-2月3日
平均日活为2500万；3月13日和3月15日已分
别增长至4846万和5837万。我们对活跃用户
数量进行如下假设：悲观/中性/乐观假设下
ChatGPT的日活跃用户分别为3000万/4500
万/6000万人。我们对日活用户每天的问题个
数进行如下假设：悲观/中性/乐观假设下的日
活跃用户问题个数分别为35/45/55个。根据
OpenAI ，GPT-3.5的API调用费用为0.002
美元/千token。 

 综上，我们得出在悲观/中性/乐观假设下，
ChatGPT一年产 生的API 调用 费用 分别为
1.6/6.2/16.7亿美元。 

 

 

3.2 算力层-推理成本测算-API调用费用 

资料来源：Similar Web，Open AI，西南证券测算 

运算 关键指标 悲观假设 中性假设 乐观假设

ChatGPT日活（亿人） 0.30 0.45 0.60

 × 日活跃用户每天提问数 35 45 55

 × 每个问题平均词数 10 15 20

 ÷ 单token对应词数 0.75 0.75 0.75

 => 提问生成的总token数（亿token/天） 140 405 880

 ÷ 提问生成的token数与回答生成的token数之比 1/15 1/20 1/25

 => 回答生成的总token数（亿token/天） 2100 8100 22000

 => 完整对话生成的总token数（亿token/天） 2240 8505 22880

 × GPT-3.5 API调用费用（美元/ 千token） 0.002 0.002 0.002

 => ChatGPT每日产生的API调用费用（美元/天） 448,000 1,701,000 4,576,000

 ×365天 ChatGPT一年产生的API调用费用（美元/年） 163,520,000 620,865,000 1,670,240,000

 => ChatGPT一年产生的API调用费用（亿美元/年） 1.6 6.2 16.7
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3.3 模型层 

 单一预训练模型向多模态模型演变，跨模态/多模态内容成为关键的发展节点。目前AIGC生成正在
完成从简单的降本增效向创造额外价值转移。AIGC有望以GPT-4和未来其他多模态大模型为基础，
形成多模态x多场景，其中，跨模态生成和多模态的理解结合将成为未来的发展重点。 

 单一预训练模型包括自然语言处理(NPL)、计算机视觉(CV)领域。如自然语言处理模型GPT-3。多
模态模型涉及文字、图片、音视频等多种内容形态。如Stable Diffusion，能够实现文本到蹄片的
转换；2023年3月15日Open AI推出GPT-4，能够实现输入文本和图像，并输出文本。 

 OpenAI GPT-4 走在全球前列，百度文心一言为中国本土化大模型代表。 

公司 单一预训练模型（NLP/CV） 多模态模型 

海外 

谷歌 BERT，LaMDA，PaLM  Imagen，Parti，PaLM-E 

微软 Florence，Turining-NLG  Visual ChatGPT 

OpenAI GPT-3，Codex，ChatGPT CLIP&DALL-E，GPT-4 

Facebook OPT-175B，M2M-100 / 

Stability AI / Stable Diffusion  

DeepMind Gopher，AlphaCode Gato 

国内 

百度 VIMER ERNIE 3.0（文心） 

腾讯 HunYun-NLP，HunYun-cvr HunYun-tvr 

阿里 通义-AliceMind，通义-CV 通义-M6 

华为 盘古 

字节跳动 尚未披露具体细节 

资料来源：腾讯研究院，机器之心，各公司官网，西南证券整理 

算法模型层 海内外领先标的 
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 国内：百度、阿里巴巴、腾讯、华为、字节跳动等国内科技公司在AI大模型方面持续发力。 

资料来源：腾讯云公众号，华为云官网，智东西等，西南证券整理 

百度 阿里 腾讯 华为 字节跳动 中国通信院 

大模型 
文心大模型 

+ 
飞桨深度学习平台 

通义大模型 
+ 

M6-OFA 

混元大模型 
+ 

太极机器学习平台 

盘古大模型 
+ 

ModelArts 
- 

AISHPerf-
LargeModel 

时间 2023年3月16日 2022年9月2日 2022年4月21日 拟4月 - 2023年3月28日 

领导 
与团队 

王海峰 
专门封闭开发小组 

杨红霞（前带头人） 
达摩院等 

张正友 
“混元助手”项目组 

田奇 
盘古大模型团队 

搜索部门、智能创作
团队等多部门协作 

- 

特点 
三层体系：大模型层/工

具平台层/产品与社区 
构建AI统一底座 广告类应用优势明显 

发挥“模型即服务”
的商业价值 

发力语言和图像模态，
与下游业务结合 

 多任务领域 
+多维度测评 

方向及
规划 

平台及产品同时向B端和
C端发力。 
 
百度计划将多项主流业
务与文心一言整合。如：
1)与搜索整合，引领搜
索体验的代际变革；2)
通过百度智能云对外提
供服务，改变云计算市
场的游戏规则；3)搭载
至Apollo智舱系列产品，
与小度集成。 

阿里达摩院正在研发
类ChatGPT的对话机
器 人 ， 阿 里 版 本 的
ChatGPT的对话机器
人将与钉钉深度结合。 
 
提 供 服务 超 200个 场
景，实现2%~10%的
应用效果提升。典型
使用场景包括电商跨
模态搜索、AI辅助设
计、开放域人机对话、
法律文书学习、医疗
文本理解等。 

大力构建AI能力与云
基础设施，拥抱基础
模型发展趋势，对大
模型技术进行研发投
入，促进产品创新与
降本增效。 
 
混元AI大模型将不断
推进文本内容生成、
文生图等领域的升级。  

已应用于科学计算、
气象、物流、工业
质检等领域，未来
在交通、智慧城市、
营销、金融等多个
领域均有应用机会。  
 
华为以联合体形式
与科研院所、产业
厂商等合作，推动
大模型产业形成正
向闭环。 

语言大模型团队由搜
索部门牵头，在十数
人左右。图片大模型
团队由产品研发与工
程架构部旗下智能创
作团队牵头。 
 
搜 索 业 务 部 门 、 AI 
Lab和AML（应用机
器学习）团队均调配
一定人员赋能语言大
模型，预期23年年中
推出大模型。 

针对当前主流数据集
和评估基准多以英文
为主、缺少中文特点、
文化以及难以满足关
键行业应用选型需求
等问题。 
 
属于人工智能软硬件
基准测评体系范畴，
围绕AI芯片性能、算
法任务表现，构建国
产AI软硬件领域的测
试基准任务。 

3.3.1 模型层-国内AI大模型厂商 
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 国内：百度、腾讯、华为、阿里等国内科技巨头与国内各行业公司合作，基于AI大模型图像识别、
人脸识别、语音技术、自然语言处理等方面能力，赋能传媒互联网、信息技术、汽车、金融、制造、
生物医药等多个行业。 

资料来源：CSDN，财键到，腾讯新闻，腾讯AI开放平台等，西南证券整理 

国内科技巨头AI大模型部分应用行业合作公司 

百度“文心一言” 阿里“通义” 腾讯“混元” 华为“盘古” 

传媒互联网 
爱奇艺、华策影视、汽车之家、掌
阅科技、携程、值得买、供销大集、
蓝色光标、浙文互联、明源云 

掌阅科技、分众传媒、
光线传媒 

阅文集团、天娱数科、
天地在线、世纪华通 

信息技术 

宇信科技、汉得信息、金蝶、东软
集团、软通动力、彩讯股份、鼎捷
软件、恒生电子、致远互联、中科
曙光、航天宏图 

高德软件、超图软件、
恒生电子、税友股份、
千方科技、捷顺科技 

宝信软件、奥飞数据 
赛意信息、普联软件、
超图软件、软通动力、
神州数码 

汽车 
一汽解放、长城汽车、长安汽车、
零跑汽车、吉利汽车 

上汽集团 优信二手车 长安汽车 

金融 
邮储银行、中信银行、兴业银行、
江苏银行、重庆银行、广发证券、
长江证券、申万宏源、国海证券 

网商银行（未上市）、
支付宝（未上市） 

工商银行、建设银行、
中国银行、中信银行、
招商银行、 
微众银行（未上市）、
恒丰银行（未上市）、
泰康（未上市） 

制造 海信视像、TCL、 联想 

生物医药 百图生科（未上市） 正大天晴（未上市） 晶泰科技（未上市） 医药智能体（未上市） 

3.3.1 模型层-国内AI大模型厂商-应用布局 
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 海外：微软、META、谷歌等海外科技巨头基于AI大模型技术推出相关应用，赋能搜索、办公、音
乐视频等领域。 

资料来源：每日经济新闻，新浪科技等，西南证券整理 

公司 产品 能力 

微软 

Copilot 

① Word: 支持撰写、总结、协同创作。 
② PowerPoint：通过自然语言生成PPT内容，也支持引用文档生成PPT。 
③ Excel：查看Insights、趋势分析、创建可视化图表。 
④ Outlook：帮助管理收件箱，节约沟通成本。 
⑤ Power Platform：帮助开发人员加速和简化代码工作。 
⑥ Teams：在对话环境中实时总结、形成行动项目，使会议更有成效。 
⑦ Business Chat：汇集来自文档、演示文稿、电子邮件、日历、笔记和联系人的数据，帮

助总结聊天内容、撰写电子邮件、查找关键日期，甚至根据其他项目文件编写计划。 

New Bing 

① 技术模型：集成OpenAI的最新技术GPT-4，而非外界传闻的直接将chatGPT引入其中。 
② 数据来源：支持实时的搜索，所以信息的时效性优于chatGPT。 
③ 定位：New Bing致力于整合“搜索”、“浏览”和“聊天”，为用户提供更优质的搜索

场景、更全面的回答、全新的聊天体验和内容生产能力，提高搜索准确性和效率。 

谷歌 musicl M 解决文本生成音乐问题 

meta make-a-video 文本一键生成视频 

海外科技巨头AI大模型相关应用 

3.3.2 模型层-海外AI大模型厂商-应用布局 
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资料来源：量子位，西南证券整理 

 文本生成：AIGC最早发展的场景技术，已在新闻报道、商业营销、客服机器人等领域广泛落地。 

 音频生成：短视频等内容媒体配音成为重要应用场景，AI编曲有望成为音频生成的快速发展赛道。 

 图像生成：Diffusion在底层技术上逐渐取代GAN并成为图像生成主流模型，推动AIGC图像发展。 

 视频生成：目前，画质修复、删除特定主体、自动跟踪主题剪辑、生成特效和美颜等较为常见。 

 跨模态生成：文本生成图像或视频仍处于技术尝试阶段，视频生成是跨模态生成中的高潜力场景。 

重点关注 AIGC 文本、音频、图像和视频生成应用场景 

1.1.1 结构化写作（新闻播报等，有比较强的规律）

1.1.2 非结构化写作（剧情续写、营销文本等，需要一定创意和个性化）

1.1.3 辅助性写作（推荐相关内容、帮助润色，不属于严格AIGC）

1.2.1 闲聊机器人（虚拟男/女友、心理咨询等）

1.2.2 文本交互游戏等（AI dungeon等）

3.2.1 创意图像生成（随机或按照特定属性生成画作等）

3.2.2 功能性图像生成（根据指定要求生成营销类海报、模特图、logo等）

红色字体：较为广泛地实际应用、技术细节仍待进一步提升；橙色字体：底层技术原理基本明确，预计1-2年内将规模化应用；灰色字体：底层技术原理仍待完善，增长可期

5.1 文字生成图像（根据文字prompt生成创意图像）

5.2 文字生成演示视频（拼接图片素材生成视频）

5.3 文字生成创意视频（完全从头生成特定主题视频）

5.4 图像/视频到文本（视觉问答系统、自动配字幕/标题等）

5 图像/视频/文本间

跨模态生成

3.1 图像编辑工具（去除水印、提高分辨率、特定滤镜等）

3.2 图像自主生成
3 图像生成

4.1 视频属性编辑（删除特定主体、生成特效、跟踪剪辑等）

4.2 视频自动剪辑（对特定片段进行检测及合成）

4.3 视频部分剪辑（视频换脸等）

4 视频生成

1.1 非交互式文本

1.2 交互性文本

1 文本生成

2.1 语音克隆

2.2 文本生成特定语音（生成虚拟人歌声、播报等）

2.3 乐曲/歌曲生成（包含作曲及编曲，在实际应用中常包含自动作词）

2 音频生成

成
熟
度 

高 

低 

3.4 应用层 
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① 创作内容的革新：AIGC从文化创意领域已经
开始拓展到大文娱、影视传媒等多个产业。 ② 搜索引擎的革新：搜索引擎基于新的搜索范式重新定义。  

③ 办公方式的革新：生成式AI让用户更专注自身业务领
域，把繁琐的生成工作交给A1，工作成果展现更高效。  

④ 人机交互界面HCI的革新：AI将超越文本思考，
对物理世界进行推理来帮助完成机器人任务。 

资料来源：大语言模型和资产管理论坛，西南证券整理 

 受益主体-个人：大模型将使得内容创作、办公、搜索和人机交互等方面将被深深变革。 

 受益主体-企业：提升人力/财务/营销/获客/调研/报告生成等生产效率，改善客户满意度、实现智
能决策、提高工作效率、提升企业形象和市场竞争力。 

3.4 应用层 
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资料来源：量子位，西南证券整理 

应用层 海内外潜在受益标的 

领域 具体运用 海外受益标的 国内受益标的 

搜索引擎 聊天机器人 微软(New Bing) 百度 

办公软件 智能写作，智能校对，文本翻译 微软(Microsoft 365 Copilot) 金山办公，科大讯飞 

智能汽车 自动驾驶系统，车内数字助理 Mobileye(MBLY.O)，通用汽车(GM.N) 长城汽车、长安汽车 

游戏娱乐 游戏NPC生成，短视频自动生成剪辑 Facebook 网易、腾讯、阅文、创梦天地 

电商直播 虚拟主播，虚拟客服 亚马逊 阿里巴巴 

3.4 应用层 

 受 益 主 体 - 垂 直 行 业 ：
AIGC前景广阔，多领域有
望实现商业化落地。我们
认为AIGC将在搜索引擎、
办公软件、智能汽车、娱
乐和电商等领域变现，催
生行业发展新模式。 

 受益标的：海外标的有微
软、亚马逊、Mobileye，
通用汽车；国内潜在受益
标的涵盖百度、腾讯、阿
里、金山办公、科大讯飞、
网易、京东、完美世界等。 
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资料来源： 木奇移动等， 西南证券整理 

 3大重点行业：AI大模型的发展和广泛应用率先带来游戏、代码编码、生命科学3个行业的变革。  

游戏 
 
AI大模型的图像、视频生成能力可以应用于游戏行业，帮助游戏
公司进行文本、声音、图像、视频创作，降低游戏行业创作成本 
 

代码编码 
 
AI大模型的出现可以帮助程序员解决部分代码编写工作，减少代
码编写时间，提高软件开发工作效率，AI大模型成为编码提效工
具，IT咨询公司有望充分受益 

生命科学 
 
AI大模型应用于生命科学领域研究，尤其是创新药的研究，将为
行业带来变革 

3.4 应用层 —“3+2+1” 
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 2大应用：AI大模型将带来软件和硬件的发展机遇。其中，建议关注AI大模型对工具类软件和多场
景的赋能。 

资料来源：Talkingdata，西南证券整理 

AI大模型将为工具类软件带来以下几方面的变化： 
 
提升用户体验：AI大模型可以帮助软件更好地理解用户需
求，提供更加智能化的服务，从而提升用户体验。 
 
提高工作效率：AI大模型可以通过自动化、智能化等技术
帮助用户完成繁琐、重复的工作，从而提高工作效率。 
 
降低成本：AI大模型可以通过自动化等技术降低人力成本
，提高效率，从而降低企业成本。 
 
创造新商业模式：AI大模型可以通过数据分析和预测技术
帮助企业创造新的商业模式和商机，从而实现商业转型和
创新。 

 

AI大模型赋能工具类软件 

在与工具类软件融合中，AI大模型能力的应用主要包括以
下几个方面： 
 
数据分析和预测能力：AI大模型可以对大量数据进行分析
和预测，从而帮助工具类软件更好地理解用户需求，提供
更加智能的服务。 
 
自然语言处理：AI大模型可以帮助软件更好地理解和处理
自然语言输入，从而提供更加智能的交互体验。 
 
计算机视觉：AI大模型可以帮助软件更好地识别和分析图
像和视频，从而实现更加智能的功能，如自动化图像标注
、人脸识别等。 
 
机器学习和深度学习：AI大模型可以通过机器学习和深度
学习技术不断学习和优化算法，从而提高软件的智能化水
平和服务质量。 

3.4 应用层 —“3+2+1” 
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资料来源：Design World，AI Multiple，新思科技官网等，西南证券整理 

 AI对工具侧的赋能有望带来以CAD、EDA、ERP为主的工具类软件的估值重构。 

AI在工具侧的相关应用 

CAD 

 Autodesk向其Fusion 360 Ultimate产品开发软件的用户发布了衍生式设计，允许工程师在设计之前定义
设计参数，例如材料、尺寸、重量、强度、制造方法和成本约束，使用基于人工智能的算法提供一系列符
合预定标准的设计选项，帮助设计师解决问题。 

 SolidWorks在其CAD软件中增加拓扑优化功能。希望计算平台能够预测设计目标，通过人工智能不断仿真
后进行设计。 

EDA 
 新思科技推出 DSO.ai （设计空间优化AI）利用人工智能更快更好地设计芯片。DSO.ai 可迅速探索芯片的

设计-流程-技术解决方案空间，最大限度地发挥硅工艺技术的优势，并突破芯片扩展的极限，同时实现设
计速度的提升。 

ERP 

 NetSuite Intelligent Cloud Suite通过人工智能进行集成预测分析，获得更好的洞察力和更高的效率。 

 SAP S/4HANA Cloud对数据使用人工智能算法进行成本预测，以减少预算超支并做出更准确的资源投资决策。 

 Microsoft Dynamics AI 通过人工智能提供虚拟代理、销售建议和客户服务建议。 

3.4 应用层 —“3+2+1” 
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    1 模型演进：AI大模型能力不断强化，GPT系列模型持续迭代 

1.1 ChatGPT ：基于GPT-3.5模型构建，成为史上用户增长最快应用 

    2 应用落地：大模型加速AGI实现，GPT-4推动模型进入可实用时代 

1.2 GPT-4 ：更强大的多模态大模型，关注理解能力的构建 

2.1 AGI ：全球加速布局，AGI成为未来重点发展方向 

2.2 GPT-4 具体应用：多领域初步试水，商业化落地未来可期 

    3 关注方向：AIGC产业链完善，把握四层架构及海内外受益主体 

四层架构：数据层 — 算力层 — 模型层 — 应用层 

    4 海外相关标的 



4.1 海外相关标的 

资料来源：腾讯网，量子位等，公司公告，西南证券整理 

 算力及存储 

 英伟达（NVDA.O）：推出为大型语言模型设计的新款GPU、针对AI视频的芯片L4，以及AI超级计算服务DGX 

Cloud等，搭载四对新款GPU H100和双NVLINK的标准服务器的处理速度最高可达用于处理ChatGPT的HGX 

A100的10倍。 

 AMD（AMD.O）：发布首款数据中心/HPC级的APU Instinct MI300，集成1460亿个晶体管，号称能将

ChatGPT、DALL·E等大模型的训练时间从几个月缩短到几周，节省百万美元电费。 

 三星（005930.KS）：将受益于不断增长的HBM和服务器DRAM需求。 

 海力士（000660.KS）：将受益于不断增长的HBM和服务器DRAM需求。 

 联想集团（LNVGY.OO/0992.HK）：联想作为作为领先的基础算力和人工智能算力提供商，将被推至台前并在

未来持续受益，且3月22日联想集团官宣与英伟达展开战略合作，基于NVIDIA DRIVE Thor系统级芯片，自主研

发最新一代车载域控制器平台。 

 大模型 

 微软（MSFT.O）：投资OpenAI，推出New Bing，将搜索引擎必应接入GPT-4，推出由GPT-4 技术驱动的

Microsoft 365 Copilot。 

 谷歌（GOOG.O）：推出多模态视觉语言模型（VLM）PaLM-E，具有 5620 亿个参数，集成了可控制机器人的

视觉和语言能力。 

 百度（BIDU.O）：发布知识增强大语言模型“文心一言”。 

 商汤（0020.HK）：发布多模态多任务通用大模型“书生2.5”。 
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资料来源：公司公告，西南证券整理 

 应用端 

 网易（9999.HK）：旗下游戏引入GPT，手游《逆水寒》于2023年2月宣布将实装国内首个游戏GPT，自动生成

高智能NPC。 

 阅文集团（0772.HK）：与旗下作品签订协议，全权负责IP开发，接入AI大模型后，开发效率将大幅提高，IP价

值提升。 

 创梦天地（1119.HK）：微软指定数字化服务商将向公司提供由微软负责运营的国际版Microsoft Azure云服务

，公司将通过Microsoft Azure及OpenAI的大模型能力，在游戏产品研发、Fanbook AI生态建设等多个领域展

开深化合作，实现Microsoft Azure和Fanbook技术团队协同研发，打造多场景AI应用落地。 

 Salesforce（CRM.N）：将发布Einstein GPT，将OpenAI的生成式AI技术添加到其AI产品Einstein平台上。 

 新思科技（SNPS.O）：推出DSO.ai（设计空间优化AI）利用人工智能更快更好地设计芯片。DSO.ai可迅速探索

芯片的设计-流程-技术解决方案空间，最大限度地发挥硅工艺技术的优势，突破芯片扩展的极限，实现设计速度

的提升。 

 Autodesk（ADSK.O）：向Fusion 360 Ultimate产品开发软件的用户发布了衍生式设计，允许工程师在设计之

前定义设计参数，使用基于人工智能的算法提供一系列符合预定标准的设计选项，帮助设计师解决问题。 

4.1 海外相关标的 
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4.2 相关股票涨跌幅 
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资料来源：Wind，西南证券整理 43 



 大模型进展不及预期风险 

 市场竞争加剧风险 

 AI应用的伦理道德风险 

 商业模式变现与落地不及预期风险 

 下游需求不及预期风险 

风险提示 
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