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OpenAI 发布聊天机器人模型 ChatGPT，AIGC 再迎里程碑突破 

——行业点评报告   

投资要点 

❑ 当地时间 11 月 30 日，OpenAI 发布了全新的聊天机器人模型 ChatGPT，引发

热议。OpenAI 使用 RLHF 技术对 ChatGPT 进行了训练，加入了更多人工监

督微调。相比 GPT-3，ChatGPT 的主要提升点在于记忆能力，可实现连续对

话，极大地提升了对话交互模式下的用户体验。ChatGPT 的多元全面的能力使

其作为一个通用 AI 助手参与交互，其在辅助编程领域表现卓越。目前 

ChatGPT 免费开放，海量用户反馈加速模型迭代。 

❑ OpenAI 发布对话式交互模型 ChatGPT，引发热议 

当地时间 11 月 30 日，OpenAI 发布了全新的聊天机器人模型 ChatGPT。 

ChatGPT 是 OpenAI 训练的对话式大规模语言模型，是 InstructGPT 的兄弟模

型，二者同属 GPT-3.5 系列的主力模型。ChatGPT 目前处于测试阶段，拥有 

OpenAI 账户的用户可以免费使用。模型采用对话格式，可以跟进回答问题、承

认错误、挑战不正确的前提并拒绝不正当的请求，且支持中文。模型一经推出，

就引起较高关注度和讨论度。作为 OpenAI 投资人，马斯克在社交媒体上展示

了自己询问 ChatGPT 怎么设计 Twitter 得到的回复，拓展此事件影响力。 

❑ 采用加入更多人工监督微调的新训练方式 

ChatGPT 新加入的训练方式被称为“从人类反馈中强化学习”（Reinforcement 

Learning from Human Feedback，RLHF）。这一训练方法增加了人类对模型输出结

果的演示，并且对结果进行了排序。具体操作上，人工智能训练者扮演对话的双

方，即用户和人工智能助手，提供对话样本。在人类扮演聊天机器人的时候，会

让模型生成一些建议辅助训练师撰写回复，训练师会对回复选项打分排名，将更

好的结果输回到模型中，通过以上奖励策略对模型进行微调并持续迭代。 

在此基础上完成训练，ChatGPT 可以比 GPT-3 更好的理解和完成人类指令，展

现卓越的模仿人类语言，提供连贯的、有风格与逻辑的、符合对话主题的文段信

息的能力。 

❑ 支持连续对话，可分辨错误前提并拒绝不道德请求 

相比 GPT-3，ChatGPT 的主要提升点在于记忆能力。ChatGPT 可以储存对话信

息，延续上下文，从而实现连续对话，这在对话场景中至关重要，极大地提升了

对话交互模式下的用户体验。 

此外，ChatGPT 相比前辈模型具有以下特征：1）可以承认错误，若用户指出其

错误，模型会听取意见并优化答案；2）ChatGPT 可以质疑不正确的前提，减少

虚假描述，如被询问 “哥伦布 2015 年来到美国的情景” 的问题时，机器人会说

明哥伦布不属于这一时代并调整输出结果；3）因 ChatGPT 采用了注重道德水

平的训练方式，ChatGPT 在减少有害和不真实的回复上改善显著，如拒绝回答

寻求霸凌他人方案的问题，指出其不正义性。 

❑ 建议关注 

我们认为 ChatGPT 模型的出现对于文字模态的 AIGC 应用具有重要意义。从下

游相关受益应用来看，包括但不限于代码机器人、小说衍生器、对话类搜索引

擎、语伴、语音工作助手、对话虚拟人等。从上游增加需求来看，包括算力、数

据标注、自然语言处理（NLP)等。具体到投资标的，推荐关注中文在线（AI 文

字辅助创作功能+小说平台）、腾讯控股（写稿机器人+大文娱平台）、百度集团

（文心大模型+搜索引擎）、阅文集团（携手微软打造 AI 赋能网络文学“ IP 唤醒

计划”+小说平台）、蓝色光标（虚拟人）、海天瑞声（数据标注）、拓尔思

（NLP）等。 
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❑ 风险提示 

技术发展进程不及预期；版权、伦理和监管风险。 
 

 

 

图1： Elon Musk 关于 ChatGPT 的推文 

 

资料来源：Twitter，浙商证券研究所 
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.买 入 ：相对于沪深 300 指数表现＋20％以上；   

2.增 持 ：相对于沪深 300 指数表现＋10％～＋20％；   

3.中 性 ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4.减 持 ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.看 好 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2.中 性 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3.看 淡 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比

重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者

不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

法律声明及风险提示 
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制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本公

司”）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公司没

有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投
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