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摘要01

2

1、国内外大厂发力布局，AI应用生态加速构建，行业应用前景有望打开：

（1）硬件端，以NVIDA为代表的国内外厂商布局AI芯片等硬件，有望降低行业内公司AI部署的成本和门槛，为AI商业化应用创造条件；

（2）软件端，国内外大厂相继发布AI大模型，并展现出出色的实际任务解决能力，应用空间广阔；

（3）商业模式层面，ChatGPT 插件大幅提升AI大模型的实用性和准确性，未来“AI大模型+应用插件”有望成为主流模式；

2、AI+行业应用有望加速融合，关注各赛道内具备布局优势的厂商：
（1）随着AI商用空间的逐步打开，AI结合各行业应用的进程有望加速，建议关注AI与办公、教育、工业、医疗、安全、遥感、建筑、法律和金
融行业的深度融合；

（2）对标Microsoft 365 Copilot，我们认为AI结合工具有望在实际业务场景中大幅提升用户效率，实现降本增效，重点推荐广联达；

（3）我们认为AI大模型在文本生成领域技术已经成熟，在具备一定格式的文本生成中可辅助使用者完成任务，推荐AI+法律标的，通达海；

3、重点关注标的：

（1）基础层：大模型：360，科大讯飞

（2）应用层：

AI+工具：金山办公； AI+建筑：广联达； AI+法律：通达海； AI+医疗：创业慧康，久远银海； AI+教育：科大讯飞；

AI+网安：安恒信息、奇安信； AI+金融：同花顺； AI+安全：佳都科技； AI+政务：拓尔思； AI+遥感：航天宏图；

4、风险提示：1、AI 技术迭代不及预期的风险；2、AI 商业化产品发布不及预期；3、政策不确定性带来的风险；4、下游市场不确定性带来的风险；
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插件

商业模式：“AI大模型+插件”成为主流

成本接
近商用

接口调用
灵活方便

保证信息
实时性和准确性

应用生态

信息来源：OpenAI官网，文心一言官网，NVIDA 2023 GTC，浙商证券研究所

硬件：算力性能持续升级，构筑AI商用生态牢固底座

L4
L40

H100 NVL
Grace-Hopper

推理服务器 DGX超级计算机 GRACE SuperChip

软件：多任务模型构建，场景融合进一步深化

300+加速计
算库

三大推理平台
400+AI模型

NVIDA

GPT系列
Whisper
KOSMOS

ChatGPT插件库

微软&OpenAI

文心一言
文心千帆
文心一格

百度 华为

阿里

腾讯
……

实现功能

Microsoft 365 Copilot

撰写、总结、协同创作

查看Insights、趋势分析、创建可视化图表

支持通过自然语言或引用文档生成PPT内容

帮助管理收件箱，节约沟通成本

在对话环境中实时总结、形成行动项目

Word

Excel

PowerPoint

Outlook

Teams

ChatGPT第三方插件
机票订购 数据情报 生鲜电商 旅游信息

移动支付 餐厅推荐

语言学习 科学计算

效率管理 品牌信息

自动化工具

百度文心一言
文学创作

商业文案创作

数学逻辑推理

中文理解

多模态生成

事实性问答，作品内容理解，小说续写

企业命名，Slogan创作，新闻稿写作

解决鸡兔同笼问题

成语解释，经济学理论解释，诗词创作

图像、音频、视频生成

AI

ChatGPT

百度文心
华为盘古 阿里通义 腾讯混元

谷歌PaLM
行业应用

办公
工业

法律

安全
医疗服务

教育

……

建筑

政务

AI+各行业应用生态加速形成



AI+行业应用场景丰富，空间广阔01
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• 传统的单向交流 → 对话式的双向交流

AI+办公工具：从三个维度提升人类能力，赋能办公场景02

资料来源：人工智能生成内容(AIGC)白皮书(2022年)、 浙商证券研究所
5

1、人工智能驱动内容生成，为企业办公应用场景提供支撑

2、ChatGPT提升人机交互能力，降低办公软件使用成本

3、AI提升处理非结构化数据的能力，帮助组织挖掘数据资源价值

AI未来应
用方向

• AI的非结构化数据处理能力，则可以帮助组织客户分析处理在办公场景中沉淀的数据，挖掘数据资产的价值
• 企业更加需要数据资产管理工具来辅助数据处理 AI处理非结构化数据架构→ 

• 未使用的非结构化数据正在消耗企业内复杂而昂贵的主存储容量

• ChatGPT交互方式——会话式交互

• 非结构化数据包括办公文件、文本、图像、HTML、各类报表、图像和音频/视频信息

• 新版本的Bing让搜索与聊天相结合，提供聊天界面，
以聊天、编写文本、汇总网页并以对话方式响应查
询，可以让用户获得更满意的全新交互搜索体验

AIGC应用领域

文字 音频视频

3D模型 代码生成

多模态信息处理

自然语言处理

计算机视觉领域

AI基础模型

智能数字内容挛生1

智能数字内容编辑2

智能数字内容创作3

AIGC技术核心能力



AI+办公工具：微软发布+ GPT-4 ， 开启办公智能化新纪元02
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应用场景 Copilot in PowerPoint

应用场景 Copilot in Excel

• Copilot 可以跨应用程序生成内
容。例如，根据Word文档，可
以生成一个10张幻灯片的PPT

• 提升演讲效果，增加字体大小和
间距，在演讲稿中添加演讲提醒

• 一键压缩冗长的演示文稿，调整
布局、重新格式化文本和完美的
时间动画。

• 在短时间内识别趋势或创建
数据可视化

• 数据归纳处理，分析或格式
化Excel数据，生成直观图像

• Excel用户可以通过Copilot即
时创建SWOT分析或基于数
据的PivotTable

• Copilot旨在协助用户生成文档、
电子邮件、演示文稿和更多内容

• Copilot主要由OpenAI的GPT-4
驱动，会与微软365应用程序一
起，作为聊天机器人的模式，出
现在侧边栏

• Copilot嵌入到每天
使用的 Microsoft 
365 应用中

• 商务聊天
Business Chat。
Business Chat 将
汇总电子邮件、文
件、文档、会议、
聊天记录、日历等
资料，并归纳总结

Microsoft 365 Copilot

资料来源：微软官网、 浙商证券研究所
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02 AI+办公工具：微软发布+ GPT-4 ， 开启办公智能化新纪元

说话人时间轴 自动生成会议记录

新版Teams功能展示

智能回顾
自动生成会议记录：
为参会人员提供个性
化的提要，AI输出个
性化的时间线标记

同框场景
拉近团队之间的距离：
打造参与度更高的会
议体验。专注面部表
情、熟悉非语言提示

实时字幕
实时翻译：提供可读
文本供所有人查看。
演示中提供字幕，减
少会议中的语言障碍

智能扬声器

清晰易懂的对话体验：
可以识别和区分会议
室中多达 10 个人讲话
的声音

微软Teams

自动生成回复邮件

提出报价

Viva Sale功能展示—邮件智能编辑

AI赋能微软
Teams：提高
会议效率，增
强协作体验

微软Viva Sales ——基于生成式 AI 驱动，
帮助销售人员更有效地与客户和消费者沟通

资料来源：微软科技公众号、CSDN、浙商证券研究所



AI+办公工具：金山办公蓄力AI领域，有望引领国内办公智能化02
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数据来源：WPS智能写作、 浙商证券研究所

添加标题

2018年7月

2017年5月

2021年7月

金山集团成立AI Lab，主攻NLP
（自然语言）方向，涵盖图像、

文本、语音三大方向

金山办公基于WPS AI墨斗智能办公系

统推出墨斗智能助手“小墨”，其基于机

器学习的AI校对，可帮助用户定位错字

和措辞，并且自动修正

金山办公发布了业内第一个面向办公领

域的深度学习框架——KSAI-lite，基于

人工智能技术，WPS可以实现自动生成

PPT、OCR和辅助协作等功能

8

核心技术 技术简介

文档智能美
化技术

根据内容格式属性特征，智能识别，匹配专业模板，文档转换，达到布
局、排版和配色的协调；支持一键变换模板及图示样式，极大程度降低

用户创作规范文档的技术门槛

基于大数据
分析的知识
图谱技术

通过研究知识图谱的快速构建方法、知识增量更新方法、计算平台的搭
建方法，应用知识图谱技术，运用语义搜索实现素材的精准推荐

面向数据交
互的文档转

换技术

使用图像矫正/增强、目标检测、图像分类、OCR、表格识别等技术，
将文字、表格、流程图等元素进行精准的分析和提取，并使其可转换为

便于复制粘贴和编辑的流式文档

金山办公AI核心技术简介
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AI+建筑：国外AI大模型正在逐步用于建筑设计

资料来源：MidJourney、深圳奥雅设计股份有限公司，浙商证券研究所

AI大模型可简化设计流程并增强创造力

Midjourney中快速生成以三一重工集团
企业logo和手稿为底图的科技感雕塑方案

某项目中Stable Diffusion通过设计师
的手稿快速形成效果图

03



AI+建筑：广联达深耕“数字建筑”，AI落地场景丰富03
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造价业务

设计业务

施工业务

业务分类

落
地
产
品

服务内容

智能算量 智能组价

资料来源：广联达官网、公司年报、搜狐网，浙商证券研究所

CV安全隐患识别算法 蜂鸟盒子

强排工具
（按照建筑强制性规范布置建筑）

注：此为小库科技强排工具，仅为展示广联达类似功能用
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AI+法律：法律行业GPT替代性强，全球应用落地快速增加

应用场景广阔 行业需求推动

案件
数量
增长

信息
化

深入

研究支撑

约80%的工人有至少10%的任务会受到GPT较

大冲击、约19%有50%的任务受到较大冲击。

全球首个ChatGPT辅助法律判决

资料来源：cilo官网，光明网，通达海招股说明书，《GPTs are GPTs: An Early Look at the Labor Market Impact Potential of Large Language Models》，浙商证券研究所
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AI+法律：通达海，智慧法院赋能者，进一步加强智能化产品

智慧执行产品（市占率78.45%） 智慧审判产品（市占率28.22%）

A
I

应
用

纪要生成

公文写作

风险识别

智能分析

资料来源：通达海公司官网，通达海投资者关系档案，浙商证券研究所



AI+医疗：ChatGPT等大模型在医疗端应用05
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资料来源：卫宁健康官网，openAI官网，浙商证券研究所

生成个性化的医疗报告

通过文本生成技术，ChatGPT
可以用于生成个性化的医疗报
告、制定个性化的治疗方案、
提供个性化的医疗建议等。

审查医疗记录

OpenAI大模型与Kepro合作，AI

大模型助力医疗记录审查，提

高医疗记录审查准确性，预计

将缩短多达30%的临床审查时间。

实现在线医疗咨询

通过对话机器人技术，

ChatGPT 可以用于实现在线医

疗咨询、远程医疗诊断、自动

医疗指导等。

实现自动医疗指导

可以利用患者的健康状况，实

现自动医疗指导，为患者提供

个性化的健康指导与提醒，提

高患者用药治疗的依从性，保

障患者的健康状况。

提供个性化的医疗建议

通过自我理解和自我修正技术，

ChatGPT 可以用于实现医疗数

据挖掘、疾病预测、诊断推理

等。

ChatGPT 医疗

+

应
用
意
义

1.信息抽取
写一个正则表达式，
抽取时间表达。

2.医学实体识别
+属性抽取
识别临床表现并判断
肯定或否定

3.智能分诊
通过症状描述提供
需挂门诊

7.医疗报告生成
生成一份内容格式全
面完善的医疗报告

5.医学对话临床
发现阴阳性判别
根据症状判断“头晕”
的阴阳性

6.医疗文本关系
抽取
判断出现的文本中是
否存在诊疗关系

4.医学术语标准化
口语化表达转化为标准
化ICD术语

七
大
应
用
场
景
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AI+医疗：文心大模型在医疗领域未来应用趋势05

14

线上线下
融合

云端协同

医疗

文心大模型

01为病人提供健康监测

慢病管理方面，接入智能手表等可
穿戴健康检测设备。通过处理病人
心率等数据为病人提供健康建议。
将病人情况同时提供给医生便于医
生诊疗。

02成为医生的数字助理

提升医生工作效率，医生通过使用
文心一言可以节省资料搜集、病历
整理和文献翻译的时间。在标准化
写作方面，语音实时转写医生和患
者的对话，自动生成标准化的初步
病例。

03通过图像识别帮助医生
初步诊断

分析CT、MRI等影像为医生提供辅
助诊断建议。分割和重建CT影像，
为医生提供三维模型，更直观地展
现病灶的位置和程度。

04疾病自测助力医生诊断
比如在面对阿尔兹海默症患者，文
心一言通过识别认知能力受损人群
和认知健康人群在对话时的细微差
异，帮助医生更准确、更高效、更
早期地诊断阿尔茨海默病。

资料来源：百度健康医典，各公司官网、公众号、大健康派、同花顺、东方财富、财经观察网、健识局浙商证券研究所

公司名称 所在领域
有来医生 互联网医疗
博鳌乐城维健罕见
病临床医学中心 创新药械

东软集团 医疗信息化
圆心科技 互联网医疗
智云健康 医疗SaaS
方舟健客 智慧药房
GBI Health 医疗数据
科医云 医疗数据
泰康保险集团 医保
微脉 管理式医疗
莫廷医疗 医疗器械
启灏医疗 医疗器械

文心一言接入医疗企业不完
全统计，文心千帆大模型加
速医疗AI应用推进
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AI+金融：人工智能深度融合金融行业全业务场景

机器学习

计算机视觉

深度学习

NLP

知识图谱

AIGC

……

前台

智慧营销 智能客服

信用评估 生物识别

可视柜台 智慧网点

移动支付 智能投顾

中台

数据中台 业务中台

客户画像 信贷审批

模型训练 数据引擎

智慧运营 分控集市

后台

智慧风控 反欺诈

RPA OCR

账户管理 决策引擎

模型开发 大数据
可视化

…… …… ……

银行

信托

保险

证券

基金

……

人工智能

金融主体

资料来源：艾瑞咨询、浙商证券研究所
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AI+金融：同花顺，深耕金融场景布局AI应用产品

i问财

小花探影

iFind

产品分类

落
地
产
品

服务内容

数据查询 智能投顾

投研分析工具 智能检索与预测

自动化处理视频素材
AI短视频平台

模板+主题资源支持个性化创作

疾病诊断 智能分析

资料来源：同花顺官网、浙商证券研究所



07 AI+网安：GPT推动任务交互，大模型赋能网安发展

17

理解意图
语言理解与生成、世界知

识、泛化任务

理解并分配任务
利用思维链进行复杂推理

生成各项任务指令
代码生成和代码理解

通过接口分配至应
用工具

代码生成和代码理解

以文本或图像形
式返回结果

多模态：文本、图像生成

AI+安全
应用

管理网络安全语言体系
基本要素构建

预设数据和流量规则
将规则置入产品和平台体系

产品能力升级

阅读和生成网络安全语言体系，搜
集整合信息

基于数据和流量特征，形成对应代码记
录或日志

理解网络安全语言体系
主要用来判断访问或攻击意图

基于对于意图的判定，执行对应反馈

执行拦截、放行、记录、告警等操作
当机器基于既定特征规则判定有异常情况
或判定无法处理时，安全人员则会介入

网络安全防护的四类任务：GPT模型交互框架

安全运营中心

大模型可以帮助网络安全
公司迭代现有产品，让产
品更加智能，尤其是针对
Web应用层的防护本身就
涉及到对于语义的理解。

大模型具有大幅降低安全
事件告警和响应频率的潜
力，从而提升安全服务团
队的人效，使得网安厂商
的安服人员成本大幅降低。

以GPT为代表的大模型
的本质是理解语言意图
并根据意图进行任务分
配，从而实现对话、计
算、制图等能力

资料来源：浙商证券研究所发布报告《大模型如何影响网安行业的未来——AI+网安专题报告》



n Security Copilot 实时显示威胁的优

先级，并通过总结和理解Microsoft

庞大的全球威胁情报来预测威胁者

的下一步行动。

02：提前发现网络安全威胁

AI+网安：微软Security Copilot大显身手，GPT-4进军网安领域07
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n Security Copilot 通过基于自然语言

的检查，提供关键的分步指导，从

而加快事件检查和响应速度。

01：简化工作 提升效率

n Security Copilot 能够回答与安全相

关的问题（从基本到复杂），从而

提高安全人员的技能。

03：缓解人才缺口问题

Security Copilot对网络安全行业的影响

Security C
opilot

Microsoft Security 
Copilot是第一款让安全
人员能够以 AI 的速度和
规模做出响应的安全产品

Security Copilot主要功能

简化安全流程

实时分析安全漏洞

回答专业的网络安全知识

自我学习能力

Copilot AI应用场景

Copilot in Power Apps
让你轻松地把数据置于每个

应用程序的中心

Copilot in Power Automate
能将繁琐的业务流程数字化并

提高效率

Copilot in Power Virtual 
Agents可以帮助开发者快速

构建和修改机器人

某种程度上来说，Security Copilot的出现也
将拉开全球网络安全行业颠覆的序幕。如同现
代安全颠覆传统安全，以云和AI为核心的网络
安全体系也将带来一次新的颠覆，再加上超大
规模的威胁情报和信号，未来安全的发展更让
人们期待，也必将产生更多的机遇。

资料来源：微软科技公众号，AIGC开放社区，浙商证券研究所



AI+教育：国外覆盖领域广泛，落地公司持续增加08
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使用GPT/生成式AI的教育科技公司
部分应用AI技术的教育行业工具

国际上使用GPT/生成式AI的教育科技公司已经覆盖不同学段
的学习、评估、指导、研究、课程计划、内容生成、读写、语

言学习、心理健康等领域；

资料来源：Research Capital、圣迭戈大学、佐治亚理工学院、浙商证券研究所

Thinkster 
Math

采用人机互动和AI技术为学生创建个性
化学习计划并提供帮助的数学辅导程序

Jill Watson 佐治亚理工学院推出的基于人工智能的虚
拟教学助理，协助回答学生问题

Brainly 用于课堂问题交流的社交软件

Nuance 语音识别软件,能每分钟识别160个单词，
可帮助写作困难的学生

Cognii 基于AI的且能为K-12、高等教育及企业
培训提供帮助的虚拟学习助手

KidSense 语音转文本工具，可以识别初学者难以理
解的语音

19
Content 

Technologie
由人工智能研究引擎支持的教学设计和内

容应用解决方案



AI+教育：科大讯飞国内领先，助力GBC端实现“因材施教”08
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资料来源：科大讯飞官网、人民资讯、浙商证券研究所

覆盖领域 具体产品

精准教学 智慧窗、大数据精准教学系统、智慧课堂、
双师课堂

自主学习 讯飞学习机X1 Pro、国家通用语言学习平台、
个性化学习手册、智慧空中课堂

智慧考试 英语听说教考平台、智能评卷系统、英语听
说智能模拟测试系统

高效管理 区域教育云、教育大数据平台、讯飞智慧校
园、新高考综合解决方案

创新教育 人工智能创新教育、VR教室

部分落地客户

案例：长宁教育数字基座

科大讯飞AI+教育产品包括精准教学、自主学习、智慧考试、
高效管理、创新教育5个领域；“双减”背景加持下，相关教育
产品已在全国32个省级行政区应用，覆盖5万余所学校。



AI+工业：文心大模型在工业领域应用09

21

资料来源：百度云官网，浙商证券研究所

文心大模型

工业企业

领域 备注

工业互联网
提供Al+工业互联网和智能制造整体解决
方案，帮助企业实现降本提质增效。

安全生产
加速安全生产向动态感知、事前预防、全
局联防转变。

工业巡检
实现对工业生产领域生产作业、设备状态、
人员安全的智能监控和实时预警。

工业质检 实现工业产品的外观表面细粒度质量检测。

工业数据智能
运用机器学习结合深度强化学习算法，实
现工业企业的数据智能化。

工业AR
利用可视化展现形态与实时交互方式，实
现培训指导、远程维护、协同作业。

智慧工业大数据
解决企业数据-信息-知识-智慧的转化难
题，构建企业真正的智慧大脑。

印染行业智能制造
全面赋能数宇化转型，助力印染企业实现
提质、降本、增效。

智慧矿山
助力信息化与自动化深度融合，实现矿井
智能化转型升级。

装备健康管理与预
测性维护

构建面向不同装备的健康管理与预测性维
护业务中台。

机械设备融资租赁
助力融资租赁公司和设备厂商数字化转型
和提质、降本、增效。

...... ......

百度副总裁李硕：在工业赛道，文心一言将会构建更加强大的工业
知识体系，赋能工业软件，生产管理等场景。欢迎企业朋友加入文
心一言的朋友！



AI+遥感：从数据生产向决策前支持、预警等服务升级10

22

场景一：从幕后走向台前，商业模式由数据生
产向决策前支持演进 场景二：农林业虫害预警、供应链管理服务

PlanetLabs目前已收集超过30PB的数据，并且全部经过了机器
学习分析，商业模式也在从数据生产向监测统计等解决方案升级，
未来将进一步提炼数据价值，向政府、国防、农业、金融等客户
提供决策前研究支持迈进，可为碳排放、ESG评价、大宗商品价

格、经济活动情况提供决策依据。

可根据近十年全国影像图提取农业区域生物量、产量数据，并可调用AI
能力实现对未来全国农产品产量的预测，用以指导大宗商品定价、产量
规划等为决策提供支持，目前PlanetLabs数据已接入彭博终端，可为农

业客户提供虫害预警、为林业客户提供供应链和ESG管理服务

资料来源：PlanetLabs、浙商证券研究所



AI+遥感：航天宏图从AI辅助影像处理向数字孪生应用升级10

23

应用案例：无人机载AI应用于森林火灾等领域

航天宏图无人机载AI处理系统可用于人车船、森林火灾、
野生动植物等目标检测识别，为沙草农林等应用提供强
大的空中支援；近期在林业巡查等领域中，该系统及时
发现山火并报告当地政府处置，获得政府高度赞扬。

资料来源：重庆市生态环境监测协会、航天宏图招股书、wind、浙商证券研究所

部分产品或计划 具体应用

PIE-AI遥感图像
智能处理软件

用于海量遥感数据的典型地物自动识别
和提取，可基于深度学习框架进行建筑
物检测、建筑物变化检测、裸土检测、
城区绿化面积检测、机场检测、电塔检

测、飞机检测。

接入百度
文心一言

未来在遥感影像解译、空间信息分析、
数字孪生等场景中应用大模型训练，借
助其能力快速完成产品模型设计，遥感
图像信息汇总分析，打造卫星遥感人工

智能全系产品服务

耕地保护
智能监测

和昇腾AI合作，基于昇思Mind Spore
AI框架快速训练耕地变化检测算法模型，

发布耕地保护智能监测服务平台



重点关注标的04
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• 基础层：
大模型：360，科大讯飞

• 应用层：
AI+工具：金山办公； AI+建筑：广联达

AI+法律：通达海； AI+医疗：创业慧康，久远银海

AI+教育：科大讯飞； AI+网安：安恒信息、奇安信

AI+金融：同花顺； AI+交通：佳都科技

AI+政务：拓尔思； AI+遥感：航天宏图



风险提示05
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1、AI 技术迭代不及预期的风险：若相关大模型以及垂直行业应用厂商AI技术迭代不及预期，可能导致产品性能
无法满足商业化落地需求，进而引发AI+行业应用落地不及预期的风险；

2、AI 商业化产品发布不及预期：AI技术应用在垂直行业中，对厂商前期的人力、财力投入要求较大，若厂商调
整产品研发规划，可能引发AI商业化产品发布；

3、政策不确定性带来的风险：人工智能在结合行业应用的过程中，可能涉及敏感数据的使用，参考海外相继出关
于AI应用的政策法规，我们认为国内针对AI政策的出台可能较大地影响行业发展，进一步引发人工智能结合行业
应用落地不及预期的风险；

4、下游市场不确定性带来的风险：AI+行业应用进程受垂直行业厂商产品及技术迭代的影响较大，若下游客户对
AI产品服务的需求不及预期，可能导致相关厂商调整AI相关技术的迭代和产品研发布局，进而引发人工智能结合
行业应用落地不及预期的风险；



点击此处添加标题添加标题点击此处添

加标题点击此处添加标题点击此处添加

标题点击此处添加标题点击此处添加标

题添加标题点击此处添加标题点击此处

添加标题添加标题点击此处添加标题

添加标题

95%

行业评级与免责声明
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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



行业评级与免责声明
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法律声明及风险提示
本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）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资建议，
投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。对依据或者使用本报
告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见及建议不
一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产管理公司、自营部
门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的全部或部分
内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风险。未经授权或未按要
求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。
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浙商证券研究所

上海总部地址：杨高南路729号陆家嘴世纪金融广场1号楼25层

北京地址：北京市东城区朝阳门北大街8号富华大厦E座4层

深圳地址：广东省深圳市福田区广电金融中心33层

邮政编码：200127 

电话：(8621)80108518 

传真：(8621)80106010 

浙商证券研究所：http://research.stocke.com.cn


