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海外 AI三条产业链

投资要点：

 海外 AI应用的竞争阶段：竞争点在于“AI产品迭代”和“AI用户拉
新”

从 AI 应用开发的流程来看，我们将其分为 AI 基础模型开发（接

入 OpenAI 的 API，或者采用自研开源模型）、AI 应用层产品（核心是
工程化能力）和 AI 用户拉新（互联网流量思维），整体海外 AI 行业

目前处于 AI 应用层产品快速迭代期，部分产品已进入用户拉新阶段。

 目前整体海外 AI应用层的竞争格局中主要分为 3大产业链：

1、OpenAI的产业链：中小开发者使用 OpenAI的 API→OpenAI
采购微软算力→微软采购英伟达芯片，部分或采用平替 AMD芯片。
目前影响该产业链规模的核心在于接入 OpenAI API 的开发者数量增

加，后续的增长动力在于这些开发者的AI应用普及程度（C端用户量），
并带动 API的使用量进一步提升。

2、LLaMA 的产业链：Meta 推出 LLaMA 新版→AI 开源带来外部性，

进而推动互联网大厂模型能力→海外互联网大厂加大推理算力建设，
采购英伟达芯片。目前该产业链的发展关键在于Meta 在什么时间开源

新版本 LLaMA，以及如何能像安卓一样在保证开源的同时有一定的商
业模式。在Meta 新 LLaMA开源后，考虑到开源的外部效应，互联网

巨头的模型能力或将整体性地上一个台阶，进而带动互联网巨头的 AI
应用逐步起量。

3、字节 AI 出海的产业链：接 API 或基于开源模型的自研模型→

利用工程化能力快速迭代 AI 应用产品矩阵→充分利用 Tiktok 等流量
媒体进行用户拉新。根据界面新闻，2 月 7 日，抖音集团 CEO 张楠宣

布辞去 CEO 一职，并把绝大多数精力倾斜到剪映相关业务上，亲自带
队寻求在 AI 辅助创作上有所突破，即将推出一个 AI 生图和视频的产

品。

 投资建议

海外 AI应用进入逐步兑现阶段，看好海外 AI三条产业链的投资

机会，建议关注海外公司微软、英伟达、AMD 和 Meta，同时看好国
内 AI的跟进。

 风险提示

海外 AI开源进度不及预期、海外 AI应用迭代不及预期
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一、 海外 AI 应用的竞争阶段：竞争点在于“AI 产品迭代”和“AI
用户拉新”

从AI应用开发的流程来看，我们将其分为AI基础模型开发（接入OpenAI
的 API，或者采用自研开源模型）、AI应用层产品（核心是工程化能力）和
AI用户拉新（互联网流量思维），整体海外 AI行业目前处于 AI应用层产品
快速迭代期，部分产品已进入用户拉新阶段。

二、 目前整体海外 AI应用层的竞争格局中主要分为 3大产业链

1）、闭源模型生态圈——以 OpenAI产业链为代表，主要以 OpenAI和
微软的 AI应用为主导，同时大量接入 OpenAI API的应用开发者正在持续迭
代其 AI产品；2）、开源模型生态圈——以 LLaMA产业链为代表，包括Meta
自身的 AI应用，以及众多实际基于 LLaMA迭代模型的 AI 应用；3）、AI
出海生态圈——以字节生态链为代表，出海互联网公司具备较强的工程化能
力以及互联网流量思维，因而在 AI技术开源水平提高后，将有众多出海 AI
应用脱颖而出，目前潜力较大的主要是剪映（包括 CapCut - Video Editor）的
AI化。

1、OpenAI的产业链：中小开发者使用 OpenAI的 API→OpenAI采购
微软算力→微软采购英伟达芯片，部分或采用平替 AMD芯片。

中小 AI开发者加速使用“OpenAI的 API”，尤其海外元旦假期后这一
趋势进一步加速。造成这种情况的核心原因是，消费者倾向于使用性能更好
的模型，同时 GPT-4 V的 API价格目前处于较低位置，进而促使中小 AI开
发者直接调用 OpenAI 的 API。目前影响该产业链规模的核心在于接入
OpenAI API的开发者数量增加，后续的增长动力在于这些开发者的 AI应用
普及的程度（C端用户量），并带动 API的使用量进一步提升。

2、LLaMA的产业链：Meta 推出 LLaMA新版→AI开源带来外部性，
进而推动互联网大厂模型能力→海外互联网大厂加大推理算力建设，采购英
伟达芯片。

Meta新开源模型或将逐步突破，静待新版本 LLaMA推出。根据目前
Meta多模态模型在雷朋眼镜上的实测，预期其多模态模型或已有突破。Meta
于 2023年 12 月底向部分用户推送其 Meta Ray-Ban 智能眼镜的多模态 AI
功能，通过眼镜的摄像头和麦克风，了解佩戴者所看到和听到的东西，并提
供相关信息和帮助。目前该产业链的发展关键在于Meta在什么时间开源新
版本 LLaMA，以及如何能像安卓一样在保证开源的同时有一定的商业模式。
在Meta新 LLaMA开源后，考虑到开源的外部效应，互联网巨头的模型能力
或将整体性上一个台阶，进而带动互联网巨头的 AI应用逐步起量。

3、字节 AI出海的产业链：接 API或基于开源模型的自研模型→利用工
程化能力快速迭代AI应用产品矩阵→充分利用Tiktok等流量媒体进行用户
拉新。

字节在 AI应用产品领域重新复制“APP工厂模式”，通过 AI 矩阵产
品筛选出优质 AI应用，目前潜力较大的 AI产品是“剪映”。目前已经可以
看到字节在海外上线 3款原生 AI应用，包括 Cici、Coze和 Chipchop，当前
Cici和 Coze的数据表现相对较好。根据界面新闻，2月 7日，抖音集团 CEO
张楠宣布辞去 CEO 一职，并把绝大多数精力倾斜到剪映相关业务上，亲自
带队寻求在 AI辅助创作上有所突破，即将推出一个 AI生图和视频的产品。
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三、 投资建议

海外 AI应用进入逐步兑现阶段，看好海外 AI 三条产业链的投资机会，建
议关注海外公司微软、英伟达、AMD和Meta，同时看好国内 AI的跟进。

四、 风险提示

海外 AI开源进度不及预期、海外 AI应用迭代不及预期
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特别声明

投资者应注意，在法律许可的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有本报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，也
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