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《互联网行业2024年 2月投资策略-推荐布局稳健增长的腾讯和

AI驱动的美图》 ——2024-02-07

《人工智能周报（24年第 5 周）-谷歌发布 AI新工具 ImageFX，

谷歌推出 AI 扩散模型 Lumiere》 ——2024-02-05

《人工智能周报（24 年第 4 周）-OpenAI 积极推动 AI 芯片研发，

Stability AI 推出“小模型”，腾讯夸克发布 AI 文档应用产品》

——2024-01-28

《人工智能周报（24年第 3 周）-微软推出独立 AI 工具“阅读

教练”，商汤“书生・浦语”2.0 大语言模型开源》——2024-01-21

人工智能动态：1）产品应用：OpenAI 推出 Sora 模型一句话生成 1 分钟

视频，效果接近实拍。Sora 模型可以根据用户输入的文本描述，生成一段

视频内容，该模型可以深度模拟真实物理世界，标志着人工智能在理解真实

世界场景并与之互动的能力方面实现了重大飞跃；谷歌 Gemini 1.5 发布：

能处理 1 小时视频、11 小时音频、3 万行代码、70 万文字，能够更高效、

更长时间地处理信息；英伟达推出 RTX 聊天机器人，可在 RTX 30 和 40 GPU

上免费使用，“Chat with RTX”聊天机器人被设计为一个本地化系统，用

户无需上网便可使用。2）底层技术：亚马逊开发出有史以来最大的文本转

语音模型，该模型拥有最多的参数，并使用了最大的训练数据集，展现“涌

现能力”；微软神经网络引擎 ONNX Runtime 获推 1.17 版更新，主要加入

了网页端训练功能，首度为引擎推出了浏览器内推理功能，支持开发者使用

浏览器训练模型。3）行业政策：成都出台促进人工智能产业发展“14条”，

《政策措施》尤其支持智能算法创新转化，给予最高1000万元经费支持。

投资建议：美国CPI趋势上持续下降，海外降息在即。彭博一致性预测显示

2024年美国CPI增长低于3%，CME利率期货市场预期5月前完成首次降息，

2024年全年降息次数预期超过5次。市场风险偏好进一步提升，叠加AI等

科技创新驱动，近期纳指与北美科技股表现强劲，指数持续创2023年以来

新高。国内经济政策方面，近期地产政策持续松绑、货币利率政策进一步宽

松，上周央行大幅降准50bp释放流动性，国内整体仍处于经济复苏阶段，

政策支持持续推出，有望对需求持续形成支撑。综合海外利率流动性与国内

经济政策边际优化，持续推荐增加恒生科技配置。

风险提示：政策风险，短视频行业竞争格局恶化的风险，宏观经济下行导致

广告大盘增速不及预期的风险，游戏公司新产品不能如期上线或者表现不及

预期的风险等。

重点公司盈利预测及投资评级
公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级
（港元/

美元）

（百万港元/

美元）
2023E 2024E 2023E 2024E

0700.HK 腾讯控股 买入 291.8 2,752,194 16.2 18.5 16 14

9999.HK 网易-S 买入 171.5 552,851 10.0 10.4 16 15

3690.HK 美团-W 买入 74.7 466,190 3.5 5.1 20 13

9888.HK 百度集团-SW 增持 106.9 298,976 9.6 10.4 10 9

1024.HK 快手-W 买入 45.1 196,642 2.1 4.5 20 9

1357.HK 美图公司 买入 8.1 29,526 -0.1 0.0 -124 -186

9988.HK 阿里巴巴-SW 买入 73.0 1,487,319 8.3 8.9 8 7

6618.HK 京东健康 增持 30.3 96,456 1.1 1.5 24 19

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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AI 相关网站流量数据
图1：AI 相关网站周访问量（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理
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图2：第一梯队 AI相关网站周访问量变动（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理

图3：第二梯队 AI相关网站周访问量变动（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理
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图4：第三梯队 AI相关网站周访问量变动（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理

图5：新增聊天、教育类 AI相关网站周访问量变动（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理

人工智能动态：OpenAI 推出 Sora 模型一句

话生成 1 分钟视频，亚马逊开发出有史以来

最大的文本转语音模型

（一）产品应用

OpenAI 推出 Sora 模型一句话生成 1 分钟视频，效果接近实拍。OpenAI 近日

发布了 Sora 模型，可以根据用户输入的文本描述，生成一段视频内容。该模型

可以深度模拟真实物理世界，标志着人工智能在理解真实世界场景并与之互动的

能力方面实现了重大飞跃。Sora 会严格根据用户输入的提示词，可以制作长达一

分钟的视频，保持较高的视觉质量。对于任何需要制作视频的艺术家、电影制片

人或学生来说，这都带来了无限可能。OpenAI 表示目前已交由 Team Red（网络

安全演习中扮演敌人或竞争对手角色的群体）测试 Sora，评估潜在的危害或风险。

谷歌 Gemini 1.5 发布：能处理 1 小时视频、11 小时音频、3 万行代码、70 万
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文字。谷歌近日发布新闻稿，宣布推出全新的 Gemini 1.5 AI 模型，标志着该公

司的人工智能技术取得了重大飞跃。谷歌表示相比较前代产品 Gemini 1.0 Ultra，

1.5 新模型在多个方面都取得了长足进步，能够更高效、更长时间地处理信息。

在推出 Gemini 1.5 的同时，谷歌继续将安全性和人工智能模型的快速发展放在

首位。根据皮查伊的说法，Gemini 1.5 Pro 可达到与 1.0 Ultra 模型相当的质

量，同时使用更少的计算能力，因此效率更高。

英伟达推出 RTX 聊天机器人，可在 RTX 30 和 40 GPU 上免费使用。英伟达今

天发布“Chat with RTX”（与 RTX 聊天）应用程序，这是一款适用于 Windows PC

的聊天机器人，由 TensorRT-LLM 提供支持。“Chat with RTX”聊天机器人被设

计为一个本地化系统，用户无需上网便可使用，所有具有至少 8 GB 显存的

GeForce RTX 30 和 40 GPU 都支持该应用程序。Chat with RTX 支持多种文件格

式，包括文本、pdf、doc / docx 和 xml。只需将应用程序指向包含文件的文件

夹，它就会在几秒钟内将它们加载到库中。此外，用户还可以提供 YouTube 播放

列表的 URL，该应用程序将加载播放列表中视频的转录，使用户能够查询它们涵

盖的内容。

（二）底层技术

亚马逊开发出有史以来最大的文本转语音模型，展现“涌现能力”。亚马逊人工

智能研究团队宣布开发了一个据称是史上最大的文本转语音模型，该模型拥有最

多的参数，并使用了最大的训练数据集。研究人员已经在 arXiv 预印本服务器上

发表了一篇论文，详细描述了模型的开发和训练过程。研究团队表示，出于对潜

在滥用风险的担忧，BASE TTS 将不会向公众开放，他们计划将其作为学习应用，

并期望将学到的知识应用于改善文本转语音应用的整体音质。

图6：模型的开发和训练过程

资料来源：Amazon，国信证券经济研究所整理

微软神经网络引擎 ONNX Runtime 获推 1.17 版更新，支持开发者使用浏览器训

练模型。据微软官方新闻稿，微软日前为旗下神经网络推理引擎“ONNX Runtime”

推出了 1.17 版本，主要加入了网页端训练功能，允许开发者在浏览器中训练模

型。据介绍，微软在 ONNX Runtime 1.8 版本中，首度为引擎推出了浏览器内推

理功能，该功能利用 WebGL 和 WebGPU 进行推理，允许开发者调用浏览器跨平台

部署机器学习模型。微软提到，相关基于浏览器的网页训练功能主要由

WebAssembly 和 JavaScript API 两部分组成，其中 WebAssembly 用于转换代

码，JavaScript API 用于管理 WebAssembly 与缓冲区转换过程。

图7：网络端训练功能
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资料来源：Microsoft，国信证券经济研究所整理

（三）行业政策

日本今年将推动 AI 监管立法，目标解决虚假信息和侵权等问题。据《日经新闻》

周四报道，日本执政党将提议政府在 2024 年内出台一项监管生成人工智能（AI）

技术的新法律。为了解决围绕 AI 的虚假信息和侵权等问题，日本自民党 AI 项

目团队将为基础模型开发商（OpenAI 等）起草初步规则，包括刑事法规。

（四）重点事件预告

 2 月 27 日-2 月 29 日：第五届计算机科学、工程和教育国际会议（CSEE 2024）

投资建议

美国 CPI 趋势上持续下降，海外降息在即。彭博一致性预测显示 2024 年美国 CPI

增长低于 3%，CME 利率期货市场预期 5 月前完成首次降息，2024 年全年降息次数

预期超过 5 次。市场风险偏好进一步提升，叠加 AI 等科技创新驱动，近期纳指与

北美科技股表现强劲，指数持续创 2023 年以来新高。国内经济政策方面，近期地

产政策持续松绑、货币利率政策进一步宽松，上周央行大幅降准 50bp 释放流动性，

国内整体仍处于经济复苏阶段，政策支持持续推出，有望对需求持续形成支撑。

综合海外利率流动性与国内经济政策边际优化，持续推荐增加恒生科技配置。
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表1：相关公司盈利预测及估值

公司代码 公司名称 投资评级 收盘价
EPS PE PB(MRQ)

2022 2023E 2024E 2022 2023E 2024E

0700.HK 腾讯控股 买入 291.8 12.1 16.2 18.5 22 16 14 3.3

9999.HK 网易-S 买入 171.5 6.9 10.0 10.4 23 16 15 4.2

2013.HK 微盟集团 增持 1.9 -0.5 -0.1 0.1 -3 -16 35 1.7

3690.HK 美团-W 买入 74.7 0.5 3.5 5.1 152 20 13 2.9

1024.HK 快手-W 买入 45.1 -1.4 2.1 4.5 -30 20 9 3.9

9988.HK 阿里巴巴-SW 买入 73.0 6.9 8.3 8.9 10 8 7 1.3

0241.HK 阿里健康 增持 3.4 0.1 0.1 0.1 52 39 31 3.1

6618.HK 京东健康 增持 30.3 0.8 1.1 1.5 34 24 19 1.8

9888.HK 百度集团-SW 增持 106.9 7.4 9.6 10.4 13 10 9 1.1

9618.HK 京东集团-SW 增持 95.8 8.9 10.4 12.2 10 8 7 1.2

9899.HK 云音乐 买入 87.4 -0.6 3.0 5.7 -145 26 14 2.1

0268.HK 金蝶国际 增持 8.1 -0.1 -0.1 0.0 -68 -124 -186 3.9

TME.N 腾讯音乐 增持 10.1 2.9 3.5 3.8 25 21 19 2.3

BZ.O Boss 直聘 买入 14.9 1.8 4.6 5.4 59 23 20 3.5

PDD.O 拼多多 买入 135.3 6.9 11.7 16.4 35 21 15 8.0

VIPS.N 唯品会 增持 16.9 11.2 16.9 17.5 11 7 7 1.9

ZH.N 知乎 增持 0.8 -1.9 -1.2 0.1 -3 -5 79 0.7

IQ.O 爱奇艺 买入 3.6 0.2 0.4 0.5 19 9 8 2.2

WB.O 微博 增持 9.3 2.3 2.1 2.3 4 5 4 0.7

SE.N SEA 买入 45.0 -2.9 0.0 1.1 -16 -2250 42 3.9

MSFT.O 微软 买入 404.1 9.7 11.3 13.4 41 36 30 12.6

AMZN.O 亚马逊 买入 169.5 -0.3 2.1 3.0 -652 81 56 8.7

META.O META 买入 473.3 9.0 14.1 17.2 52 34 28 7.9

GOOGL.O 谷歌 买入 140.5 4.8 6.1 7.6 29 23 19 6.2

NVDA.O 英伟达 买入 726.1 4.0 1.8 11.2 184 410 65 53.9

BEKE.N 贝壳 无评级 14.1 2.4 5.7 7.0 43 18 14 1.7

1357.HK 美图公司 买入 2.5 0.1 0.1 0.2 26 21 12 2.6

数据来源：wind、国信证券经济研究所整理。注：无评级公司使用彭博一致预期；Boss 直聘、腾讯音乐为每 ADS 调整后净利润（每 ADS=2

股）；知乎为每 ADS 调整后净利润（每 ADS=0.5 股）；贝壳为每 ADS 调整后净利润（每 ADS=3 股）；阿里巴巴和阿里健康为 2023-2025

财年

风险提示

政策风险，短视频行业竞争格局恶化的风险，宏观经济下行导致广告大盘增速不

及预期的风险，游戏公司新产品不能如期上线或者表现不及预期的风险等。
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