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市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《人工智能周报（24年第 10 周）-ChatGPT 新增朗读功能，

Anthropic 发布 Claude 3 系列大语言模型》 ——2024-03-10

《互联网行业 2024 年 3 月投资策略-业绩期已至，推荐布局绩优

标的》 ——2024-03-07

《人工智能周报（24年第 9 周）-DeepMind 推出 2D 游戏生成模

型 Genie，微软宣布与 Mistral AI 建立合作》 ——2024-03-03

《人工智能周报（24年第 8 周）-微软 Copilot 开放“笔记本”

功能，字节跳动发布文生图开放模型 SDXL-Lightning》 ——

2024-02-25

《人工智能周报（24 年第 7周）-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》 ——2024-02-20

人工智能动态：1）产品应用：微软宣布与众多医疗机构联手成立

“Trustworthy & Responsible AI Network”（TRAIN），目标是在医疗行

业中发展和运用人工智能，并确立高标准，合作伙伴包括波士顿儿童医院、

约翰霍普金斯医学院等顶尖医疗机构；谷歌发布 SIMA 模型，具备约 600 项

游戏技能，相比于传统的游戏内NPC，SIMA被设计成玩家的队友与玩家协作；

Pika官宣新功能在生成的视频中插入声音，声音可选择通过提示词来描述生

成，或直接根据视频内容自动生成。2）底层技术：谷歌公开“社会学习（Social

Learning）” AI 框架，该框架使 AI 语言模型可以通过自然语言互相学习，

由于不直接交换敏感信息，训练出的 AI 模型更具隐私保护性；Meta 新建

两座数据中心集群，含超 4.9 万块英伟达 H100 GPU，专门训练 Llama3。3）

行业政策：欧洲议会通过《人工智能法案》，此法案目标是在保障人权和环

境可持续发展前提下，促进人工智能技术创新，欧洲努力成为该领域领导者。

投资建议：美国CPI趋势上持续下降，海外预计在年内开启降息。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，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，推荐增加恒生科技配置，推荐长期竞争格局清晰的腾讯、

短期边际变化明显的美团和京东集团、AI驱动增长的美图公司。

风险提示：政策风险，疫情反复的风险，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 283.8 2,676,740 16.2 18.5 16 14

9999.HK 网易-S 买入 170.1 548,338 10.0 10.4 16 15

3690.HK 美团-W 买入 89.4 557,383 3.1 5.3 26 16

9888.HK 百度集团-SW 增持 101.3 283,314 9.6 10.4 10 9

1357.HK 美图公司 买入 3.2 14,105 0.1 0.2 26 15

9988.HK 阿里巴巴-SW 买入 71.9 1,464,908 8.3 8.9 8 7

6618.HK 京东健康 增持 31.0 98,703 1.1 1.5 25 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：谷歌推出社会学习框架使 AI

模型互相教学，Meta 新建两座数据中心集群

含超 4.9 万块英伟达 H100 GPU

（一）产品应用

微软联合多家医疗机构创建 TRAIN 网络，旨在推动人工智能在医疗行业的应用。

3 月 12 日，微软宣布与众多医疗机构联手成立“Trustworthy & Responsible AI

Network”（TRAIN），目标是在医疗行业中发展和运用人工智能，并确立高标准。

该网络强调 AI 在应用过程中安全、有效且值得信赖。TRAIN 项目由包括波士顿儿

童医院、约翰霍普金斯医学院等多家顶尖医疗机构参与，共同建立 AI 应用注册系

统和评估工具，跨机构共享 AI 研究成果。
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谷歌发布 SIMA 模型，具备约 600 项游戏技能。SIMA 的全名为“Scalable,

Instructable, Multiworld Agent”，相比于传统的游戏内 NPC，SIMA 被设计成

玩家的队友与玩家协作。谷歌已与包括 Hello Games、Embracer、Tuxedo Labs

和 Coffee Stain 在内的八家游戏开发公司合作，对 SIMA 进行了全面的测试。SIMA

可以不借助自定义 API 或源代码直接游玩这些游戏。SIMA 目前掌握的是较为基础

的技能，例如转弯、攀爬、使用菜单和地图等，不能执行如寻找资源和建设营地

等复杂任务，谷歌希望在未来扩展和提高其能力。

Pika 功能升级：可生成各种视频背景音效。3 月 10 日，Pika 在 X 平台官宣新

功能：视频可以集成 AI 生成的音效。用户可在 Pika 生成的视频中插入声音。声

音可选择通过提示词来描述生成，或直接根据视频内容自动生成。

（二）底层技术

谷歌推出社会学习框架，AI 模型互相教学。谷歌近日公开“社会学习（Social

Learning）” AI 框架，该框架使 AI 语言模型可以通过自然语言互相学习，由

于不直接交换敏感信息，训练出的 AI 模型更具隐私保护性。在“社会学习框架”

中，“学生模型”会向多个已知任务解法的“教师模型”学习各种问题的解决方

案 AI 模型只需短暂使用“社会学习”框架训练，便能获得良好的任务解决能力。

在“垃圾短信检测任务”中，教师模型先从用户标记的数据学习，在教师获得检

测垃圾信息知识后，便可以教会学生模型区分垃圾和非垃圾信息。教师模型可以

依据实际数据集合成出新的不同的范例与学生模型共享，降低原始数据隐私内容

泄露的可能性。

图6：SIMA 操控不同游戏界面

资料来源：GOOGLE DEEPMIND，国信证券经济研究所整理

图7：Social Learning 框架原理
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Meta 新建两座数据中心集群：含超 4.9 万块英伟达 H100 GPU，专门训练

Llama3。Meta 通过官方新闻稿公布两座新数据中心集群，公司希望通过英伟达

GPU，在 AI 开发中脱颖而出。这两座数据中心的唯一目的是在消费者特定应用领

域（包含声音或图像识别）中进行 AI 研究和大语言模型的开发，每个集群包含

了 24576 块英伟达 H100 AI GPU，用于大语言模型 Llama 3 的训练。

（三）行业政策

欧洲议会通过《人工智能法案》。此法案目标是在保障人权和环境可持续发展前

提下，促进人工智能技术创新，欧洲努力成为该领域领导者。法案内容包括禁止

可能操纵行为或利用人类弱点的高风险 AI 应用，特别是涉及生物数据处理的应

用。该法案对 AI 系统进行风险分级，实施不同程度的监管措施，其中高风险应用，

如在关键基础设施和公共服务领域使用的 AI，将面临更为严格的规定。此外，法

案要求生成式 AI 工具和聊天机器人的开发者必须确保数据透明并遵守法规。

（四）重点事件预告

 3 月 18 日-3 月 21 日：Nvidia GTC 2024 英伟达 GPU 技术大会

投资建议

美国CPI趋势上持续下降，海外预计在年内开启降息。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，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，推荐增加恒生科技配置，推荐长期竞争格局清晰的腾讯、

短期边际变化明显的美团和京东集团、AI驱动增长的美图公司。

资料来源：GOOGLE，国信证券经济研究所整理
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风险提示

政策风险，疫情反复的风险，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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