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E 

2025E

E 

2021 2022 2023E 2024E 2025E

E 科大讯飞 1,209 183.14 188.20 201.67 235.73 288.58 7  6  6  5  4  0.31  买入 

金山办公 1,534 32.80 38.85 46.66 60.22 76.27 47  39  33  25  20  1.18  买入 
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[Table_Summary] 报告摘要 
 

◼ AI 应用的能力来自基础模型的能力，目前产业处于技术突破后向商业落地转变的关键时

期。从人工智能的发展历史来看，技术最终能够落地应用才是行业能够维持繁荣的关

键。本轮技术革命由生成式大模型开启，将有望诞生真正的通用人工智能。但当下

的应用还是集中在 AI 的原生能力的场景中开发的，GPT Store 等新的商业模式还

在探索中。 

◼ 未来的 AI 应用将走向 AI Agent 的终极形态，AIOS 可能在基础层面提供支撑。Agent

是指拥有一定“智能”，能够与环境产生交互的智能体。在软件中 Agent 可能表现为基于

模型原生生成能力的 LLM Agent，在 C 端的形式可能是个人助理，能够处理用户的日

程、邮件等；在 B 端的形式可能是替代 OA、办公软件形态存在的集成流程办公软件。

在硬件中 Agent 可能表现为搭载有大模型的终端手机、PC、机器人等，能够更好满足用

户的定制化需求。AI 将为计算机带来软硬件层面的重构，AIOS 在未来是支持 Agent 的

重要基础。 

◼ 从产业演进的角度看，应用发展的过程表现出了一定的共性。从模型角度看，垂类和端

侧模型推进了应用落地的节奏；从数据角度看，高质量私域数据依旧是模型和应用的核

心壁垒；从用户角度看，B 端客户关注应用的替代/提效等功能场景，C 端用户则更关注

产品力表现；从模态角度看，多模态依旧是必然趋势，通用的超级应用最可能诞生在通

用多模态 LLM 之下；从工程角度看，系统将走向 AI 原生，基础软件、应用软件乃至操

作系统都可能迎来重构，计算机的基础架构可能迎来一次改变；从安全角度看，涌现的

大模型表现出了超乎想象的能力，保证其本身和数据安全性将会是极其重要的课题。 

◼ AI 应用在适合原生能力的场景、以及前瞻性应用中的落地更快。从赛道看，具有“大规

模+低门槛”的客服对话场景是最先得到应用的，代码生成+低代码开发场景与视觉 AI+

工业场景同样能得到较快应用。从科研领域看，AI for Science 也拥有巨大的潜力，在

基础、交叉学科均有前瞻性的应用。 

 

◼ 投资建议：人工智能新一轮十年级的技术和产业革命大幕已经拉开。GPT、Sora、Gem

ini 1.5、Claude 3 等基础模型能力持续迭代，各场景应用已经进入商业模式落地阶段，

只需静待数据验证。对应的投资方向如下： 

➢ 模型视角：建议关注科大讯飞、商汤、格灵深瞳、云从科技、云天励飞、三六零等； 

➢ 应用模态视角：文本建议关注金山办公、彩讯股份、福昕软件；代码建议关注金现

代；图片视频建议关注万兴科技；3D 建模建议关注中望软件、索辰科技、广联达、
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华大九天、概伦电子、浩辰软件、盈建科等； 

➢ 中长期垂直龙头视角：金蝶国际、广联达、恒生电子、明源云、中科软、用友网络、

同花顺、北森控股等； 

➢ 行业应用场景视角：金融场景建议关注恒生电子、顶点软件、同花顺、中科软、宇

信科技、百融云、京北方、天阳科技、长亮科技、新致软件等；医疗场景建议关注

卫宁健康、创业慧康、嘉和美康、医渡科技、鹰瞳科技等；汽车场景建议关注中科

创达、德赛西威、经纬恒润、万集科技、岩山科技等；其他建议关注焦点科技、萤

石网络、鼎捷软件、赛意信息、拓尔思、佳发教育、神思电子、云鼎科技、鸥玛软

件、金桥信息等； 

➢ 安全视角：建议关注深信服、启明星辰、国投智能、天融信、绿盟科技、迪普科技、

安恒信息、安博通、盛邦安全、永信至诚、亚信安全、奇安信等。 

 

◼ 风险提示：相关技术落地不及预期的风险，行业竞争加剧风险，政策风险，能耗过大风

险，信息更新不及时风险等。 
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投资主题 

报告亮点 

人工智能是一个具有复杂性的交叉领域。我们复盘了行业发展的历史，对产业共性进
行了分析，通过对产业演变的推演分析了其中的核心要素，并试图为投资者寻找到更
具确定性的投资方向。 

投资逻辑 

人工智能新一轮十年级的技术和产业革命大幕已经拉开。Sora、Gemini 1.5、Claude 

3 等基础模型能力持续迭代，各场景应用已经进入商业模式落地阶段，只需静待数据
验证。建议从模型、应用模态、中长期垂直龙头、行业应用、安全视角关注公司。 
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产业复盘：AI 是技术驱动的行业，正处于商业应用关键期 

◼ 人工智能是赋予机器执行人类行为和任务能力的学科，旨在让机器模仿

类似人类智力的复杂认知能力，技术的进步是推动产业创新的核心力量。 

产业历史复盘：人工智能经历了各类思想的涌现、对立与融合 

◼ 与其他技术发展的规律相似，AI 技术的发展也是不断融合已有的技术和

思想后，加入新的创造并获得新的突破。 

◼ 纵观人工智能近百年的发展历史，主流的观点基本都来自于三大思想流

派：符号主义（Symbolism）、连接主义（Connectionism）和行为主义

（Actionism）。 

 

图表 1：人工智能的三大流派 

 

资料来源：新智元，中泰证券研究 

 

◼ 针对感官信息在人类记忆中的存储方式和“智能”的产生方式，各学派

的观点也不同： 

➢ 符号主义认为，智能源于数理逻辑，人类的思维过程可以使用符号系统

和规则进行表示； 

➢ 连接主义认为，感官的刺激并不存储在记忆中, 而是在神经网络中建立

起 “刺激-响应”的连接, 通过这种连接产生了智能行为。因此智能是一

种基于符号的逻辑和计算活动，靠知识和规则进行决策。  

➢ 行为主义认为，智能是具身化和情境化的，会在与真实环境的交互作用

中表现出来，而不是依赖于预先设定的知识和目标。 

◼ 历史中符号主义和连接主义曾轮流占据行业主流。从连接主义与符号主

义被引用的出版物数量对比可以看出，两者曾经轮番引领行业的发展方

向。 

 

图表 2：连接与符号主义被引用出版物数量比与学术影响 
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资料来源：Neurons spike back，中泰证券研究 

 

◼ 符号主义的强项在于其能够进行知识表示和逻辑推理，可解释性更强；

而连接主义特别擅长于处理大规模数据和模式识别问题。而行为主义适

用于处理强化学习，对于神经网络参数的误差传递问题和机器学习中的

数值计算问题也有更好表现。 

 

◼ 当下越来越多的研究致力于将符号主义和连接主义结合起来，以期望克

服各自的局限性，改善 AI 在部分下游任务中的表现。如将语言模型与知

识图谱（Knowledge Graphs）结合，或在生成阶段使用 RAG（Retrieval-

Augmented Generation，检索增强生成）方法查询外部数据源等。 

 

图表 3：语言模型和知识图谱结合 

 

资料来源：Large Knowledge Model：Perspective and Challenges，中泰证券研究 
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应用落地始终是横亘在行业前的难题 

◼ 复盘历史，我们发现 AI 落地应用才是行业能够维持繁荣的关键。如今人

工智能的主流方法论（神经网络等）诞生的时间很早，但由于硬件性能

所限，这类算法设想难以落地应用，随之而来的就是整个行业的资金枯

竭，研究也进入沉寂期。而在数年或数十年之后，随着软硬件技术的进

步，这些设想可能再次获得创新与发展，表现出新的生命力，再次引领

行业的热潮。 

 

◼ AI 第一次繁荣与寒冬：自 1958 年人工智能编程语言 LISP 被开发出来

之后，人工智能行业就进入了一次发展的繁荣期。然而在 1950s-1960s

年代，大量资金和支持被投入到机器翻译的研究中，但应用进展却不顺

利。1966 年美国政府率先大幅削减了对人工智能研究的投入资金，行业

进入了第一次寒冬。 

 

◼ AI 第二次繁荣与寒冬：1980 年代，随着更多的数据能够输入进计算机

中，符号主义的专家系统引领了第二次的人工智能产业繁荣。专家系统

在财务规划、医疗诊断、地质勘探和微电子电路设计等领域都能够发挥

一定作用。然而专家系统能力依旧有限且构建极为复杂，始终无法真正

落地应用。1984 年，约翰·麦卡锡批评专家系统，认为它们缺少对自身

局限性的常识和知识。1987 年至 1989 年，DARPA ISTO 主任 Schwarz

认为人工智能研究“在特定领域取得的成功非常有限”。随后人工智能研

究的资金也快速减少，大量人工智能公司在此期间破产，行业进入了第

二次寒冬。 

 

图表 4：代表符号主义成果的 LISP Machine 
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资料来源：Pingwest、CY Chou、中泰证券研究 

 

◼ 从历史中可以发现，AI 的两次行业寒冬都是因为硬件和软件技术有所限

制，受制于特定领域、特定模型和特定任务的限制，通用性不强，技术

没能突破应用奇点，行业投资资金枯竭，最终进入了低谷期。因此，应

用商业落地的关注是跟踪本行业的重点。 

 

图表 5：1948-2023 年人工智能产业发展复盘 

 
资料来源：Discover Artificial Intelligence 等，中泰证券研究 

 

◼ AI 的第三次繁荣：自从 2012 年 AlexNet 为代表的深度学习爆发后，AI
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产业迎来了第三次繁荣时期。随着 AlphaGo 战胜围棋世界冠军李世石和

柯洁，深度学习也迎来了巨大的关注。2022 年 10 月，随着人工智能对

话应用 ChatGPT 的发布，生成式人工智能 GenAI（Generative AI）迎

来了爆发期。支撑 ChatGPT 的基础模型 GPT-3 早在 2020 年就被创造

出来，但只有当 ChatGPT 这个对话产品走入大众视野中，生成式、通用

的人工智能才成为了产业关注的焦点。 

 

图表 6：ChatGPT 聊天界面  

 

资料来源：OpenAI，中泰证券研究 

 

◼ 本次的技术突破首先来自算法架构的优化，Transformer 突破了文本长

距离依赖性的难题，以此为架构的生成式 NLP 神经网络模型才能够大幅

扩充规模和训练集。随后 OpenAI 又投入了大量算力资源扩充模型的训

练集和参数规模，使大模型表现出涌现性并大幅提升泛化能力。自此，

生成式人工智能也真正开始拥有了通用性，我们正处于从 ANI（窄域人

工智能）走向 AGI（通用人工智能）时代的开端。 

 

 

图表 7：ANI、AGI 与 ASI 
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资料来源：Quo vadis artificial intelligence?，中泰证券研究 

 

行业规模将超千亿，AIGC 应用空间将迎爆发期 

◼ 人工智能行业处于快速增长期，直接支出规模将超千亿。IDC 预测 2027

年中国 AI 投资规模有望达到 381 亿美元，在全球占比约 9%。 

◼ 与生成式 AI 相关的 AIGC（AI Generated Content）市场也将迎来高速

爆发期。随着基础持续突破、行业生态逐渐完善和商业模式成熟，2030

年 AIGC 市场规模有望超万亿。 

 

图表 8：我国 AI 市场支出预测（百万美元）  图表 9：我国 AIGC 市场规模预测（亿元） 

 

 

 

资料来源：IDC、中泰证券研究  资料来源：量子位智库、中泰证券研究 

 

◼ AI 应用目前尚处于红海时期，商业模式仍在探索中，竞争格局较为分散。 

从底层基础设施、基础模型和衍生的服务、应用等领域的竞争处于早期

阶段。 
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图表 10：GenAI 产业链划分 

 

资料来源：IDC，中泰证券研究 

 

 

 

未来展望：应用将走向 AI Agent 终极形态，AIOS 将成系统基础 

AI 的定义中始终包含智能体的概念 

◼ Agent 是一种软件程序，旨在与其环境交互，感知接收到的数据，并根

据该数据采取行动以实现特定目标。通俗理解，即能够与环境（软件或

硬件）产生交互行动（Actions）的智能应用。 

 

图表 11：AI Agent 是什么 

 

资料来源：SIMFORM，中泰证券研究 

 

◼ 在人工智能的历史上，“智能”的概念很早就已经扩展到了智能体 Agent

的范畴。1950 年，由艾伦·图灵提出的图灵测试（Turing Test）被设计

成一种思维实验，如果人类提问者无法分辨书面回答是来自人类还是计

算机，那就证明通过了测试。这类计算机需要具备多种能力： 

➢ 自然语言处理（Natural Language Processing），以使用人类的语言进行

交流； 

➢ 知识表示（Knowledge Representation），以存储它所知道的内容； 
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➢ 自动推理（Automated Reasoning），以回答问题并得出新的结论； 

➢ 机器学习（Machine Learning），以适应新的环境并检测和推断模式； 

 

◼ 1989 年，Harnad 又进一步提出完全图灵测试（Total Turing Test），在

原始图灵测试的基础上增加了视觉、听觉等其他维度的测试，只有感知、

认知能力全部达到了人的标准才算是通过图灵测试。在这样的要求下，

计算机需要与真实世界中的对象和人进行交互，还需要拥有更多能力： 

➢ 计算机视觉（Computer Vision）和语音识别功能，用以感知世界； 

➢ 机器人学（Robotics），以操纵对象并与真实世界产生交互。 

 

图表 12：通过图灵测试的计算机所需的能力 

 

 

 

资料来源：《人工智能：现代方法（第四版）》，中泰证券研究 

 

◼ Agent 正在一步步走向现实。随着人工智能技术的发展，通过 CV 和语

音识别进行人机交互已经成为了现实，将人工智能与机器学结合将成为

未来应用发展的核心趋势。当下语音、图像、视频等模态信息处理技术

都产生了突破，未来也将为智能系统带来更多信息输入，推进其从感知

智能到认知智能的升级，并最终将能力赋能给应用。 

 

图表 13：多模态帮助大模型实现感知到认知的升级 

 

资料来源：IDC，中泰证券研究 

 

从 LLM 到 Agent，还需要经历什么？ 
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根据自主能力的不同，基于 LLM 的 Agent 的形态将会经历完全辅助、

部分自主、完全自主的过程。 

◼ 基于大语言模型的 Agent AI 由三部分组成：大脑（Brain）、感知

（Perception）和行动（Action）。 

➢ 大脑：如同人类一样，大脑是 Agent 的核心。它不仅存储关键的记忆、

信息和知识，而且还承担着信息处理、决策、推理和计划等基本任务。 

➢ 感知：能够将主体的感知空间从纯文本空间扩展到多模态空间，包括文

本、声音、视觉、触觉、嗅觉等。这种扩展使代理能够更好地感知来自

外部环境的信息。 

➢ 行动：使智能体拥有文本输出、采取具体行动、使用工具的能力，以便

其更好地响应环境变化，提供反馈，甚至改变和塑造环境。 

 

图表 14：基于 LLM 的 Agent 

 

资料来源：The Rise and Potential of Large Language Model Based Agents: A Survey，中泰证券研究 

 

◼ Agent 最终将走向具身智能，向机器人等实体形态发展。LLM Agent 内

核的决策能力将扩展为具体的行动，并通过机器人等实体与现实物理世

界产生反应与交互。 

 

图表 15：具身智能 Agent 框架 
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资料来源：智谱 DevDay、张钹，中泰证券研究 

 

◼ 2024 年 1 月，Google DeepMind 和 Stanford 共同发布了机器人 Mobile 

ALOHA。这个机器人能够直接从真实演示中执行端到端模仿学习，能够

执行烹饪等家务技能。通过采用基于 Transformer 的行动组块（Action 

Chunking with Transformers）的学习算法，能够较好地完成对人类动作

的模仿学习。 

 

图表 16：Mobile ALOHA 结构示意 

 

资料来源：Mobile ALOHA 论文，中泰证券研究 

 

 

AIOS：重构软件与创造智能体的关键一步 

◼ 我们发现，AI 同时具有软件和硬件性质：它不仅是一个运行在算力设备

上的软件，也能够承担计算功能。 

➢ 软件的特点：无限复制，其成本绝大部分在前期研发费用，后续使用的

边际成本极低。 

➢ 硬件的特点：短期看训练、推理与算力基础设施深度绑定。从更长远的

角度看，AI 本身就扮演着基础设施的角色。 
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◼ 因此看待 AI 发展时，我们不仅应当从软件本身的视角来思考，也要从其

硬件的特性考量。当 AI 与基础软件深度耦合，未来的 AI 本身可能已经

成为了计算机的组成部分，必将对计算机的各层次架构产生深远的影响：

大型语言模型的引入大大提升了开发的效率，降低了开发的门槛，也将

开始改变现有的操作系统、架构、乃至编程语言。AI 对基础软件操作系

统的重构将可能改变软件应用的底层生态。 

 

图表 17：AIOS 生态下的 SDK 与 Agent 应用  

 

资料来源：LLM as OS, Agents as Apps: Envisioning AIOS, Agents and the AIOS-Agent Ecosystem，中泰

证券研究 

 

◼ 与传统的 OS 架构不同，未来的操作系统可能成为大语言模型为核心的

AIOS。用户与 Agent 应用和操作系统的交互以自然语言的 prompt 形式

进行，LLM 则会调用工具 API 完成相应的响应和操作。  

 

图表 18：传统操作系统架构  图表 19：LLM 操作系统（AIOS） 

 

 

 

资料来源：LLM as OS, Agents as Apps: Envisioning AIOS, Agents and the 

AIOS-Agent Ecosystem、中泰证券研究 
 

资料来源：LLM as OS, Agents as Apps: Envisioning AIOS, Agents and the 

AIOS-Agent Ecosystem、中泰证券研究 
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AI Agent 的软件应用：目前依旧是 LLM 结合简单 API 操作软件 

◼ 目前的 AI Agent 软件应用还是基于 LLM 自身的特性，通过调用传统应

用软件的 API 来完成操作与交互行为的。 

◼ AutoGPT 是通过接入 OpenAI 基础模型实现 Agent AI 的代表性产品。

它最初是发布于 Github 上的一个开源项目。用户可以通过自然语言提出

任务需求，AutoGPT 则可将这一计划拆分为若干个子任务，并能够操作

使用互联网或其他工具完成这些任务。 

 

图表 20：AutoGPT 使用界面  

 

资料来源：AutoGPT，中泰证券研究 

 

◼ Adept AI 通过构建多模态架构实现视觉（如 UI）识别，赋能办公流程。

Adept AI 成立于 2022 年 1 月，是一个构建通用人工智能的机器学习研

究和产品实验室，公司的目标是训练模型来使用世界上的每一种软件工

具和 API。 

◼ 对于知识工作者而言，合格的 Agent 助理应当可以访问屏幕上可见的内

容，而这些数据和信息通常是以图像形式呈现的。同时操作软件时用户

需要点击按钮或滚动浏览菜单，但许多业务相关软件没有 API 或 API 不

完整。因此 Adept AI 设计了 Fuyu-8B 的多模态架构，通过有效识别屏幕

上的 UI 来控制软件。 

 

图表 21：Fuyu-8B 架构 
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资料来源：Adept AI，中泰证券研究 

 

AI Agent 的硬件应用：首先与现有终端结合，等待成熟硬件产品诞生 

◼ 当 AI 推理的载体不再是大规模的云端服务器，而是边缘侧的硬件计算设

备时，应用的形态将不再是单纯的软件，而是表现为与硬件深度结合的

基础软件+部分应用功能。端侧硬件需要更加成熟，能够支撑起更强大基

础模型的推理功能。作为端侧“大脑”的边缘模型也能够拥有足够的能

力和通用性。 

与现有终端结合是 Agent 走向端侧应用的重要场景。 

◼ 通过与手机、电脑等终端设备结合，AI 将会走入普通人的生活，承担起

“个人助理”的角色。以高通、华为海思为代表的芯片厂商也纷纷布局

手机 AI 芯片。 

 

图表 22：华为 AI 移动计算平台麒麟 970  

 

资料来源：华为，中泰证券研究 

 

◼ 以 AI Pin 为代表的可穿戴设备能够更好运用 AI 原生能力，更加接近个

人助理的形态。其使用的操作系统名 Cosmos，能够按用户需调用各种

功能，提供纯粹的 AI 体验。AI Pin 也获得了 OpenAI 的技术支持，搭载
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了基于 GPT-4 开发的专有语言模型，能够帮助用户梳理来自于邮件、短

信等不同渠道的信息并总结要点，以及支持实时翻译功能。 

 

图表 23：AI Pin 使用界面  

 

资料来源：极果，中泰证券研究 

 

◼ 智能汽车的端到端智能可能成为高阶智能驾驶新的突破方向。汽车作为

成熟的端侧机器人产品，搭载 BEV+Transformer 路线已经实现了智能驾

驶能力的飞跃。主流的自动驾驶系统包括感知、定位、预测、决策、规

划和控制六大核心功能。 

◼ 端到端自动驾驶系统将系统视作一个黑箱，将所有模块神经网络化，训

练一个或者多个神经网络，得到从感知结果到控制命令的直接映射。这

种方式能够将决策算法从规则驱动转向数据驱动，有望解决困扰自动驾

驶领域的长尾问题。 

◼ 2023 年 8 月，特斯拉 FSD Beta V12 测试版作为首个端到端 AI 自动驾

驶系统问世。在驾驶时仅依靠车载摄像头和神经网络识别道路和交通情

况，并做出相应决策。经过数百万个视频剪辑的训练，取代了超过 30 万

行显式的 C++代码。从测试表现看，搭载了 FSD Beta V12 自动驾驶系

统的车辆能够应对各类驾驶场景，并体现出强大的泛化能力。 

 

图表 24：Tesla FSD V12 算法  
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资料来源：Tesla，中泰证券研究 

 

 

过程推演：六个角度找寻应用层演进中的确定性 

模型角度：基础模型是应用的根本，垂类模型、端侧模型加速应用过程 

◼ 应用产品的爆发一定是在技术水平突破到一定程度上时产生的，本质是

用户对于产品力的认可。本次ChatGPT产品背后175B版本模型是2020

年诞生的，InstructGPT 也是 2021 年诞生的。但是并没有引起如此广泛

的关注。应用的“爆点”常常晚于技术的“爆点”。基于 GenAI 的爆款

应用或许已经不远。 

 

图表 25：OpenAI 模型发布时间线 

 

资料来源：OpenAI，中泰证券研究 

 

◼ 遵循 Scaling law 的规律提升基础模型的能力是确定性最高的方向。

Scaling law 可以类比为 AI 领域的“摩尔定律”，投入更多算力、获得更

强模型的经验规律依旧指引着基础模型发展的方向。 

 

图表 26：OpenAI 通过 Scaling Law 预测到了 GPT-4 的能力 
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资料来源：OpenAI，中泰证券研究 

 

◼ 除扩大训练和模型规模的途径，MoE 等架构也能大幅提升模型的可用性。

MoE 混合专家模型架构就能够大大提升模型的“宽度”而非“深度”，大

大降低推理时的算力消耗，降低应用门槛。 

 

图表 27：Google Switch Transformer 中的 MoE 架构示意 

 
资料来源：Switch Transformers: Scaling to Trillion Parameter Models with Simple and Efficient Sparsity，

中泰证券研究 

 

◼ 行业垂类模型的开发也能够加速行业应用的落地。通过在特定的领域或

行业中经过训练和优化，垂类模型更专注于某个特定领域的知识和技能，

具备更高的领域专业性和实用性，加速行业应用落地。 

 

数据角度：贴近上游（数据）的公司更为受益，数据是规模效应的体现 

人工智能正在经历模型为中心向数据为中心的范式转变。 

◼ 以模型为中心的 AI（Model-Centric AI）：更关注选择模型类型、架构及

超参数等方面，通过改进模型来提升 AI 的表现效果。但随着相关理论的
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成熟，模型在固定数据集上的表现逐渐趋于稳定，而针对复杂世界中的

真实数据集，改进模型对提升表现的帮助也并不大。 

◼ 以数据为中心的 AI（Data-Centric AI）：更关注数据的系统设计和工程

化，通过改进数据集来提升 AI 的表现效果。实际这种 AI 常常保持模型

固定，通过提高数据的质量和数量来实现性能的提高。对于机器学习而

言，通过下游任务的表现可以很容易对数据集质量进行量化评估，有利

于提升模型表现的可解释性。 

 

图表 28：Model-centric AI 与 Data-centric AI 形成互补  

 

资料来源：Data-Centric Artificial Intelligence，中泰证券研究 

 

◼ 虽然以 GPT 为代表的 Transformer 架构模型已经成为了当下的主流，但

针对模型的创新仍在继续。以模型为中心和以数据为中心的范式将相互

推动，共同提升模型的效果。 

 

长远看，高质量的数据资源将形成“数据飞轮”效应，逐渐构成人工智

能应用的核心竞争力。 

◼ “飞轮效应”，是指想推动静止的飞轮转起来，开始需要耗费较大力气，

但当转速到达临界点，只需稍微用力，飞轮就可加速转动。对于 AI 公司

而言，通过高质量的独家数据能够训练出表现更佳的 AI 模型，通过模型

的应用又能获得更多高质量的数据，形成良性循环。 

 

图表 29：机器学习系统的飞轮示意 

 

资料来源：Good Audience，中泰证券研究 
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合成数据作为增强数据的方法，未来应用将会更加广泛。自动驾驶、医

疗等领域应用层公司有望大规模采用合成数据，加速产品商业化应用。 

◼ 如今数据集的质量对模型的表现起到越来越大的决定因素，但对于很多

问题，现实世界中收集到的数据不能满足模型的训练需求，很多数据甚

至无法在现实中搜集。对此类问题，采用合成数据是有效的解决方法。 

◼ 合成数据（synthetic data）就是通过计算机技术生成的数据，而不是由

真实事件产生的数据。这些合成数据具备“可用性”，能够在数学上或统计

学上反映原始数据的属性，因此可以用来训练、测试并验证模型。 

◼ 使用恰当合成数据训练的模型效果可以大幅提升。OpenAI 的 DALL·E 

3 和 Sora 模型就使用了合成数据的方法，大幅提升了训练数据质量并改

善了模型表现。通过分别训练简短和详尽的文本生成器，生成了前代模

型训练集中对图像的文本描述，并用来训练新版本的模型。这种方式取

得了极大的模型效果提升。 

 

图表 30：DALL·E 模型使用合成数据的方法 

 

资料来源：Improving Image Generation with Better Captions，中泰证券研究 

 

◼ 自动驾驶领域广泛运用合成数据。自动驾驶面临很多长尾（Long Tail）

场景。这些场景的发生的概率非常低，自动驾驶算法无法对其进行有效

的识别和决策，一旦发生对驾驶安全会产生非常大的威胁。因此在现实

中收集长尾场景对模型进行训练是不安全且不现实的。 

 

图表 31：使用合成数据训练自动驾驶算法 
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资料来源：Synthetic Data Generation using Imitation Training，中泰证券研究 

 

◼ 通过运用模拟器合成数据，可以改善算法在长尾问题中的表现。首先对

现有模型进行评估，再使用模拟器模拟算法失效的案例，并使用 ML 算

法合成类似场景的图片加入训练集再次训练。如此反复后，算法应对类

似场景的能力将能够显著提升。 

 

用户角度：B 端关注替代/提效等功能场景，C 端关注产品力 

B 端客户关注能够直接带来效率提升和人力成本替代的应用。 

◼ 对于 B 端客户而言，短期看直接带来提效和人力成本替代的应用是最有

效的场景，长期看能够直接帮助企业创收的应用会拥有更多发展空间。 

➢ 降本逻辑：能够直接增加办公效率或提升业务运转效率（如办公软件）；

能够替代人力成本（如智能客服）； 

➢ 创收逻辑：能够直接成为或构建业务和产品的一部分，从而为企业直接

创造收入（售卖 AI 产品的公司）； 

◼ B 端可以关注以 Microsoft 365 Copilot 等代表产品的商业化落地节奏。

Microsoft 365 Copilot 的定价为$30 每月，且需要企业用户在 Microsoft 

365 E3、E5 或 Office 365 E3、E5 订阅计划的基础上进行订阅选择。即

使是针对相对昂贵的 Microsoft 365 方案，Copilot 的订阅价格涨幅也分

别达到了 83%和 79%。 

 

图表 32：Microsoft 365 订阅价格 
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资料来源：Microsoft，中泰证券研究 

 

C 端应用短期用户是技术爱好者，长期还需有颠覆性产品力。 

◼ C 端需要基于创造性和颠覆性的场景，应用本身的产品力需要足够强大

且受众足够广泛。C 端应用规律可能更类似与互联网时代，产品力需要

足够强大。以引发用户关注的 Pika 为例，仅仅是 AI 原生的视频生成效

果就形成了强大的传播效应。 

 

图表 33：Pika 视频生成效果 

 

资料来源：Pika，中泰证券研究 

 

模态角度：多模态是必然趋势，垂类模型促进应用 

◼ 深度学习逐渐向多模态学习迈进，针对多模态的应用也处在早期开发阶

段。通用的 AI Agent 需要和真实世界交互，处理感知数据是必然需要的

能力。 

 

◼ 从模型本身的发展角度看，单一模态的数据量是有限的。在获取一定数
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据量之后，仅仅是引入代码数据就能让 NLP 模型的数学能力大幅提升一

样，多模态的数据也可能为单一模态任务带来大量的提升。 

◼ 最重要的是，作为模态融合的基础，语言模型的能力已经达到了可用的

程度，可以作为不同模态数据表示对齐的媒介。如 OpenAI 将 GPT-4 与

DALL·E 整合的方式就是先根据用户的提示使用 GPT-4 撰写更详细的

提示，再调用 DALL·E 生成用户所需的图片内容。 

◼ 2023 年 12 月，Google 发布的 Gemini 模型就是原生多模态大模型。其

输入能够支持文本、语音、图片和视频，并且能够输出文本和图片。 

 

图表 34：Gemini 的多模态数据输入 

 

资料来源：Google，中泰证券研究 

 

◼ 2024 年 2 月，OpenAI 发布了视频生成大模型 Sora。OpenAI 通过将

Transformer 架构与 Diffusion Model 的训练思想相结合，利用强大的算

力、工程能力以及 GPT 和 DALL·E 模型技术积累训练出了 Sora，视频

生成领域也拥有了类比“GPT 时刻”的通用基础模型。随着 OpenAI 将

这种具有开创性的技术路径走通，国内模型和应用厂商有望快速迭代出

类 Sora 的视频生成模型和应用产品。 

 

 

图表 35：Sora 完成视频风格的转换编辑  图表 36：Sora 根据图片（左图）生成视频（右图） 

 

 

 

资料来源：OpenAI、中泰证券研究  资料来源：OpenAI、中泰证券研究 

 

◼ 多模态应用与 LLM 应用类似，也将从原生应用出发，逐渐发展为更成
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熟可用的产品。从商业化应用节奏看，和文本结合的多模态任务落地节

奏会更快，文生图任务已经逐渐达到了商用标准，文生视频也在快速突

破中。 

◼ Adobe 推出的 Adobe Firefly 是产品与多模态 AI 结合的代表性产品。

Adobe 拥有成熟的图片、视频等编辑产品，通过将 AI 的生成能力嵌入

Photoshop 等产品，可以帮助用户更好地完成对图片的二次创作。 

 

图表 37：Adobe Firefly 部分功能 

 

资料来源：Adobe，中泰证券研究 

 

◼ 在大模型迁移学习能力不足的背景下，垂类模型是增强“专才”能力的

最有效途径。未来看，通用的超级应用最有可能诞生在通用的多模态

LLM 背景之下。 

 

工程角度：系统将走向 AI 原生，GPTs 标示应用开发的新方式 

◼ AI 可能与系统深度耦合，软件应用将走向 AI 原生。现阶段的大模型能

够帮助程序员提升效率，但依旧很难直接构建出可用的 AI 应用。未来的
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人工智能可能会先成为系统的部分组件，以增添或替换的方式与系统进

行耦合。未来的软件系统可能会完全基于 AI 原生，系统内的所有组件都

能够使用 AI 能力。 

 

图表 38：向现有系统中添加 AI 的方法 

 

资料来源：Defining AI Native：A Key Enabler for Advanced Intelligence Telecom Networks 

(Ericsson)，中泰证券研究 

 

◼ 未来的软件将走向人工智能原生架构，并最终发展为整个的智能。随着

AI 技术的进步，在成本效益分析允许的情况下，应该能够在每个合适的

场景使用 AI。当下 AI/ML 模型被部署在特定的层次和领域内，随着演进

的过程 AI/ML 模型开始跨领域部署，模型开始在不同的层次间共享和交

流数据；未来模型生命周期管理跨领域实施，这意味着 AI/ML 模型及其

管理变得更加集成和协调，数据驱动的基础设施将会贯穿整个架构，无

论是跨层次还是跨领域，都可以灵活地共享数据和资源，实现智能化的

优化和决策。 

 

图表 39：系统架构层面的智能演进 
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资料来源：Defining AI Native：A Key Enabler for Advanced Intelligence Telecom Networks 

(Ericsson)，中泰证券研究 

 

AGI 将彻底改变人机交互的模式，也将改变基础软件的范式。 

◼ 正如比尔盖茨预测的那样，AGI 将颠覆软件行业，带来自键入命令到点

击图标以来最大的计算革命。微软已经将 Copilot 功能集成在了

Windows 操作系统中，用户可以以自然语言对话的方式控制系统。以操

作系统为代表的基础软件将与 AI 深度耦合。 

 

图表 40：Windows Copilot 功能示意 

 

资料来源：Microsoft，中泰证券研究 
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OpenAI 推出的 GPTs 是 AI 原生应用的一次尝试，支持完全无代码开发

方式。 

◼ 2023 年 11 月，OpenAI 举办了首届开发者大会。会上 OpenAI 发布了自

定义功能 GPTs，并搭配了 GPT Builder 工具用于协助用户完成自定义

功能。用户无需掌握代码写法，只要结合指令、外部知识库和能力，就

能够创建自定义版本的 ChatGPT。用户还可以通过向 GPT 提供 Zapier 

API 来定制化自己的 Action。 

 

图表 41：运用 GPT Builder 工具定义 GPTs 示意 

 

资料来源：OpenAI，中泰证券研究 

 

◼ 这种方式颠覆了传统的 app 开发流程：产品经理分析用户需求之后，与

开发人员沟通，以专业编写代码的方式实现功能并进行多轮测试之后上

线。应用的开发过程可能需要很长时间，也难以实现针对不同 C 端用户

需求的定制化开发。 

◼ 而GPTs的开发过程则是零门槛、由用户完成的过程。用户只需要与GPT 

Builder 进行对话，就能够根据需要生成属于自己的 GPTs。这个操作的

过程可能只需要几分钟的时间。LLM 直接承担了产品经理与开发者的角

色，运用强大的自然语言处理能力与泛化能力直接完成了整个开发流程。

GPTs 的能力高度依从于基础模型的能力，且只能完成用户比较简单的

需求，很难代替传统的软件开发过程。但随着模型能力的提升，这种定

制化的边界也将有巨大的扩充潜力，这也将是产品化与定制化这一矛盾

最有希望的解法。 

GPT Store 为代表的 AI 原生应用商店可能构建出新的平台生态。 

◼ 在开发者大会上，OpenAI 还推出了自己的“APP Store”——GPT Store。

用户可以选择将自己的 GPTs 上传，OpenAI 会根据访问次数等因素对

GPTs 进行排序，并开放给其他用户使用。未来 GPTs 的创造者也可以

根据访问量收取一定费用。这是 OpenAI 建立自己平台生态与商业模式

的一次尝试，不管是否能够成功，都将能够获得之前无法获得的私域数

据（在默认情况下这些数据可以用于模型训练）。这些又将加入其“数据

飞轮”中的一部分。即使最终无法变现，也能继续提升基础模型能力。 
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图表 42：GPT Store 

 

资料来源：OpenAI，中泰证券研究 

 

安全角度：涌现的大模型需要更多约束，安全必定伴生应用存在 

◼ 安全问题主要涉及 AI 本身的安全性（内生安全问题）以及对于 AI 使用

过程中的数据安全、网络安全（衍生安全问题）的监管。 

◼ 针对内生安全问题，OpenAI 正在研究通过 AI 监督 AI 的方式来保证未

来超级人工智能的安全性。OpenAI 在未来四年内将使用 20%的计算资

源在解决超级对齐（Superalignment）问题，用以引导和控制可能比人

类聪明得多的人工智能系统。除此之外，可解释性的相关研究还需要近

一步突破，这是解决人工智能应用安全的核心理论。 

 

图表 43：超级对齐问题的类比 

 
资料来源：OpenAI，中泰证券研究 
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◼ Anthropic 通过建立宪法人工智能（Constitutional AI，CAI）模型的方式

对 AI 进行约束。除传统的 RLHF 方式之外，Anthropic 通过制定一系列

的“宪法条款”来约束 AI 的行为。这些宪法借鉴了一系列来源，包括联

合国人权宣言、信任和安全最佳实践、以及其他人工智能研究实验室提

出的原则（例如来自 DeepMind 的 Sparrow Principle）。 

◼ Anthropic 也对宪法的内容进行了一次公开的投票征集。参与者可以对现

有规则（规范原则）进行投票，也可以添加自己的规则。大多数声明都

达成了高度共识。未来随着 AI 能力持续提升，这种基于“宪法”的对齐

可能会更加高效。 

 

图表 44：Anthropic 征求公众意见的投票界面 

 

资料来源：Anthropic，中泰证券研究 

 

◼ Anthropic 参照 ASL 系统在预防灾难性风险和提升模型能力之间进行

取舍。在 2023 年 9 月发布的 RSP 安全条款中，Anthropic 定义了一个

名为 AI 安全级别 (ASL) 的框架。如果他们的 AI 系统超出了遵守必要安

全程序的能力，Anthropic 可能会暂时暂停训练更强大的模型，并努力解

决必要的安全问题。通过这种评级也能够在产品投放市场之前严格证明

其安全性。 

 

◼ 大模型的数据安全和网络安全监管同样重要。对企业而言应用 LLM 是

会带来全新的安全挑战，由云计算平台或基础模型公司推出的安全服务

或将更受欢迎。 

 

 

图表 45：微软 AI 内容安全服务示意 
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资料来源：Microsoft，中泰证券研究 

 

◼ Sora 等模型的发布也让深度伪造（Deepfakes）问题成为了关注的焦点。

这种技术能将视频中的脸孔替换成别人的脸孔，甚至创造出虚假的场景。

当前有专家强调，实施有针对性的防御措施至关重要，这可能包括为人

工智能生成的内容打上独特的标识符或“水印”，以便准确追踪信息源头，

及时遏制虚假信息的传播。 

 

AI+哪些行业更领先？从场景看应用成长性 

◼ 此前几部分我们从技术的角度推断发展，是为了抓住行业长期演进的脉

络；本章我们将从已经较为成熟的落地场景出发，选取具有代表性的赛

道进行分析，提炼出较快运用 AI 能力的行业具备的共性，以发现更多的

前瞻性投资机会。 

赛道特点：足够适合原生 AI 能力，大模型能带来较大提效  

AI+智能客服：最广泛的应用场景，可赋能几乎所有行业 

◼ 响应高并发、个性化程度高、专业程度较低的提示是大语言模型最擅长

的场景。对话式的客服场景如果使用人工，成本会十分庞大。但其涉及

的知识库是有限的，使用 GenAI 就能很好地替代客服的服务。 

◼ GPT-4V 等多模态大模型能够赋能保险机构，辅助保险理赔场景。GPT-

4V 可以准确识别和评估车辆受损程度，并且识别损坏以及图像中描绘的

车辆特定信息，如品牌、型号、牌照和其他相关细节。保险公司有望在

未来实现保险报告自动化生成。 

 

图表 46：GPT-4V 协助填写保险报告 
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资料来源：OpenAI，中泰证券研究 

 

◼ AI 智能催收帮助银行等金融机构贷后管理能力。AI 催收可代替人工外

呼与真人直接对话，很大程度上解决了人工坐席不足、非上班时间外呼

人员缺乏和重复外呼的问题。相比人工催收，AI 也能够始终使用礼貌用

语，有效规避了与欠债人的冲突。 

 

AI+工业：工业质检/智能矿山，视觉大模型的有效应用场景 

◼ AI 能够辅助工业质检，有效替代制造业人工。传统人工质检效率较低，

且如今制造企业普遍面临招工困难、人员培训成本高、人工流失率高、

质检不够精准等问题。AI 能够代替人工完成该部分工作：典型应用场景

包括 3C 零部件缺陷检测、汽车零部件缺陷检测、钢铁外表面缺陷检测

等。IDC 预计 2022-2026 年中国工业 AI 质检复合增速为 33%，到 2026

年工业 AI 质检整体市场将达到 13.35 亿美元。 

 

◼ 封闭场景如矿山可运用 CV 大模型能力大幅提升效率和安全性。如云鼎

科技联合华为盘古大模型发布了矿山行业大模型，在采煤、掘进、主运

等多个场景提供 AI 能力，且模型可以复制到其他矿井使用。 

 

AI+低代码开发：AI 承担代码工作，最大限度减少人力成本 

◼ GenAI 在代码生成领域有较好的表现，与工具平台结合能够实现低代码

开发过程。 

◼ 微软在 Power Platform 服务中集成了 AI Copilot 能力，应用包括低代码

工具 Power Apps，无代码的数据可视化工具 Power BI，以及工作流自

动化平台 Power Automate 等。用户也可以通过在 Office 365 中调用
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API 实现应用。 

 

图表 47：微软低代码开发工具历史 

 
资料来源：Microsoft，中泰证券研究 

 

前瞻性应用：现有技术进入瓶颈，结合 AI 能力寻找新突破 

AI for Science：对 AI 和 Science 的双向赋能 

◼ AI for Science 即科学智能，指通过使用 AI 技术辅助科学研究，以解决

复杂科学问题的方式。实际上运用 AI 承担处理数据等工作已经非常普

遍，先前也诞生过很多针对特定问题的 AI 模型。 

◼ 大语言模型的应用为 AI for Science 领域提供了新的思路和方向。LLMs 

使得知识的提取和综合变得高效、便捷，能够大大降低新学者进入研究

领域的门槛；LLMs 也可以加速并改进知识贡献的过程，帮助研究人员

快速检索和阅读论文等。 

 

图表 48：计算与 AI 时代科学发生的变化 

 

资料来源：DP TECH，中泰证券研究 
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◼ 科学发现的过程中常常遵循两种范式，AI 应用都能够为其提供加成。 

◼ 模型驱动的牛顿范式是基于第一性原理的研究方法。这种方法通过提出

抽象模型来对物理世界进行概括。但随着原理越来越复杂，我们开始面

临维度灾难问题。“维度灾难”是指在某些问题的求解中，随着维数的增

加，计算代价会呈指数增长，基于特定原理创造的模型方程可能无法求

解。AI 可以帮助科学家提取现实信息，从而实现对问题的多维度建模。 

◼ 数据驱动的开普勒范式是通过分析数据提取统计学规律的研究方法。但

随着数据规模不断扩大，依旧可能面临维度灾难问题。AI 可以提供一种

高效的数据处理方法，为科研提供有力的辅助作用。 

 

图表 49：AI 辅助物理建模（牛顿范式）  图表 50：AI 辅助生物数据挖掘（开普勒范式） 

 

 

 

资料来源：IBM、中泰证券研究  资料来源：Machine learning and complex biological data、中泰证券研究 

 

◼ 对于 LLM 本身而言，想从“智能”走向“智慧”，学习大量科学知识是

非常有效的方法。科研论文本身就是非常高质量的语料，其大量富有逻

辑和知识性的内容能够帮助大模型提升效果。 

◼ 科学原理本身也能够为 AI 带来新的思路和启发。人工智能从诞生以来

就是一门交叉学科，与数学、哲学、心理学、语言学、统计学、神经科

学、机器人学等学科均有所交叉。其中很多原理也能指导人工智能算法

或思想的进步：如目前文生图领域的基础扩散模型就是基于热力学定律

的原理创造出的；而泊松流模型（PFGM）也是基于静电学现象得出的。 

 

图表 51：PFGM 模型模拟静电学原理生成图片 

 

资料来源：Poisson Flow Generative Models，中泰证券研究 
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AI+半导体：AI 辅助微观建模，全方位助力芯片产业突破 

◼ 随着半导体制程的不断缩小，摩尔定律面临越来越大的挑战。三星和台

积电等头部芯片企业在研发先进制程时已经遇到微观尺度的建模瓶颈，

靠传统 DFT 软件在效率和精度上难以兼顾。 

◼ AI 能够在材料制造领域提供高精度建模能力，较好模拟微观结构；在芯

片设计领域可以辅助电路设计；在先进制程与工艺提升方面可以为反应

过程提供原子尺度的模拟，对更高尺度模型进行耦合等。  

 

AI+分子生物：AI 蛋白质折叠预测有望带来制药领域新突破  

◼ 以 AlphaFold 数据库为代表的 AI+分子生物学领域取得了极大突破。

AlphaFold 是 DeepMind 开源的人工智能系统，借助它可以更准确地预

测蛋白质的形状。目前已经有超过 2 亿种开源蛋白质预测结构。由于大

多数药物通过与蛋白质上的不同位点结合起作用，AlphaFold 可以预测

科学家以前并不了解的蛋白质结构，制药公司将可以借助 AI 发现更多可

能有效的药物分子，减少试错成本。 

 

AI+气象：大幅提升气象预测精度，预测飓风位置  

◼ AI 能够解决传统数值天气预报 (NWP) 系统无法兼顾准确性与时效性

的问题。由于 NWP 计算量巨大，启动时间都要超过 2 小时，因此难以

满足“降水临近预报”的要求。 

◼ 2022 年华为发布的盘古气象大模型运用 AI 技术，在 1 小时至 7 天预报

精度首次超过了欧洲中期预报中心的传统数值预测系统，预测速度也提

升了上万倍。 

 

图表 52：盘古气象大模型拟合气旋结果 

 

资料来源：Accurate Medium Range Global Weather Forcasting with 3D Neural Networks，中泰证券研究 

 

 

各领域 AI 应用上市公司梳理 

B 端应用：产品特性由下游行业定义，关注对标厂商产品化节奏 
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◼ 对于 B 端应用而言，下游客户的场景和需求始终是最重要的的，AI 应用

场景也聚焦在为下游客户实际赋能的效应之上。对于部分场景已经有海

外更成熟的对标产品，需要着重关注海外的商业化拐点；对于尚无对标

应用的场景，则需要回归到具体商业模式上，关注实际的产品力与下游

客户的付费意愿。 

金山办公：对标 Copilot 推出 WPS AI，办公软件应用核心标的 

◼ WPS AI 是国内唯一直接对标 Microsoft 365 Copilot 的产品。2023 年

7 月 6 日金山办公正式推出 WPS AI，随后 2023 年 11 月 16 日开启了公

测。目前 WPS AI 能够在 WPS 系列办公软件中使用，为用户提供文本

生成、PPT 生成等功能。 

 

图表 53：使用 WPS AI 在 Word 中撰写内容 

 

资料来源：WPS 官网，中泰证券研究 

 

◼ Microsoft Copilot 已经展现出了订阅人数和 ARPU 值的双升。WPS AI

作为相应对标产品，发展空间广阔。 

 

图表 54：Office 365 订阅人数（百万人） 
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资料来源：Wind，中泰证券研究 

 

中科创达：以操作系统能力为基，端侧机器人的前瞻布局者 

◼ 中科创达自 2008 年成立以来，一直以操作系统为核心不断进行技术积

累与创新，业务领域也从最初的智能终端逐步拓展到智能汽车、智能物

联网、智能行业等领域。如今 AI 将逐渐对操作系统带来重构，中科创达

也将持续为下游用户提供操作系统及端侧 AI 的部署能力。 

◼ 自研魔方系列大模型，布局端侧机器人等场景。中科创达通过将魔方大

语言模型部署在 TurboX 智能模组上，能够将人类的语音指令转换成文

字，进行意图理解，规划出任务并进行拆分，输出给机器人的执行器去

执行。 

 

图表 55：中科创达 AI 搬运机器人 

 

资料来源：中科创达，中泰证券研究 

 

◼ 中科创达同样为机器人提供开发解决方案，加速端侧产品迭代。基于高

通平台，提供了不同算力的核心模组（SOM），配套的操作系统、开发工
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具包和服务，适用于工业、服务、消费产品等领域的机器人产品需求。 

 

图表 56：中科创达机器人大脑方案 

 

资料来源：中科创达，中泰证券研究 

 

焦点科技：AI 助手麦可赋能 B2B 外贸行业 

◼ 焦点结合传统中国制造网业务，推出面向外贸企业的专属 AI 助手麦可。

经过多轮升级，AI 麦可已具备多维产品服务能力，可以通过智能产品发

布（智能撰写产品信息、批量智能发品、智能产品润色、重复产品检查

调整）、内容智能生成、AI 辅助商机跟进（AI 接待、买家智能画像、翻

译与自动回复、新客分析与开发信撰写）、AI 辅助拓客（行业情报、智能

拓客、行业扫描仪、商机线索管理）等能力实现外贸全流程覆盖。 

◼ 截至 2023 年 12 月 31 日，购买 AI 麦可的会员数约 4000 位（不含试

用体验包客户），现金回款超过 2000 万元。 

 

图表 57：焦点科技 AI 麦可的视频生成功能 

 

资料来源：焦点科技公众号，中泰证券研究 
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鼎捷软件：AI+雅典娜中台，助力企业数字化转型 

◼ 鼎捷打造了数据驱动的数智化 PaaS 平台雅典娜中台。以数据驱动和知

识封装为核心思维，鼎捷雅典娜 PaaS 平台包含封装了行业管理机制的

知识图谱，并搭配数据驱动模块，实时侦测企业关键数据的变化；在数

据发生变化后，依据机制里规范的执行方式，协助客户响应动作。 

 

图表 58：鼎捷软件雅典娜中台 

 

资料来源：鼎捷软件官网，中泰证券研究 

 

◼ 通过与基础模型厂商的合作，打造 ChatFile 等 PLM 功能。2023 年 10

月，鼎捷发布了新一代业内首款融入 AI 技术的智能化 PLM（产品生命

周期管理系统），基于雅典娜的数智化能力，接入 Open API，集成

ChatFile 了应用场景，能够提升信息获取和企业运转的整体效率。 

 

图表 59：鼎捷软件 ChatFile 系统 
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资料来源：鼎捷软件官网，中泰证券研究 

 

 

C 端应用：百花齐放，关注 AI 对产品力的提升和赋能 

◼ C 端应用百花齐放，应当更加关注 AI 对产品力带来的提升。历史上 C 端

的超级应用一定都是在产品力上具有革命性，受众足够广泛且足够便宜

的应用。当下 AI 时代虽然还没有诞生真正的超级应用，但随着开发者的

不断探索，超级应用的到来时刻可能已经不远。 

万兴科技：多产品线引入 AI 功能，“天幕”大模型全线赋能  

◼ 通过将 AI 能力引入核心产品万兴喵影，万兴有望对标 Adobe Firefly 的

商业模式提升产品力。万兴喵影 2024 的更新中上线了 AI 文字快剪、智

能人声分离、AI 智能遮罩、AI 智能补帧等编辑功能。 

 

图表 60：万兴喵影 AI 智能遮罩功能 
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资料来源：万兴喵影，中泰证券研究 

 

◼ 2024 年 1 月，万兴科技发布了音视频多媒体大模型“天幕”。“天幕”由

视频大模型、音频大模型、图片大模型、语言大模型组成，基于 15 亿用

户行为及 100 亿本土化高质量音视频数据沉淀，具备一键成片、AI 美术

设计、文生音乐、音频增强、音效分析、多语言对话等核心能力。 

 

科大讯飞：基础模型的先行者，下游终端场景丰富 

◼ 科大讯飞是国内领先的基础模型厂商。其星火认知大模型在文本生成外，

能够实现多模态理解与生成、视觉问答、虚拟人视频等功能。 

◼ 2024 年 1 月，科大讯飞发布了星火 V3.5 版本模型。模型能力整体接近

GPT-4 Turbo，数学、语言理解、语音交互能力超过 GPT-4 Turbo；代码

能力达到 GPT-4 Turbo 96%；多模态达到 GPT-4V 91%。 

 

图表 61：讯飞星火认知大模型示意 

 
资料来源：科大讯飞，中泰证券研究 

 

◼ 通过将大模型引入王牌产品学习机，科大讯飞实现了 AI 对教育场景的

赋能。AI 能够与学生互动，发挥其原生能力。 
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图表 62：科大讯飞学习机 AI 功能 

 

资料来源：科大讯飞，中泰证券研究 

 

彩讯股份：AI+邮箱打造个人智能助理 

◼ 彩讯股份结合其邮箱能力打造了 AI 智能邮箱产品。AI 智能邮箱助手能

够实现对邮件数据的智能整合、分析和反馈，如智能邮件摘要、邮件润

色/改写、智能归类和整理、日程智能调整、智能月报、个性化推荐等功

能。 

 

图表 63：彩讯股份 AI 智能邮件助手 

 

资料来源：彩讯股份，中泰证券研究 

 

安全应用：针对 GenAI 特点进行应用开发，注重案例积累与迭代 

国投智能：前瞻布局 AI+公共安全，打造大模型“天擎” 

◼ 与信创领域结合，大模型能力创新赋能公共安全取证环节。“天擎”公共

安全大模型是国内首个此类大模型，拥有丰富的公共安全行业知识，具

备强大的警务意图识别、警务情报分析、案情推理等业务理解和推理能

力，能够从海量数据中持续自我进化，实现行业知识、业务问题，解决

反馈的全流程闭环进化。 
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图表 64：国投智能公共安全大模型一体机 

 

资料来源：国投智能，中泰证券研究 

 

◼ 结合基础大数据能力，探索 AI 网络安全解决方案。国投智能牵头大数据

标准制定，已承接了全国超过三分之一的省级公共安全大数据平台，超

过 80 个地级市数据平台，积累了丰富的数据处理、调度和分析能力。目

前公司正着力于将大数据和 AI 技术协助执行网络空间社会治理，助力执

法部门实现“大数据打造无贼天下”的目标。公司拥有市场上支持率领

先、覆盖面最广的电子数据取证产品体系和综合解决方案，包括手机取

证、计算机取证、云取证、物联取证、区块链取证、便携取证等系列产

品，市场占有率持续领先，竞争力优势明显。 

 

图表 65：国投智能取证 3.0 模式 

 

资料来源：国投智能，中泰证券研究 

 

永信至诚：与基础模型厂商深度合作，针对 AI 诈骗等场景打造应用  

◼ 聚焦 AI 安全评估，与基础模型厂商深度合作。LLM 时代企业需要面对

针对大模型本身的网络安全攻击问题；在数据收集、数据预处理、模型

训练、模型推理等各阶段面临的个人隐私、数据合规、数据篡改、投毒
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攻击等数据安全风险；以及企业在使用 AI 大模型过程中，可能遭遇的数

据泄露、模型接口等安全风险。2023 年 7 月，永信至诚宣布与商汤科技

达成合作，双方将围绕人工智能安全测试评估、大模型场景化安全应用

及人工智能攻防对抗等方面展开长期深度合作。 

 

◼ “AI 换脸”等诈骗高发，永信至诚“i 春秋”能够为此类场景提供安全

防护。当前的 AI 换脸和 AI 拟声是 AI 技术的衍生应用，一般通过 GAN

算法原理，将图片或视频合并叠加到源图片或视频上，借助神经网络技

术进行大样本学习，将个人的声音、面部表情及身体动作拼接合成虚假

内容。针对此类的新型电信诈骗，永信至诚旗下“i 春秋”产品能够通过场

景化、高仿真、可视化的互动体验系统提升用户的安全意识水平。 

 

图表 66：永信至诚春秋靶场大模型 

 

资料来源：永信至诚，中泰证券研究 

 

◼ 公司网络靶场和数字风洞产品为 AI 安全提供基础设施平台。面对 GenAI

可能存在隐私泄露、数据泄露等数据安全风险，公司的网络靶场和数字

风洞产品具备对该类产品和风险进行安全测试评估的能力。 

◼ 公司基于“春秋”靶场构建大模型，用户能够通过对话交互轻松完成网

络靶场仿真场景的设计与构建，不仅可以实现拓扑设计、网络构建、自

动化仿真场景生成、场景下发等一系列复杂操作，还支持快速生成各种

网络靶场场景供不同角色用户进行实战演练，充分满足用户对专业仿真

场景使用的需求。 

 

深信服：发布安全 GPT 

◼ 深信服发布了国内首个企业级安全 GPT 云端大模型技术应用——安全

GPT（Security GPT）。安全 GPT 已学习海量网络安全垂直领域专业知

识和威胁情报，能大幅提升安全检测效果，增强安全运营效率和交互体

验，助力安全领先一步。 

 

图表 67：深信服安全 GPT 能力展示 
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资料来源：深信服官网，中泰证券研究 
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风险提示    

◼ 技术落地不及预期：尽管人工智能技术取得了巨大进步，但在实际应用

中仍存在一些难以克服的技术障碍。例如大模型虽然取得了显著进展，

但在理解复杂语境和细微情感方面仍有限制。此外，一些先进的人工智

能模型需要大量的数据和计算资源，这在实际应用中可能不切实际或成

本过高。 

◼ 行业竞争加剧：随着人工智能技术的普及，越来越多的企业和研究机构

投入到这一领域，导致行业竞争日益激烈。这种竞争可能促使一些公司

为了抢占市场份额而过早推出未成熟的产品，从而影响整个行业的健康

发展。 

◼ 政策风险：人工智能技术的发展引起了政府和监管机构的关注，特别是

在隐私保护、数据安全和伦理方面。不同国家和地区对人工智能的监管

政策存在差异，这可能给企业带来合规挑战。此外，政策的不确定性也

可能影响企业的投资决策和技术发展。 

◼ 能耗过大：训练和运行大型人工智能模型需要大量的计算资源，这导致

能耗急剧增加。随着对环境可持续性的关注日益增加，能耗问题成为人

工智能领域面临的重要挑战之一。研究人员和企业正在寻求更高效的算

法和硬件设计来降低能耗，但这仍是一个长期的挑战。 

◼ 信息更新不及时：报告可能会出现信息更新不及时的风险。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。 
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