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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

《互联网行业 2024 年 1 月投资策略-港股互联网性价比凸显，美

股 AI 商业化趋势确立》 ——2024-01-08

《人工智能周报（23 年第 53周）-GPT store 即将推出，阿里云、

网易有道、美图、钉钉上线 AI 工具》 ——2024-01-07

《人工智能应用专题（4）：国内 AI 大模型趋势探讨，互联网大

厂 AI 进程梳理》 ——2024-01-02

《人工智能周报（23年第 52周）-微软Copilot引入 GPT-4 Turbo

模型，华为云研发大模型 CodeArts Snap 正式公测》 ——

2024-01-01

《人工智能周报（23年第 51 周）-OpenAI 估值达 1000 亿美元，

国产大模型陆续过标准测试》 ——2023-12-25

人工智能动态：1）产品应用：①阿里通义千问升级，免费开放 1000 万字

长文档处理功能。阿里称目前通义千问的文档处理容量和能力，已超越

ChatGPT 等全世界市场上所有的 AI 应用。②iPhone 16生成式AI功能合作

伙伴可能包括百度。③基于 Gemini，谷歌宣布将为 Pixel / Fitbit 智能

手表手环打造“个人健康 AI 大模型”，以 Gemini 模型为基础，再利用一

系列健康方面的数据集进行微调，能够让模型“展现对人类生理及行为数据

的深刻推论能力”。④微星基于英伟达 Jetson AGX Orin 平台，发布新一

代 AMR 自主移动机器人解决方案AMR-AI-Cobot Pro 与 AMR-AI-Delivery

Robot Pro。

2）底层技术：①无需提示词，Stability AI 演示 MindEye，目标想什么就

能生成什么，该模型并不依赖于特定的提示词，而是直接基于用户脑电波生

成；②腾讯发布 GiiNEX AI 游戏引擎，面向 AI NPC、场景制作与内容生成，

可被用于 MOBA、FPS、MMO 等各类游戏。

3）行业政策：联合国大会通过首个有关 AI 的决议草案，旨在消除发达国

家和发展中国家之间的数字鸿沟，确保它们在人工智能讨论中处于同等地

位，以及确保发展中国家拥有利用人工智能的技术和能力；国家互联网信息

办公室公布《促进和规范数据跨境流动规定》，对数据出境安全评估、个人

信息出境标准合同、个人信息保护认证等数据出境制度作出优化调整。

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 288.8 2,732,294 16.2 18.5 16 14

9999.HK 网易-S 买入 166.8 537,700 9.9 11.2 16 14

3690.HK 美团-W 买入 88.3 550,213 3.1 5.3 26 15

9888.HK 百度集团-SW 增持 98.2 275,473 10.3 10.7 9 8

1024.HK 快手-W 买入 49.0 213,182 2.1 4.5 22 10

1357.HK 美图公司 买入 3.5 15,672 0.1 0.2 29 17

9988.HK 阿里巴巴-SW 买入 71.0 1,446,571 7.8 8.0 8 8

9618.HK 京东集团-SW 增持 103.6 329,414 10.4 12.2 9 8

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：阿里通义千问开放 1000 万字

长文档处理功能，腾讯发布 GiiNEX AI 游戏

引擎

（一）产品应用

阿里通义千问升级，免费开放 1000 万字长文档处理功能。3 月 22 日起，所有金

融、法律、科研、医疗、教育等领域的专业人士，都可通过通义千问网站和 App 快
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速读研报、分析财报、读科研论文、研判案情、读医疗报告、解读法律条文、分

析考试成绩、总结深度文章。据阿里称，目前通义千问的文档处理容量和能力，

已超越 ChatGPT 等全世界市场上所有的 AI 应用。

iPhone 16 生成式 AI 功能合作伙伴可能包括百度。3 月 23 日《华尔街日报》报

道，苹果公司已与百度举行初步会谈，内容是关于在中国市场的苹果设备中使用

百度的生成式人工智能技术。此前已有报道称苹果的生成式人工智能将在今年晚

些时候宣布，可能指的是在 iOS 18 中，也曾有消息称包括 Siri、Spotlight、Apple

Music 等 iPhone 功能和应用中将有生成式人工智能功能。

基于 Gemini，谷歌宣布将为 Pixel / Fitbit 智能手表手环打造“个人健康 AI

大模型”。据谷歌官方新闻稿，谷歌近日宣布旗下 Google Research 将携手

Fitbit 团队建立一款“个人健康大语言模型（Personal Health Large Language

Model）”，该模型将用于谷歌 Pixel / Fitbit 智能手表手环，以改善系列智能

设备的健康追踪功能。这款个人健康大语言模型将以 Gemini 模型为基础，再利

用一系列健康方面的数据集进行微调，号称能够让模型“展现对人类生理及行为

数据的深刻推论能力”。据悉，目前谷歌研究团队正在利用类似睡眠医学认证考

试的练习来测试模型，未来相关模型有望拥有分析用户睡眠模式 / 睡眠质量的能

力，并能够依照相关数据提供一系列运动建议及图表信息。

微星基于英伟达 Jetson AGX Orin 平台，发布新一代 AMR 自主移动机器人解决

方案。微星于英伟达 GTC 2024 大会上展示了其最新的 AMR 自主移动机器人解决

方案 —— AMR-AI-Cobot Pro 与 AMR-AI-Delivery Robot Pro。AMR-AI-Cobot Pro

配备智能机械手，搭载英伟达 Jetson AGX Orin 模组，具备精确导航的 SLAM 技

术，高效 3D 路径导航和加速物体检测。其第三方 API 支持无缝集成其他应用程

序，适用于工厂、仓库、医疗设施、办公室、住宅区和商场等各种场景。

AMR-AI-Delivery Robot Pro 支持 AI 人脸及语音识别功能，可实现安全准确的

物品运送功能。该机器人搭载英伟达 Jetson AGX Orin 平台，具备精确导航的

SLAM 技术、高效 3D 路径导航和加速物体检测。其第三方 API 支持无缝集成其

他应用程序，适用于工厂、仓库、医疗设施、办公室、住宅区和商场等各种场景。

微星表示，智能机器人技术未来将彻底改变全球各个产业的运作方式。利用 AI 人

工智能算法与 GPU 技术，这些机器人有助于优化生产流程、最大限度提高产品品

质。

（二）底层技术

无需提示词，Stability AI 演示 MindEye，目标想什么就能生成什么。

StabilityAI 于 2023 年 7 月推出 MindEye1，近日再次推出了 MindEye2，让“提

示词工程师”的价值大幅降低，该模型并不依赖于特定的提示词，而是直接基于

用户脑电波生成，也就是说用户大脑想要什么，未来该模型就能生成什么。MindEye

直接从 fMRI 大脑活动中重建和检索图像，而且可以将二维图像转化为三维视频。

功能磁共振成像（fMRI）是一种通过检测血流变化来测量大脑活动的神经成像技

术。这项技术的作用是绘制大脑功能图，评估治疗神经系统疾病的潜在方法。

MindEye 基于参与者在核磁共振成像扫描仪上观看一系列静态图像时的大脑活动

记录数据集。研究团队训练该系统分析这些记录，并从候选库中检索原始图像（检

索）或生成所查看图像的重建图像。MindEye 可应用于各个领域。在医疗领域，

它从大脑活动中重建视觉感知的能力可用于诊断和评估方法，尤其是在病人难以

沟通的情况下。MindEye 的实时分析潜力有望改善脑机接口的性能。
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图6：MindEye 模型

资料来源：StabilityAI，国信证券经济研究所整理

腾讯发布 GiiNEX AI 游戏引擎，面向 AI NPC、场景制作与内容生成。腾讯近日

在 GDC 2024 游戏开发者大会上，发布了 AI Lab 团队打造的 GiiNEX AI 游戏引

擎，基于生成式 AI 和决策 AI 技术。腾讯表示，GiiNEX AI 游戏引擎面向 AI NPC、

场景制作、内容生成等场景，提供了包括 2D 图像、动画、3D 城市、剧情、对话、

关卡以及音乐等 AIGC 能力，可被用于 MOBA、FPS、MMO 等各类游戏。腾讯在 GDC

2024 上展示了 GiiNEX 的游戏 3D 城市生成工具。采用 GiiNEX 城市布局工具构

思并创建一个面积达 25 平方千米的城市只要 25 分钟；GiiNEX 建筑外观工具支

持导入图片快速建模，单栋建筑生成时间不到 20 分钟；室内映射工具支持上传

房间的多角度照片，1 小时内即可还原室内场景。GiiNEX 决策 AI 在 MOBA 游戏

中，能进行实时对局分析、人机指令交互、模拟各段位强度和多种打法，帮助新

玩家快速掌握游戏玩法。此外，GiiNEX 还为玩家提供了一系列游戏内可用的 UGC

关卡设计工具，目前已在游戏《元梦之星》上线。

图7：GiiNEX 框架

资料来源：腾讯，国信证券经济研究所整理
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（三）行业政策

联合国大会通过首个有关 AI 的决议草案。据央视新闻消息，当地时间 3 月 21

日，联合国大会投票通过了第一个有关人工智能（AI）的决议草案，以确保这项

新技术能够惠及所有国家、尊重人权并且是“安全、可靠和值得信赖的”技术。

据了解，这项决议草案旨在消除发达国家和发展中国家之间的数字鸿沟，确保它

们在人工智能讨论中处于同等地位，还旨在确保发展中国家拥有利用人工智能的

技术和能力。决议草案承认了人工智能发展和使用的加速进程，并强调“迫切需

要就安全、可靠和值得信赖的人工智能系统达成全球共识”。决议还承认“人工

智能系统的治理是一个不断发展的领域”，需要进一步讨论可能的治理方法。

国家互联网信息办公室公布《促进和规范数据跨境流动规定》。3 月 22 日，国

家互联网信息办公室公布《促进和规范数据跨境流动规定》（以下简称《规定》），

自公布之日起施行。国家互联网信息办公室有关负责人表示，数据跨境流动已经

成为全球资金、信息、技术、人才、货物等资源要素交换、共享的基础。为了促

进数据依法有序自由流动，激发数据要素价值，扩大高水平对外开放，《规定》

对数据出境安全评估、个人信息出境标准合同、个人信息保护认证等数据出境制

度作出优化调整。

（四）重点事件预告

 4 月 16 日-4 月 17 日：2024 百度 Create AI 开发者大会

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。
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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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