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区块链 

AIGC——Web3 时代的生产力工具 
在我们《元宇宙（七）：虚拟人的“灵魂”是什么？》的报告中，提到了虚拟人的灵魂来自于
AI 自主创作内容。同时，元宇宙更倾向于开放世界游戏，AIGC 内容生成方式的创新将成为
Web3 时代全新的生产力工具。 

AIGC（AI-Generated Content 人工智能生成内容）代表新一轮范式转移的开始。

近期，硅谷的众多一线 VC 们开始将目光瞄准 AI 初创公司，尤其是生成式 AI 艺术这

一领域。今年有两家独角兽 Stability 和 Jasper 均获得了超过一亿美元的融资，估值

突破十亿美元。AIGC 赛道火爆不仅得益于技术进步、商业应用广泛和需求增长，还

归功于该赛道还处于早期。虽然大型科技公司捕获了大量价值，初创企业仍有机会

突破。 

AIGC 将是 Web3 时代的生产力工具。当我们迈入 Web3.0 时代，人工智能、关联

数据和语义网络构建，形成人与网络的全新链接，内容消费需求飞速增长。UGC\PGC

这样的内容生成方式将难以匹配扩张的需求。AIGC 将是新的元宇宙内容生成解决方

案。AIGC 的生成利用人工智能学习知识图谱、自动生成，在内容的创作为人类提供

协助或是完全由 AI 产生内容。不仅能帮助提高内容生成的效率，还能提高内容的多

样性。随着 NLP（Natural Language Processing，自然语言处理）技术和扩散模型

（Diffusion Model）的发展，AI 不再仅作为内容创造的辅助工具，创造生成内容成

为了可能。由此，将来文字生成、图片绘制、视频剪辑、游戏内容生成皆可由 AI 替

代。 

AIGC 技术主要涉及两个方面：自然语言处理 NLP 和 AIGC 生成算法。自然语言处

理是实现人与计算机之间如何通过自然语言进行交互的手段。AIGC 生成算法主流的

有生成对抗网络 GAN 和扩散模型。扩散模型已经拥有了成为下一代图像生成模型的

代表的潜力。它具有精度更高、可扩展性和并行性，无论是质量还是效率均有所提

升，其快速发展成为 AIGC 增长的拐点性因素。同时，在机器学习的过程中，需要通

过大量的训练来实现更准确的结果，目前以英伟达 A100 为主，对于底层算力需求将

有飞速增长。 

AIGC 在文字、图像、音频、游戏和代码生成中商业模型渐显。近期我们研究了国

内外数十家 AIGC 相关企业，尤其在一些具备高重复性的任务、对于精度要求并不那

么高的领域应用已逐步成熟，并在探索商业模式中。目前图片生产、文字生成较为

常见，这类 AIGC 服务大多数时候会以提供 SaaS 服务的形式变现。 

AIGC 未来发展核心：大模型、大数据与大算力。结合自然语言的大模型与数据集

已成为 AIGC 发展的软件基础，OpenAI 的 Clip 模型基于 4 亿组高质量的英文图文对

应数据训练而成；算力即权力将在 AIGC 数字时代更加凸显， Stable Diffusion 目前

依赖于 4000 个英伟达 A100 的 GPU 集群，运营成本超 5000 万美金。为了让功能更

加精确，未来还将更多地基于语种去开发垂直类的应用，便于更有目的性地为特定

功能进行训练。 

AIGC 投资框架：软硬件与数据集。生成算法、NLP 与算力决定 AIGC 能否运行，而

高质量的数据集决定了 AIGC 质量与商业模式。软件层面主要包括自然语言处理技

术：谷歌、微软、科大讯飞、拓尔思；AIGC 生成算法模型及数据集：英伟达、Meta、

百度、蓝色光标、视觉中国、昆仑万维。算力层包括：澜起科技、中兴通讯、新易

盛、天孚通信、宝信软件、中际旭创等。 

风险提示：技术创新不及预期：AIGC 的技术发展不及预期。以及底层硬件技术，如：

超级计算机、算力的发展不及预期。政策监管风险：目前 AIGC 还处于相对早期，后

续是否会出台 AIGC 作品相关知识版权或其他法律监管条款尚不明确。 
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1.2022：AIGC 崛起之年 

近期，硅谷的众多一线 VC 们开始将目光瞄准 AI 初创公司，尤其是生成式 AI 艺术这一

领域。今年 9 月 23 日，红杉美国官网发表了一篇名为《生成式 AI：一个创造性的新世

界》的文章，认为 AIGC（AI-Generated Content 人工智能生成内容）会代表新一轮范

式转移的开始。 

2022 年 10 月，英国开源人工智能公司 Stability AI 宣布获得 1.01 亿美元融资，估值高

达 10 亿美元，跻身独角兽行列，由 Coatue、Lightspeed Venture Partners 和

O'Shaughnessy Ventures LLC 参与投资。Stability AI 今年发布了 Stable Diffusion 的模型，

主要用于根据用户输入的文字描述自动生成图像。Stable Diffusion 的诞生让 AI 绘画这

个领域愈发火爆。最近，巴比特正式对外宣布，全面拥抱 AIGC，开始规模化采用 AI 配

图，其中头条图片，全面由 AI 创作。包括但不限于巴比特网站和 APP，微信公众号、百

家号、网易号等自媒体平台，以及微博等社交媒体账号。 

图表 1：红框为网站头条文章位置，为 AI 创作 

 

资料来源：巴比特官网，国盛证券研究所 

除了绘画以外，文字、音频、视频均可通过 AI 来生成。 

⚫ 文字：以 Jasper 为例，以 AI 文字生成为主打产品，通过其文字生成功能，用户可

以生成 Instagram 标题，编写 TikTok 视频脚本、广告营销文本、电子邮件内容等工

作。截止 2021 年，Japer 已拥有超过 70000 位客户，并创造了 4000 万美元的收入。 
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图表 2：官网展示应用场景 

 

资料来源：Jasper，国盛证券研究所 

⚫ 音频：以 Podcast.ai 为例，作为一个由 AI 生成的博客，每周都会探讨一个话题。在

第一期节目中，其通过乔布斯的传记和收集网络上关于他的所有录音，Play.ht 的语

言模型大量训练，最终生成了一段假 Joe Rogan 采访乔布斯的播客内容。 

图表 3：AI 生成的乔布斯访谈博客 

 
资料来源：Podcast.ai 官网，国盛证券研究所 

 

⚫ 视频：目前的 AI 技术不仅可以生成图片，也能够生成序列帧，如：《幻觉东京》。

经过 160 小时，完成 3 万多张独立插画，再进行手动微调。虽然目前还只是在原脚

本和视频的基础上，通过 AI 逐帧完成图片生成的，但看到了 AIGC 参与到视频创作

中的可能。而在诸多垂直类应用中，如体育、财经等，已经可以通过文字直接生成

相应的短视频，如果配上虚拟人则可以实现自动播报。相比于单一的虚拟人读稿，

基于 AIGC 生产的内容在镜头转换、表情动作结合方面更加逼真。 
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图表 4：《幻觉东京》AI 重制版 

 

资料来源：公开资料，国盛证券研究所 

随着 NLP（Natural Language Processing，自然语言处理）技术和扩散模型（Diffusion 

Model）的发展，AI 创造生成内容成为了可能。此前，内容生成主要运用 GAN（Generative 

Adversarial Network，生成对抗网络）来实现的，GAN 不同于扩散模型依赖于超大规模

语言模型，因此难以实现通过文字的描述，自主理解内容并创造出图像、视频等。近年

来，随着扩散模型的成熟，生成方式更接近于人脑的联想，AIGC 完成了内容创造辅助工

具到内容创作主体的角色转变。 

2. AIGC 是什么？ 

AIGC 是通过人工智能技术自动生成内容的生产方式。从 Web 1.0 的单向信息传递的“只

读”模式到 Web 2.0 的人与人通过网络双向沟通交流的“交互”模式，内容的需求在不

断增加。为了满足这一需求，同时也因为互联网的发展，内容的生成从单一的 PGC 演变

到了现在的 UGC 并占据了主要市场。Youtube、Instagram、抖音、快手、B 站上有大量

的内容来自于 UGC 创作者。当我们迈入 Web3.0 时代，人工智能、关联数据和语义网络

构建，形成人与机器网络的全面链接，内容消费需求飞速增长，UGC\PGC 这样的内容生

成方式将难以匹配扩张的需求。 

 

图表 5：内容生成的四阶段 

 
资料来源：A16Z，国盛证券研究所 
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我们认为，AIGC 将是 Web3 时代全新的内容生成工具，同样，将对现有的短视频、游戏

及广告行业带来巨大的影响。AIGC 的生成利用人工智能学习知识图谱、自动生成，在内

容的创作为人类提供协助或是完全由 AI 产生内容。不仅能帮助提高内容生成的效率，还

能提高内容的多样性。 

2.1 AIGC 发展简史 

AIGC 的发展可以大致分为以下三个阶段： 

⚫ 早期萌芽阶段：20 世纪 50 年代—90 年代中期，受限于科技水平，AIGC 仅限于小

范围实验 

⚫ 沉积积累阶段：20 世纪 90 年代中期—21 世纪 10 年代中期，AIGC 从实验向实用转

变，受限于算法，无法直接进行内容生成 

⚫ 快速发展阶段：21 世纪 10 年代中期—现在，深度学习算法不断迭代，AI 生成内容

种类多样丰富且效果逼真 

 

近年来，AIGC 的发展迅速，从原来作为边缘侧服务于企业、机构的角色变为了现在 C

端零基础用户都可以使用的创作工具。开发侧重点上，AIGC 也从原先用于翻译、语音合

成以及重复性工作转变为了更注重应用层面，用户能够便捷操作的方向。 

图表 6：AIGC 发展历程 

 
资料来源：《AIGC 白皮书》，国盛证券研究所 

2.2 技术 

随着 NLP（Natural Language Processing，自然语言处理）技术和扩散模型（Diffusion 

Model）的发展，AI 不再仅作为内容创造的辅助工具，创造生成内容成为了可能。 

 
自然语言处理技术 NLP 

自然语言处理是实现人与计算机之间如何通过自然语言进行交互的手段。融合了语言学、

计算机学、数学，使得计算机可以理解自然语言，提取信息并自动翻译、分析和处理。

早期萌芽阶
段

• 1950年，图灵提出著名的“图灵测试”，给出判断机器是否具有”智能“的实验方法

• 1957年，第一支由计算机创作的弦乐四重奏《依利亚克组曲》完成

• 1966年，世界第一款可人机对话的机器人Eliza问世

• 80年代中期，IBM创造语音控制打字机

沉积积累阶
段

• 2007年，世界第一部完全由人工智能创作的小说《1 the road》问世

• 2012年，微软展示全自动同传系统

快速发展阶
段

• 2014年，Ian J. Goodfellow提出生成对抗网络GAN

• 2017年，微软“小冰”推出世界首部100%由人工智能创作的诗集《阳光失了玻璃窗》

• 2018年，英伟达发布StyleGan模型可自动生成高质量图片

• 2018年，人工智能生成画作在佳士得以43.25万美成交，成为首个出售的人工智能艺术品

• 2019年，DeepMind发布DVD-GAN模型用以生成连续视频

• 2021年，Open AI推出DALL-E，主要应用于文本与图像交互生成内容
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在自然语言处理技术发展之前，人类只能通过一些固定模式的指令来与计算机进行沟通，

这对于人工智能的发展是一个重大的突破。 

自然语言处理最早可以追溯到 1950 年，图灵发表论文“计算机器与智能”，提出“图

灵测试”的概念作为判断智能的条件。这一测试包含了自动语意翻译和自然语言生成。 

自然语言处理技术可以分为两个核心任务： 

⚫ 自然语言理解 NLU：希望计算机能够和人一样，具备正常人的语言理解能力。过去，

计算机只能处理结构化的数据，NLU 使得计算机能够识别和提取语言中的意图来实

现对于自然语言的理解。由于自然语言的多样性、歧义性、知识依赖性和上下文，

计算机在理解上有很多难点，所以 NLU 至今还远不如人类的表现。 

自然语言理解跟整个人工智能的发展历史类似，一共经历了 3 次迭代：基于规则的

方法、基于统计的方法和基于深度学习的方法。 

 

图表 7：自然语言理解三大发展阶段 

 

资料来源：easyai，国盛证券研究所 

⚫ 自然语言生成 NLG：将非语言格式的数据转换成人类可以理解的语言格式，如文章、

报告等。NLG 的发展经历了三个阶段，从早期的简单的数据合并到模板驱动模式再

到现在的高级 NLG，使得计算机能够像人类一样理解意图，考虑上下文，并将结果

呈现在用户可以轻松阅读和理解的叙述中。自然语言生成可以分为以下六个步骤：

内容确定、文本结构、句子聚合、语法化、参考表达式生成和语言实现。 

图表 8：自然语言生成 6 步骤 

 

资料来源：easyai，国盛证券研究所 

内容确定

•决定哪些信息应该包含在正在构建的文本中，哪些不应该包含。通常数据中包含的信息比
最终传达的信息要多。

文本结构
•确定需要传达哪些信息后，NLG 系统需要合理的组织文本的顺序。

句子聚合

•不是每一条信息都需要一个独立的句子来表达，将多个信息合并到一个句子里表达可能会
更加流畅，也更易于阅读。

语法化
•在各种信息之间加一些连接词，看起来更像是一个完整的句子。

参考表达式
生成

•和语法化很相似，都是选择一些单词和短语来构成一个完整的句子。两者的本质区别在于
参考表达式生成需要识别出内容的领域，然后使用该领域（而不是其他领域）的词汇。

语言实现

•当所有相关的单词和短语都已经确定时，需要将它们组合起来形成一个结构良好的完整句
子。
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NLP 主要被应用在四个方面： 

⚫ 情感分析：互联网上存在大量的信息，表达的内容都是多种多样的，但抒发的感情

大致可以分为正面和负面的，可以被用来快速了解用户的舆情情况。 

⚫ 聊天机器人：近年来，智能家居的发展和普及使得聊天机器人的价值扩大。 

⚫ 语音识别：微信中可以通过语音进行输入或直接将语音转化为文字，汽车导航可以

直接说目的地，大大提升了便利性。 

⚫ 机器翻译：机器翻译的准确率在近年大幅提高，youtube 和 netflix 甚至可以做到视

频机器翻译。 

 

图表 9：微软 Apache Spark 功能 

 

资料来源：微软官网，国盛证券研究所 

商业上，NLP 主要被应用在一下领域： 

⚫ 用于处理财务、医疗保健、零售、政府和其他部门手写或机器建立档案 

⚫ 文字处理工作，如：名称实体辨识（NER）、分类、摘要和关联撷取。这能将

撷取、识别和分析文档资讯的流程自动化。 

⚫ 语意搜寻和资讯撷取和知识图表建立 

⚫ 跨零售、财务、旅游和其他产业客户的交互 AI 系统等。 

 

神经网络，尤其是循环神经网络(RNN)是当前 NLP 的主要方法的核心。其中，2017 年由

Google 开发的 Transformer 模型现已逐步取代长短期记忆（LSTM）等 RNN 模型成为了

NLP 问题的首选模型。Transformer 的并行化优势允许其在更大的数据集上进行训练。这

也促成了 BERT、GPT 等预训练模型的发展。这些系统使用了维基百科、Common Crawl

等大型语料库进行训练，并可以针对特定任务进行微调。 
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图表 10：Transformer 与其他神经网络英德翻译质量对比  图表 11：Transformer 与其他神经网络英法翻译质量对比 

 

 

 

资料来源：Google Research，国盛证券研究所 
 

资料来源：Google Research，国盛证券研究所 

 

Transformer 模型是一种采用自注意力机制的深度学习模型，这一机制可以按输入数据各

部分重要性的不同而分配不同的权重。除了 NLP 以外，也被用于计算机视觉领域。与循

环神经网络（RNN）一样，Transformer 模型旨在处理自然语言等顺序输入数据，可应用

于翻译、文本摘要等任务。而与 RNN 不同的是，Transformer 模型能够一次性处理所有

输入数据。注意力机制可以为输入序列中的任意位置提供上下文。如果输入数据是自然

语言，则 Transformer 不必像 RNN 一样一次只处理一个单词，这种架构允许更多的并行

计算，并以此减少训练时间。 

 

图表 12：Transformer 模型结构 

 
资料来源：Google Research，国盛证券研究所 

 
AIGC 生成模型 

近年来，AIGC 的快速发展归功于生成算法领域的技术积累，其中包含了：生成对抗网络

（GAN）、变微分自动编码器（VAE）、标准化流模型（NFs）、自回归模型（AR）、能

量模型和扩散模型（Diffusion Model）。可以看到，大模型、大数据、大算力是未来的

发展趋势。我们认为，算法模型的突破是近年来 AIGC 得以快速突破的催化剂，下面将

展开介绍一下两个非常常用的模型，分别是生成对抗网络和扩散模型。 

 

⚫ 生成对抗网络 GAN（Generative Adversarial Networks） 
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2014 年，Ian J.Goodfellow 提出了 GAN，是一种深度神经网络架构，由一个生成网

络和一个判别网络组成。生成网络产生“假”数据，并试图欺骗判别网络；判别网

络对生成数据进行真伪鉴别，试图正确识别所有“假”数据。在训练迭代的过程中，

两个网络持续地进化和对抗，直到达到平衡状态，判别网络无法再识别“假”数据，

训练结束。 

图表 13：GAN 的两个组成 

 

 

资料来源：EasyAi，国盛证券研究所 

GAN 被广泛应用于广告、游戏、娱乐、媒体、制药等行业，可以用来创造虚构的人

物、场景，模拟人脸老化，图像风格变换，以及产生化学分子式等等。 

图表 14：GAN 架构 

 
资料来源：公开资料，国盛证券研究所 

 

其优点在于： 

◼ 能更好建模数据分布 

◼ 无需利用马尔科夫链反复采样，无需在学习过程中进行推断，没有复杂的变分

下界，避开近似计算棘手的概率的难题 

缺点： 

◼ 难训练，不稳定。生成器和判别器之间需要很好的同步，但是在实际训练中很

容易判别器收敛，生成器发散。两者的训练需要精心的设计。 
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