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投资要点：

 ChatGPT是一款对话式机器人模型，上线后得到市场广泛关注。2022年

11月，OpenAI推出ChatGPT聊天机器人，以对话的形式与用户进行连续

性的交互，能够回答问题、代码修改、内容创作等，同时具有纠正错误、

拒绝不正当要求等能力。ChatGPT推出后随即得到市场的广泛关注，上

线2个月后用户数超过1亿，用户数量增长迅猛。目前ChatGPT仍存在一

定短板，包括开发成本、应用成本高；训练的数据来自于2021年及之前；

可能出现似是而非的答案、对同一问题不同表述很敏感等问题，有进一

步提升的空间。

 领军企业积极跟进，商业应用有望加速。微软近期宣布扩大与OpenAI

的合作伙伴关系，将向OpenAI进行一项为期多年、价值数十亿美元的投

资；2月7日，公司召开发布会推出基于新的OpenAI模型搜索引擎Bing和

Edge浏览器，将搜索、浏览器、聊天功能结合起来，在新版的Bing之下，

用户搜索直接给出答案，而非网页链接，结果相关性更强、更加智能化。

随着微软将新的OpenAI模型整合至自身产品中，谷歌、百度等AI领军企

业也宣布推出聊天机器人，未来有望将聊天机器人整合至搜索引擎甚至

办公软件等业务当中，商业化应用有望加速落地。

 国内人工智能产业持续发展，市场规模有望继续高增。近年国内AI应用

场景不断深化，研究实力也进一步增强。政策方面，国家出台一系列支

持行业发展的政策，其中《“十四五”规划》提出要瞄准人工智能等前

沿领域，聚焦人工智能关键算法，壮大人工智能产业。随着AI与下游场

景加快融合，同时叠加政策对行业支持，国内AI市场规模有望持续高增。

据艾瑞咨询预测，到2026年，我国人工智能核心产业规模有望达到6,050

亿元，20-26年复合增速为25.01%；并由此带动的相关产业规模将超过2

万亿元。

 投资策略：随着大厂陆续加大类ChatGPT布局力度，商业应用有望加速

落地。建议从算力、算法、数据、应用场景等要素出发关注相关领域的

公司，如科大讯飞、浪潮信息、紫光股份、景嘉微、龙芯中科、宝信软

件、金山办公、同花顺等。

 风险提示：技术推进不及预期；商业应用推广不及预期等。
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1. ChatGPT 是一款对话式机器人模型，上线后得到市场广泛关注

ChatGPT 是一款对话式机器人模型，上线后得到市场广泛关注。2022 年 11 月，OpenAI

推出基于 GPT 架构的 ChatGPT 聊天机器人，能以对话的形式与用户进行连续性的交互，

能够回答问题、代码修改、内容创作等，同时具有纠正错误、拒绝不正当要求等能力。

ChatGPT 推出后随即得到市场的广泛关注，上线 5天后用户数量即超过 100 万（数据来

源：statista）、2 个月后用户数超过 1 亿（数据来源：World of Engineering），用

户数量增长迅猛。

图 1：ChatGPT 聊天机器人 图 2：ChatGPT 实现主要涉及 3个流程

数据来源：OpenAI，东莞证券研究所 数据来源：OpenAI，东莞证券研究所

图 3：ChatGPT 上线 5日后用户超百万 图 4：ChatGPT 上线 2 个月后用户超 1亿

资料来源：Statista，东莞证券研究所 资料来源：World of Engineering，东莞证券研究所

OpenAI 是全球领先的 AI 研究室。OpenAI 成立于 2015 年，由 Sam Altman、Reid Hoffman、

Elon Musk 等多人成立，旨在以负责任和安全的方式开发和促进友好的 AI。OpenAI 拥有

一支由机器学习、计算机科学和神经科学等领域组成的专家团队，成立至今推出了多种

突破性的 AI 模型及技术，包括 ChatGPT、GPT-3、OpenAI Gym、OpenAI API 等。
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OpenAI 推出 ChatGPT 订阅计划。2 月 1 日，OpenAI 推出 ChatGPT Plus 订阅计划，每月

价格为 20 美元，增值服务包括高峰时段免排队、快速响应、优先获得新功能访问权等，

订阅计划的推出进一步打开商业空间。同时，OpenAI 仍将继续向消费者提供 ChatGPT 免

费试用。

图 5：ChatGPT Plus 功能

数据来源：OpenAI，东莞证券研究所

ChatGPT 具有类人交互优势，下游应用领域广阔。ChatGPT 经过训练后能够输出与人类

书写风格相似的内容，同时具备记忆功能，能够根据上下文内容与用户进行连续性交互。

此外，ChatGPT 能够判断具有非法导向的问题并拒绝回答，也能够纠正错误。从下游应

用来看，ChatGPT 能够被广泛应用于搜索引擎、内容生成、在线客服、营销等多个领域。

图 6：ChatGPT 能够与用户进行连续性交互 图 7：ChatGPT 拒绝回答具有非法导向的问题

资料来源：OpenAI，东莞证券研究所 资料来源：OpenAI，东莞证券研究所

ChatGPT 仍有提升的空间。1）开发成本、应用成本高。由于 ChatGPT 没有披露具体的训

练数据，以 GPT-3 为例，训练参数量达到 1750 亿、预训练数据量达到 45TB，训练成本

大概为 1,200 万美元。在应用方面，目前 ChatGPT 在 Azure 上运行，据 OpenAI CEO Sam

Altman 在推文中表示，用户每次与 ChatGPT 进行聊天，可能会花费个位数的美分。随着

ChatGPT 用户数量不断增长，庞大的用户基数也将带来较大的运营成本。2）ChatGPT 训

练的数据来自于 2021 年及之前，对于近期发生的事情了解有限。3）此外，ChatGPT 还

可能出现似是而非的答案、对同一问题不同表述较为敏感等问题。

表 1：GPT 参数量及预训练数据量
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图 8：OpenAI CEO Sam Altman 关于用户每次使用

ChatGPT 所需费用的回答

图 9：OpenAI 官网列示关于 ChatGPT 的短板

资料来源：推特，东莞证券研究所 资料来源：OpenAI，东莞证券研究所

2. 领军企业积极跟进，商业应用有望加速

微软发布基于 OpenAI模型的全新搜索引擎 Bing和 Edge 浏览器。在 FY23Q2电话会议上，

微软表示将增加对 ChatGPT 的支持，使得客户能够很快在自己的应用程序上调用它。随

后，公司宣布扩大与 OpenAI 的合作伙伴关系，将向 OpenAI 进行一项为期多年、价值数

十亿美元的投资，以加速其在人工智能领域的技术突破。2 月 7 日，公司召开发布会推

出基于新的 OpenAI 模型搜索引擎 Bing 和 Edge 浏览器，将搜索、浏览器、聊天功能结

合起来，用户既可以选择传统搜索结果与聊天对话框并排显示，也可以选择直接与聊天

机器人进行对话。在新版的 Bing 之下，用户搜索直接给出答案，而非网页链接，结果

相关性更强、更加智能化。目前新版 Bing 已经开放有限预览，预计在未来几周推出移

动版本。

图 10：新版 Bing 更新之处

资料来源：微软，东莞证券研究所

模型 发布时间 参数量 预训练数据量

GPT-1 2018/06 1.17 亿 约 5GB

GPT-2 2019/02 15 亿 40GB

GPT-3 2020/05 1750 亿 45TB

数据来源：CSDN，东莞证券研究所
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图 11：Bing 传统搜索结果与聊天对话框并排显示 图 12：Bing 与聊天机器人直接对话

资料来源：微软，东莞证券研究所 资料来源：微软，东莞证券研究所

谷歌、百度积极跟进，商业应用有望加速。1 月 27 日，美国数字媒体公司 BuzzFeed 率

先宣布计划使用 OpenAI 提供的技术来协助创作个性化内容。谷歌方面，近期向 OpenAI

竞争对手之一的 Anthropic 投资约 3 亿美元，获得该公司 10%股份，Anthropic 将用投

资从谷歌的云计算部门购买大量计算资源；2 月 6 日，谷歌透露计划推出一款聊天机器

人 Bard 以应对 ChatGPT，该服务将开放给受信任的测试人员，并在未来的几周向更广泛

的公众开放服务。百度方面，2月 7日宣布将推出类 ChatGPT 项目文心一言（英文名为

ERNIE Bot），预计将在 3 月份完成内测，面向公众开放。随着微软将 ChatGPT 整合至

自身产品中，谷歌、百度等 AI 领军企业也宣布推出聊天机器人，未来有望将聊天机器

人整合至搜索引擎甚至办公软件等业务当中，商业化应用有望加速落地。

图 13：BuzzFeed 走势情况 图 14：内容创作四个发展阶段

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：腾讯，东莞证券研究所
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图 15：谷歌 AI 搜索

数据来源：谷歌，东莞证券研究所

3. 国内人工智能产业持续发展，市场规模有望继续高增

近年 AI 应用场景不断深化。数据、算法和算力是支撑人工智能发展的三大要素，目前

世界领先的互联网公司数据量已超过上千 PB，传统行业的龙头企业数据量也在 PB 级以

上（数据来源：IDC），而随着 5G 发展带来的流量爆发、万户互联，能够获取的数据数

量将不断增长；而算法通过与场景、垂直行业的融合不断优化；算力的成本也逐渐降低，

基于 16nm、5nm 工艺节点的每 TOPS 成本分别为 0.67 和 0.08 美元（数据来源：IT 时报），

这些的持续发展加速了 AI 商业化的进程。经过多年融合发展，AI 在安防、金融、客服

等领域已经实现了较好的商业化。

图 16：2019 年人工智能赋能行业效果评估模型
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数据来源：艾瑞咨询，东莞证券研究所

国内 AI 研究实力进一步增强。据斯坦福数据显示，2021 年我国人工智能期刊文献占全

球的份额为 31.04%，同期的欧盟及英国、美国的比例分别为 19.05%和 13.67%。从人工

智能期刊引用比例来看，我国引用比例整体呈现上升趋势，2021 年达到 27.84%，同期

的欧盟及英国、美国的比例分别为 21.13%和 17.45%。

图 17：中国 AI 期刊出版文献占世界总出版文献的

百分比

图 18：中国 AI 期刊引用占世界总引用的百分比

资料来源：斯坦福，东莞证券研究所 资料来源：斯坦福，东莞证券研究所

密集政策出台支持行业发展。2016 年，《“十三五”国家科技创新规划》出台，文件指

出要适时充实完善人工智能重大项目的布局。2017 年，“人工智能”首次出现在政府工

作报告，并提出加快培育人工智能等新兴产业；2018 年、2019 年、2022 年政府工作报

告均有对人工智能技术的发展提出更深入的要求。2021 年，《“十四五”规划》出炉，

提出要瞄准人工智能等前沿领域，聚焦人工智能关键算法，壮大人工智能产业，显示出

国家进一步提升对人工智能的重视程度。

表 2：近年国家密集出台支持人工智能行业发展政策

时间 文件 内容

2016/07
“十三五”国家科技创新

规划
在人工智能等方面遴选重大任务，适时充实完善重大项目布局。

2017/03 2017 年政府工作报告 人工智能出现在工作报告。加快培育壮大人工智能等新兴产业。

2017/07
新一代人工智能发展规

划

提出人工智能阶段战略目标。一是到 2020 年人工智能总体技术和应用

与世界先进水平同步。二是新一代人工智能理论与技术体系初步建立。

三是到 2030 年人工智能理论、技术与应用总体达到世界领先水平，成

为世界主要人工智能创新中心。

2017/12

促进新一代人工智能产

业发展三年行动计划

（2018-2020 年）

提出人工智能和制造业深度融合。

2018/03 2018 年政府工作报告
加强新一代人工智能研发应用，在医疗、养老、教育、文化、体育等多

领域推进“互联网+”。

2018/04
高等学校人工智能创新

行动计划

通过优化高校人工智能领域科技创新体系、完善人工智能领域人才培养

体系、推动高校人工智能领域科技成果转化与示范应用等三方面举措，

力争到 2030 年，高校成为建设世界主要人工智能创新中心的核心力量

和引领新一代人工智能发展的人才高地。

2018/10 科技创新 2030-“新一代 在新一代人工智能基础理论、面向重大需求的关键共性技术、新型感知
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市场规模有望继续高增。随着 AI 与下游场景加快融合，同时叠加政策对行业支持，国

内 AI 市场规模有望持续高增。据艾瑞咨询预测，到 2026 年，我国人工智能核心产业规

模有望达到 6,050 亿元，20-26 年复合增速为 25.01%；并由此带动的相关产业规模将超

过 2万亿元。

人工智能”重大项目 2018

年度项目申报指南

和智能芯片等 3 个技术方向启动 16 个研究任务，拟安排国拨经费预算

8.7 亿元。

2018/11

新一代人工智能产业创

新重点任务揭榜工作方

案

确定了智能网联汽车、智能服务机器人、智能无人机、神经网络芯片、

开源开放平台、智能制造关键技术装备等 17 个揭榜方向。

2019/03

关于促进人工智能和实

体经济深度融合的指导

意见

坚持以市场需求为导向，以产业应用为目标，深化改革创新。

2019/03 2019 年政府工作报告 深化大数据、人工智能等研发应用。

2019/06
新一代人工智能治理原

则
倡导各方发展负责任的人工智能，遵循和谐友好、公平公正等 8 个原则。

2019/08

国家新一代人工智能创

新发展试验区建设工作

指引

通过开展人工智能技术应用示范、政策实验、社会实验、基础设施建设

等四个重点任务，力争到 2023 年，布局建设 20 个左右试验区，创新一

批切实有效的政策工具，形成一批人工智能与经济社会发展深度融合的

典型模式。

2020/03
加强“从 0到 1”基础研

究工作方案
重点支持人工智能等重大领域，推动关键核心技术突破。

2020/08
国家新一代人工智能标

准体系建设指南

为加强人工智能领域标准化顶层设计，推动人工智能产业技术研发和标

准制定，促进产业健康可持续发展。

2021/03
“十四五”规划和 2035

年远景目标纲要

瞄准人工智能等前沿领域，实施一批具有前瞻性、战略性的国家重大科

技项目。聚焦人工智能关键算法等关键领域。培育壮大人工智能等新兴

数字产业。加强网络安全关键技术研发，加快人工智能安全技术创新，

提升网络安全产业综合竞争力。深化军民科技协同创新，加强人工智能

等领域军民统筹发展。

2022/03 2022 年政府工作报告
加快发展工业互联网，培育壮大集成电路、人工智能等数字产业，提升

关键软硬件技术创新和供给能力。

数据来源：互联网公开资料，东莞证券研究所
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图 19：我国人工智能产业规模

数据来源：艾瑞咨询，东莞证券研究所

4. 投资建议

随着大厂陆续加大类 ChatGPT 布局力度，商业应用有望加速落地。建议从算力、算法、

数据、应用场景等要素出发关注相关领域的公司，如科大讯飞、浪潮信息、紫光股份、

景嘉微、龙芯中科、宝信软件、金山办公、同花顺等。

表 3：重点公司盈利预测及投资评级（截至 2023/2/9）

代码 股票简称 股价（元）
EPS（元） PE（倍）

评级 评级变动
2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E

000938.SZ 紫光股份 22.94 0.75 0.86 1.06 30.55 26.66 21.64 买入 维持

000977.SZ 浪潮信息 26.97 1.37 1.68 2.06 19.71 16.06 13.07 买入 维持

002230.SZ 科大讯飞 46.33 0.67 0.59 0.96 69.17 79.13 48.21 买入 维持

300033.SZ 同花顺 123.28 3.56 3.41 4.28 34.68 36.11 28.80 买入 首次

300474.SZ 景嘉微 68.89 0.64 0.67 0.96 106.97 103.59 72.10 买入 首次

600845.SH 宝信软件 49.05 0.92 1.10 1.38 53.29 44.54 35.42 买入 维持

688047.SH 龙芯中科 106.50 0.59 0.43 0.78 180.34 247.44 136.82 增持 维持

688111.SH 金山办公 303.37 2.26 2.63 3.64 134.39 115.40 83.30 买入 维持

资料来源：wind，东莞证券研究所

5. 风险提示

技术推进不及预期：若 AI 技术推进不及预期，将影响下游应用效果，进而影响技术渗

透的速度；

商业应用推广不及预期：若类 ChatGPT 的商业应用推广不及预期，将影响相关公司商业

化变现的进程，进而对业绩产生不利影响。
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