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推荐 （维持）  
 
模型加速迭代，有望促进应用端快速发展  

 

 
❑ AI 大模型是人工智能预训练大模型的简称，其融合了“预训练”和“大模型”

两个核心概念，开创了一种全新的智能模式。具体而言，AI 大模型通过在海
量数据集上进行预训练，能够在仅使用少量数据进行微调，甚至无需微调的情
况下，直接支持多种应用场景。模型通常采用多层神经网络架构，并借助高级
优化算法和强大的计算资源进行训练，从而具备出色的泛化能力、通用性和实
用性，广泛应用于自然语言处理、计算机视觉、智能语音等多个领域，并在其
中取得了突破性的性能提升。 

❑ 大模型是实现通用人工智能（AGI）的关键路径之一。缩放法则表明，随着模
型规模的不断扩大，其在各项任务上的表现会持续提升。而涌现性则意味着，
当模型规模达到一定阈值时，其对某类任务的效果会突然出现显著的性能增
长，并涌现出新的能力。当大模型能够存储并动态连接人类的全部知识时，其
展现出的智能水平将远超人们的预期。AGI 的实现将推动人工智能从“数据飞
轮”向“智慧飞轮”的演进，最终迈向人机共智的未来。现有的 AI 体系主要
依赖数据飞轮，而 AGI 催生了新的研究范式——智慧飞轮。通过强化学习和
人类反馈，智慧飞轮能够不断解锁基模型的新能力，从而更高效地解决海量的
开放式任务。 

❑ 对比海外各家大模型厂商，各厂商进化重点与路径不一： 

1. OpenAI：使命是确保通用人工智能（AGI）能够造福全人类。OpenAI 的
AGI 使命主要聚焦于两个核心目标：一是开发出能够解决人类水平问题
的系统；二是构建安全且有益的 AGI。 

2. LLaMA：目标是通过持续优化核心能力（如推理、编码）和扩展多模态
边界（如加入语音功能和视频理解能力），打造“一模多能”的 AI。未
来，LLaMA 有望在多模态问答系统、智能助手、教育、医疗等领域发挥
更大作用。 

3. Anthropic：致力于将 Claude 打造成一个更智能、更灵活的 AI 助手。Claude 

4 将推出“混合 AI”模型，通过滑动条灵活调整处理 token 的数量，以适应
从简单到复杂的各种任务。 

4. xAI：Grok 系列模型在自然语言处理、复杂推理、代码生成以及内容创作
等领域展现出强大实力，尤其在实时知识集成和可解释性方面具有显著
优势。未来，xAI 将重点拓展多模态能力，集成图像和视频处理功能，进
一步提升模型在视觉任务中的表现。 

5. Gemini：谷歌明确表示，Gemini 2.0 是为“代理时代”设计的模型，具备自
主理解、规划和执行任务的能力。 

❑ 模型不断迭代，有望利好应用侧快速发展，建议关注以下标的：1)办公：MSFT；
2)金融：AFRM、UPST、SOFI、LMND；3)工业：CDNS、SNPS；4)医疗：TEM、
RXRX、DOCS、HIMS、VEEV；5)创意：ADOBE；6)教育：DUOL；7)电商：
SHOP、SEA；8)企业服务软件：SAP、CRM、NOW、TEAM、ORCL、WDAY、
HUBS、FRSH、CXM；9)安全：PANW、CRWD、NET、FTNT；10)数据基建：
ESTC、SNOW、MDB；11）云服务提供商：AMZN、META、MSFT、GOOG、
ORCL；12）广告：APP、U、ZETA 等。 

❑ 风险提示：竞争加剧，商业化不及预期，技术更新较快。 
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投资主题 

报告亮点 

本报告深入探讨了 AI 大模型的发展现状与未来趋势，指出 AI 大模型作
为实现通用人工智能（AGI）的关键路径，正推动人工智能从“数据飞轮”

向“智慧飞轮”演进。通过对 OpenAI、LLaMA、Anthropic、xAI 和 Gemini

等主要厂商的最新产品和技术路线的对比分析，报告指出各厂商在多模态
能力、推理性能和行业应用方面的差异化发展。 

投资逻辑 

通过对 OpenAI、LLaMA、Anthropic、xAI 和 Gemini 等主要厂商的深入对
比，报告揭示了各厂商在多模态能力、推理性能和应用场景上的差异化优
势：OpenAI 以强大的多模态处理能力领先；LLaMA 专注于多语言对话和
代码生成；Anthropic 在推理成本控制和企业级应用中表现出色；xAI 在
数学、科学和编程任务中表现优异；Gemini 则凭借其自主理解和任务执
行能力，为“代理时代”做好准备。报告认为，模型路线分化有望引领不同
场景的创新应用，建议关注底层模型更新进展，从而把握应用与算力层的
投资机会。 
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一、AI 大模型掀起时代浪潮，加速通用人工智能 AGI 时代的来临 

（一）人工智能发展进入以 AGI 为代表的新里程碑阶段 

如何理解大模型？AI 大模型是人工智能预训练大模型的简称，其融合了“预训练”和“大

模型”两个核心概念，开创了一种全新的智能模式。具体而言，AI 大模型通过在海量数

据集上进行预训练，能够在仅使用少量数据进行微调，甚至无需微调的情况下，直接支

持多种应用场景。模型通常采用多层神经网络架构，并借助高级优化算法和强大的计算

资源进行训练，从而具备出色的泛化能力、通用性和实用性，广泛应用于自然语言处理、

计算机视觉、智能语音等多个领域，并在其中取得了突破性的性能提升。 

图表 1  AI 大模型的内涵与特征 

 

资料来源：CRFM《On the Opportunities and Risks of Foundation Models》  

如何理解 AGI 技术？AGI 技术能够精准识别人类情绪意图、理解人类语言、学习人类知

识并进行类脑推理与创造，当前通往 AGI 的技术路径多元，目前大模型是最佳实现方式。

借 Sam Altman 对 AGI 的定义：如果 AI 模型具有一个“普通人”学习解决问题的综合技

能，能够在任何领域变得优秀，那就拥有了 AGI。 
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图表 2  AGI 包含多个方面以及多个要素 

  

资料来源：Tao Feng 等《How Far Are We From AGI: Are LLMs All We Need? 》 

（二）大模型是实现通用人工智能（AGI）的关键路径之一 

大模型是实现通用人工智能（AGI）的关键路径之一。缩放法则表明，随着模型规模的不

断扩大，其在各项任务上的表现会持续提升。而涌现性则意味着，当模型规模达到一定

阈值时，其对某类任务的效果会突然出现显著的性能增长，并涌现出新的能力。当大模

型能够存储并动态连接人类的全部知识时，其展现出的智能水平将远超人们的预期。AGI

的实现将推动人工智能从“数据飞轮”向“智慧飞轮”的演进，最终迈向人机共智的未

来。现有的 AI 体系主要依赖数据飞轮，而 AGI 催生了新的研究范式——智慧飞轮。通

过强化学习和人类反馈，智慧飞轮能够不断解锁基模型的新能力，从而更高效地解决海

量的开放式任务。 

⚫ 数据飞轮：现有 AI 体系主要通过前端获取大量数据并进行人工标注，随后利用更新

后的模型反馈到前端以获取更高质量的数据。然而，这一过程存在研发时间长、成

本高的问题。 

⚫ 智慧飞轮：AGI 体系则强调人与模型的互动，基模型能够不断理解人类意图，解锁

更多技能，并实现自动化标注。其成本仅为现有 AI 体系的约 1%，能够推动数据的

快速迭代与优化，从而输出更高质量的智慧内容。 

这种从数据驱动到智慧驱动的转变，将为人工智能的发展带来质的飞跃，加速 AGI 的实

现 
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二、大模型进入百模大战阶段，发展趋势逐渐清晰 

（一）三轮驱动下，AI 模型迎来良好发展契机 

在“基础设施支撑+顶层设计优化+下游需求旺盛”三轮驱动下，AI 大模型迎来了良好的

发展契机。通过数据交互和任务反馈，优秀的大模型能够赋能各行各业开放任务，满足

对未来 AI 应用的期待。展望未来，大模型“训练基础设施–底层技术–基础应用垂直应

用”发展路线逐渐清晰，随着底层技术逐步革新，基模型和领域大模型持续完善，大模

型应用边界不断拓宽，将加速赋能交通、医疗、金融等各个行业和领域，引发一场以强

人工智能和通用人工智能为代表的新一轮智能革命浪潮，大幅提高生产和生活效率，带

来深刻的经济、社会和产业变革。 

AI 基础架构及基础设施快速发展，助推大模型应用落地。从基础架构的角度来看，

图表 3  大模型将由数据飞轮向智慧飞轮升级演进 

 

资料来源：《Beyond the imitation game: Quantifying and extrapolating the capabilities of language 

models》，商汤，转引自弗若斯特沙利文《AI 大模型市场研究报告（2023）——迈向通用人工智能，

大模型拉开新时代序幕》 

图表 4  优秀的大模型能够赋能各行各业开放任务 

 

资料来源：弗若斯特沙利文《AI 大模型市场研究报告（2023）——迈向通用人工智能，大模型拉开新

时代序幕》 
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Transformer 是推动 AI 大模型发展的关键基石。它由论文《Attention is All You Need》首

次提出，是一种全新的、简洁的网络架构，遵循 Encoder-Decoder 的框架流程来实现任

务目标。与传统的循环神经网络（RNN）架构不同，Transformer 完全基于注意力机制构

建，摒弃了循环和卷积操作。目前 Transformer 已逐步取代 LSTM 等 RNN 模型，成为

NLP 问题的首选模型，并有逐步统一图像处理等领域的趋势。 

 

核心技术层协同发展，共同赋能 AI 大模型生态。AI 大模型的技术架构通常由基础层、

技术层、能力层、应用层和终端层五大板块构成。其中，技术层是 AI 大模型的核心，它

通过将 AI 技术群与大模型进行融合创新，为各行业提供深度赋能。 

基础层：AI 大模型的基础层主要包括硬件基础设施以及数据、算力和算法模型三大核心

要素。随着大模型规模的持续扩大，对计算资源的需求也在不断攀升。因此，高性能硬

件设备、海量场景数据、强大的算力基础以及不断升级迭代的算法模型，成为推动 AI 大

模型发展的关键支撑。深度学习模型的持续升级与迭代，显著提升了 AI 算法的学习能力，

而开源模式则为 AI 大模型成为海量应用、网络和服务的基础提供了可能。 

技术层：AI 大模型的技术层主要聚焦于模型构建。目前，Transformer 架构在该领域占据

主导地位，例如 BERT、GPT 系列等。AI 大模型涵盖自然语言处理（NLP）大模型、计

算机视觉（CV）大模型以及多模态大模型等。这些模型普遍采用预训练和微调的策略，

先在大量无标注数据上学习语言或图像的基本表示，再针对特定任务进行微调。 

能力层、应用层及终端层：在基础层和技术层的支持下，AI 大模型具备了文字生成、音

频处理、图像识别、视频编辑、代码生成、策略制定以及多模态融合等多种能力。这些能

力广泛应用于金融、电商、传媒、教育、游戏、医疗、工业、政务等多个领域，为不同类

型的用户——包括企业级用户、政府机构用户和大众消费者——提供多样化的产品和服

务。 

 

 

 

 

 

图表 5  LLM 研究的发展路径 

 

资料来源：大语言模型简史：从 Transformer（2017）到 DeepSeek-R1（2025）的进化之路，CSDN 
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（二）AI 大模型产业趋势确定，Mass 将重构商业化生态。 

1、大模型将趋于“通用化”与“专用化”并行  

通用大模型是一种多模态基础模型，其核心在于统一架构、统一知识表达以及统一任务

处理。这种模型通过统一的框架和学习模式，构建适用于多种模态的通用词表，并将所

有任务转化为序列到序列的任务形式。以 GPT 系列模型为例，在自然语言处理领域表现

出色，能够胜任文本生成、问答、摘要、翻译等多种任务。同样，BERT 模型也广泛应用

于自然语言处理的多个任务，如文本分类、命名实体识别和问答等，展现了强大的通用

性和适应性。专用大模型通过通用预训练和专用预训练相结合的方式，实现对特定业务

场景的优化应用。专用大模型可以分为领域大模型和行业大模型。其中，领域大模型主

要针对特定的技术领域，如自然语言处理（NLP）和计算机视觉（CV）；而行业大模型

则专注于特定的行业需求，如金融、能源等。 

 

图表 6  AI 大模型的技术架构 

 

资料来源：Menlo Ventures 

图表 7  AI 大模型将通用化与专用化并行 

 

资料来源：弗若斯特沙利文《AI 大模型市场研究报告（2023）——迈向通用人工智能，大模型拉开新

时代序幕》 
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2、大模型将趋于“平台化”与“简易化”并行 

大模型的发展呈现出平台化和简易化两大趋势。平台化主要是指为开发者和研究者提供

AI 模型开发与应用的完整解决方案。在 AI 技术的加持下，GPT 内部插件的用户体验优

于直接使用外部原生应用，用户的使用场景也逐渐向 GPT 模型内部迁移。目前，GPT 插

件商店内的应用主要由 OpenAI 邀请的第三方开发者构建，涵盖办公协作、电商、旅游等

多个领域。随着外部成熟应用的交互圈层不断扩大，GPT 与用户日常生活的结合将更加

紧密。参考移动互联网时代从 PC 端到移动端的迁移趋势，主流应用预计将加速向 AI 平

台迁移，即迅速适应并布局 GPT 内的 AI 插件，探索 AI 加持下的新应用场景。这些应用

可以借助 GPT 的 AI 技术提升用户体验，而 GPT 则通过这些应用吸引更多用户，网络效

应进一步强化了这种相互促进的趋势，从而提升 GPT 平台的整体生态价值。 

3、大模型发展路线逐渐清晰，MaaS 将重构商业化生态 

国内大模型的商业应用大幕正徐徐拉开，厂商们加速战略布局，加大资金和技术投入，

持续打磨大模型，努力追赶全球大模型产业化的浪潮。MaaS（Model as a Service，模型

即服务）模式能够降低 AI 应用开发的门槛，重构 AI 产业的商业化结构生态，激发新

的产业链分工和商业模式不断涌现，有望成为未来大模型的主流商业模式。 

MaaS 模式由基础层、中间层和应用层三部分组成： 

⚫ 基础层提供多模态基模型以及 CV、NLP、多模态等领域大模型，输出泛化能力，并

对外开放大模型的调用接口。 

⚫ 中间层即平台层付费使用基础层提供的接口，直接调用基础模型，基于行业特色数

据与知识进行精调，开发行业大模型，精准适配 AI 具体应用需求，如汽车领域的

自动驾驶、医疗领域的蛋白质解析等，以及企业私有模型。 

⚫ 应用层则进行多样化的 SaaS 应用以及新一代智能硬件的开发，未来有望出现“杀

手级”应用和现象级产品。 

 

图表 8  大模型平台化与简易化并进 

 

资料来源：弗若斯特沙利文《AI 大模型市场研究报告（2023）——迈向通用人工智能，大模型拉开新

时代序幕》 



 
海外科技行业深度研究报告    

证监会审核华创证券投资咨询业务资格批文号：证监许可（2009）1210 号   11  

MaaS 模式在 B/G 端和 C 端的商业化落地存在差异： 

⚫ C 端用户数量庞大，工具使用门槛较低，落地速度以及未来成长速度都较快，“应

用商店”等创新商业模式不断涌现。通过“对话 + 插件”的形式，将大模型单点工

具接入厂商自有或第三方应用，能够打造新的用户交互界面和入口。未来 MaaS 模

式下 C 端的商业化落地形式将不断创新，颠覆传统，拥有广阔的想象空间。 

⚫ B/G 端则需要针对行业领域和业务场景进行大量的工程工作，尤其是传统行业，知

识获取和积累需要较长时间，即使是同一行业，不同细分场景的痛点也各不相同，

导致 AI 大模型的渗透率存在明显差异。应用场景碎片化的特点使得构建低成本、

易用、泛化能力较强的能力平台需要较长周期，但 B/G 端客户付费能力较强，未来

盈利空间和成长空间较为广阔。 

 

三、海外 AI 大模型主要厂商盘点：发展情况或将分化 

（一）总结：当前各家模型最新版本对比 

各模型优势领域不一，根据 artificial analysis 的测评，在智力方面，O3mini（high）和 o1

表现最佳，得分分别为 66 和 62，在速度方面，Gemini 2.0 Flash 速度最快，每秒输出令

牌数达到 176，远超第二名的 Gemini 2.0 Pro。价格方面，Gemini 2.0 最具成本效益，每

100 万代币价格为 0.2 美元。综合智力与性价比，claude3.7 Sonnet Thinking，O3mini（high）

等模型位于具有强吸引力象限中。 

 

 

 

 

 

图表 9  MaaS 产业一体化架构 

 

资料来源：中国信息通信研究院 《MaaS 框架与应用研究报告(2024 年)》 
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（二）Open AI： 

OpenAI 的发展始于 2015 年，由埃隆·马斯克、山姆·奥特曼等科技界人士共同创立，

旨在推动人工智能技术的前沿研究并确保其安全和普惠性。2018 年，OpenAI 发布了 GPT-

1，这是其首个基于 Transformer 架构的大型语言模型，标志着其在自然语言处理领域的

初步探索。2019 年，GPT-2 发布，凭借更高的性能和更强大的语言生成能力，引发了广

泛关注。2020 年，GPT-3 的推出进一步巩固了 OpenAI 在 AI 领域的领先地位，其强大的

多语言处理能力和广泛的应用场景为后续发展奠定了基础。2023 年，OpenAI 发布了 GPT-

4，这一模型在性能、效率和多模态处理能力上实现了质的飞跃，同时开放 AIP，开启了

图表 10  各模型当前智力、速度、价格对比（截至 2025 年 3 月） 

 

资料来源：artificial analysis 

图表 11  各模型当前智力与价格的对比（截至 2025 年 3 月） 

 

资料来源：artificial analysis 
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AI 在消费级市场的广泛应用。2024 年，OpenAI 继续创新，推出了 GPT-4o、o1 系列等新

模型，进一步优化了性能和成本。2025 年，OpenAI 计划推出 GPT-4.5 和 GPT-5，预计将

在性能和效率上再次突破，引领 AI 技术的未来发展方向。 

图表 12  Open AI 模型系列与价格 

模型名称 发布时间 输入价格（每 100 万 tokens） 
输出价格（每 100 万

tokens） 

GPT-1 2018 年 6 月 - - 

GPT-2 2019 年 2 月 - - 

GPT-3 2020 年 6 月 - - 

GPT-3.5 2022 年 - - 

GPT-4 2023 年 3 月 $30.00 $60.00 

GPT-4 Turbo 2023 年 11 月 - - 

GPT-4o 2024 年 5 月 $2.50 $10.00 

GPT-4o mini 2024 年 7 月 $0.15 $0.60 

o1 系列（o1、

o1-mini） 
2024 年 9 月 $15.00 $60.00 

o3-mini 2025 年 2 月 $1.10 $4.40 

GPT-4.5 2025 年 2 月 $75.00 $150.00 

资料来源：Open AI 官网，华创证券 

以实现 AGI 为最终目标，产品线将持续丰富。OpenAI 的使命是确保通用人工智能（AGI）

能够造福全人类。AGI 是一种具备与人类同等智慧水平的人工智能系统。它能够在人类

从事的所有专业领域中，执行任何人类能够完成的智力任务，甚至在许多具有经济价值

的工作中超越人类。OpenAI 的 AGI 使命主要聚焦于两个核心目标：一是开发出能够解

决人类水平问题的系统；二是构建安全且有益的 AGI。 

 

 

实现AGI路径中，Open AI将实现以下产品路线图谱：从2023年12月底奥特曼（OpenAI）

的发言中可以看出，其未来产品线将涵盖 GPT-5、更先进的语音交互模型、更高效的网页

浏览（网页 Agent）以及个性化服务（PC Agent）。目前，其视频生成模型（如 Sora）已

经发布。此外，OpenAI 两次发表文生 3D 模型相关的论文，包括 Shape-E 和 Point-E。目

前，OpenAI 的产品线正沿着通用人工智能（AGI）的方向发展，已经发布了涵盖文字、

语音、图片和视频的多种模型。未来，预计其将在 3D 模型、Agent 以及语音交互等领域

取得更多突破。 

图表 13  Open AI 将 AGI 目标放在其官网上 

 

资料来源：open AI 官网 
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在 2024 年 12 月的“OpenAI 12 Days”活动中，OpenAI 进一步展示了其在 AI 领域的最新

进展和产品更新。例如，OpenAI 在活动期间正式发布了 Sora——文本到视频生成模型，

用户可以通过文本描述生成 1080p 分辨率的 20 秒视频。此外，ChatGPT 的 AI 搜索引擎

也已向所有用户开放，包括免费用户。相关更新同样表明 OpenAI 正在加速其产品线的扩

展和功能的增强，进一步推动人工智能技术的普及和应用。 

（三）LLAMA: 

LLaMA 模型系列自 2023 年首次发布以来，经历了从 LLaMA 1 到 LLaMA 3 的快速迭

代与发展。2023 年 2 月，Meta 推出了 LLaMA 1，包括 7B、13B、30B 和 65B 四个参数

版本，凭借其开源性和优异性能迅速成为开源社区的热门模型。随后，2023 年 7 月发布

的 LLaMA 2 进一步扩充了训练数据量至 2 万亿 tokens，并引入了分组查询注意力机制

（GQA），提升了模型性能和推理效率。2024 年 4 月，LLaMA 3 发布，支持 8K 长文本，

采用更高效的 tokenizer，并使用超过 15 万亿 tokens 的语料进行训练，性能接近 SOTA。

2024 年 7 月，LLaMA 3.1 进一步增强了多语言支持和安全性，巩固了其在开源大模型领

域的领先地位。这一系列迭代不仅推动了开源大模型技术的发展，也为全球 AI 研究与应

用提供了强大的支持。 

图表 14  Open AI 最新产品 GPT-4.5 与 GPT-5 相关安排 

 

资料来源：Sam Altman 推特 
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图表 15  LLama 各个模型对比 

指标 LLaMA 1 LLaMA 2 LLaMA 3 LLaMA 3.2 

规模 
7B、13B、33B、

65B 
7B、13B、70B 

8B、70B、

405B 
1B、3B、11B、90B 

训练数据量 约 1.0T tokens 约 2.0T tokens 约 15T tokens 约 15T tokens 

主要特点 
引入 RMSNorm、

RoPE、SwiGLU 

引入分组查询

注意力

（GQA），优

化对话微调 

上下文长度扩

展至 8192，

采用

TikToken 分

词器 

上下文长度扩展至 128K，支持多模

态 

性能表现 基础性能较好 

在推理、对话

能力等方面优

于 LLaMA 1 

性能显著提

升，推理速度

更快，生成答

案更长 

多模态能力增强，适合复杂任务 

适用场景 通用文本生成 
对话、编程辅

助 

复杂推理、多

语言支持 
多模态任务、边缘设备 

上下文窗口 2048 tokens 4096 tokens 8192 tokens 128K tokens 

多模态支持 不支持 不支持 不支持 支持（图像与文本任务） 

开源许可 开源 开源 开源 开源 

部署成本 部署成本低 部署成本适中 部署成本适中 多模态版本需要更多硬件资源 

资料来源：CSDN、华创证券整理 

LLaMA 模型箭指多模态，未来有望成为多模态领域模型先锋。LLaMA 的功能包括多语

言对话支持（涵盖英语、德语、法语、印地语等 8 种语言），强大的文本生成和代码生

成能力，以及长上下文窗口（如 Llama 3.3 支持 128K tokens）。此外，LLaMA 系列还具

备高效的 Transformer 架构，结合监督微调（SFT）和基于人类反馈的强化学习（RLHF）

来提高模型的安全性和实用性。 

图表 16  Llama 3.2 使用的多模态 LLM 方法的插图 

 

资料来源： LlamaTeam,AI@Meta 《The Llama 3 Herd of Models》 
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后续发展路线：LLaMA 的目标是通过持续优化核心能力（如推理、编码）和扩展多模态

边界（如加入语音功能和视频理解能力），打造“一模多能”的 AI。未来，LLaMA 有望

在多模态问答系统、智能助手、教育、医疗等领域发挥更大作用。LLaMA 模型的未来发

展将着重于以下几个方向：首先，模型将继续优化其多模态能力，特别是在视觉理解和

生成方面，例如通过 Diffusion 技术进一步提升视觉任务的表现。其次，LLaMA 可能会

进一步拓展其在特定领域的应用，如医疗领域，通过开源多语言医疗语料库来支持全球

医疗 AI 的发展。此外，LLaMA 模型在性能提升方面也将持续发力，例如 LLaMA 3.3 已

经展现出用较少参数达到更高性能的潜力，未来可能会继续探索更高效的架构和训练方

法以降低成本并提高效率。最后，LLaMA 模型可能会在语音合成和视频理解等新领域进

行探索，以满足更多元化的市场需求。 

（四）Anthropic： 

Anthropic 自 2021 年成立以来，迅速成为全球 AI 领域的重要参与者，专注于开发安全、

可靠且可解释的 AI 系统。2023 年 3 月，Anthropic 正式发布其初代模型 Claude 1，采用

独特的“宪法 AI” （Constitutional AI）技术，通过 AI 自主评估和反馈训练结果，避免了

人类反馈系统的不透明性。2023 年，Claude 2 发布，性能大幅提升，支持更长文本响应，

并在编程、数学和推理能力方面表现出色。同年，Claude 2.1 进一步扩展了上下文窗口至

200K，使其在长文本处理和企业级应用中更具优势。2024 年，Anthropic 推出了 Claude 3

系列，包括 Claude 3 Haiku、Sonnet 和 Opus，这些模型在多模态支持、语言能力和安全

性方面取得了显著进步，成为全球首个在特定基准测试中超越了 GPT-4 模型。紧接着，

Claude 3.5 系列发布，进一步优化了实时用户交流和数据提取任务的性能，并在多模态视

觉处理方面取得突破。进入 2025 年，Anthropic 继于 2 月发布了 Claude 3.7 Sonnet、Claude 

3.5 系列和 Claude 3.7 Sonnet 在多模态视觉处理方面取得了显著进步等，特别是在科学示

意图处理方面展现出强大的应用潜力。通过持续的技术创新，Anthropic 的模型不仅在性

能上不断突破，还在安全性、可靠性和可解释性方面树立了行业标杆，逐渐成为 OpenAI

的有力竞争对手。 

 

图表 17  Anthropic 各个模型对比 

 Claude 1 Claude 2 Claude 2.1 Claude 3 Claude 3.5 

发布时间 2023 年 3 月 2023 年 7 月 
2023 年 11

月 
2024 年 3 月 2024 年 10 月 

上下文窗口 9K token 100K token 200K token 

200K token

（特定用途

可达 1M 

token） 

200K token 

多模态能力 不支持 不支持 不支持 

支持（图

片、图表等

输入） 

支持（新增计算机操作功

能） 

性能与能力 
基础语言生成和

对话 

编码、数学、

推理能力提升 

对话优化，

内容创建功

能增强 

多模态任务

处理，复杂

推理 

高级编码、复杂推理，支

持计算机操作 
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应用场景 语言生成、对话 
编程辅助、文

档处理 

对话优化、

内容创作 

多模态分

析、企业级

应用 

高级编码任务、计算机操

作 

安全与可靠性 安全性较低 安全性增强 

安全性高，

拒绝回答率

较高 

安全性高，

拒绝回答率

降低 

安全性高，保持与 

Claude 3 水平 

资料来源：机器之心，Anthropic 官网等，华创证券 

Claude 作为 Anthropic 的核心产品，已经在企业级应用、编程与开发、数据分析、多语

言支持以及教育等领域展现出强大的实力。它不仅为企业提供高效、个性化的解决方案，

还在编程任务中表现出色，特别是在代码生成和调试方面，显著提升了开发效率。同时，

Claude 凭借其长上下文窗口和多语言能力，成为数据分析和跨文化交流中的得力助手。

在教育领域，Claude 能够提供个性化的学习体验，支持内容生成，助力教育辅导。 

展望未来，Anthropic 正致力于将 Claude 打造成一个更智能、更灵活的 AI 助手。Claude 

4 将推出“混合 AI”模型，通过滑动条灵活调整处理 token 的数量，以适应从简单到复杂

的各种任务。此外，Claude 还将具备网络访问功能，能够实时获取和处理网络信息，从

而在动态环境中提供更实用的建议。记忆功能也将得到增强，使 Claude 能够跨项目甚至

长期记忆用户交互信息，这对于实现虚拟协作伙伴的愿景至关重要。虽然语音交互和多

模态能力的拓展目前优先级较低，但 Anthropic 也在积极探索这些方向，以进一步提升用

户体验。 

（五）xAI： 

xAI 自 2023 年 7 月由埃隆·马斯克宣布成立以来，迅速在人工智能领域崭露头角。2023

年 11 月，xAI 发布了其首款 AI 大模型产品——Grok-1，该模型基于混合专家系统（MoE）

图表 18  Claude Chat 形式 

 

资料来源：Claude AI 官网 
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架构，参数量达 3140 亿，支持长文本推理和实时知识集成。2024 年 3 月，xAI 宣布将

Grok-1 开源，成为当时参数量最大的开源大语言模型。随后，xAI 在 2024 年 3 月推出了

Grok-1.5，显著提升了数学推理和编码能力，并支持 128K 上下文处理。2024 年 8 月，xAI

发布了 Grok-2 及其轻量级版本 Grok-2 mini，进一步优化了性能并扩展了应用场景。2025

年 2 月，xAI 推出了 Grok-3，其推理能力和自然语言处理能力显著提升，并引入了“Deep 

Search”工具，能够整合网络搜索和 X 平台上的实时信息。 

图表 19  XAI 发展时间线 

时间 模型版本 主要特点 

2023 年 7 月 xAI 成立，目标是打造高质量的大语言模

型。 

初始团队 12 人，背景强大；与 X 平台和特斯拉紧密合作。 

2023 年 11 月 发布首款大语言模型 Grok-1，参数量 3140

亿。 

混合专家系统（MoE）架构；支持长文本推理和实时知识集成。 

2024 年 3 月 Grok-1 开源。 参数量 3140 亿，成为当时参数量最大的开源大语言模型。 

2024 年 3 月 发布 Grok-1.5，显著提升数学推理和编码

能力。 

数学推理得分 50.6%，编码能力得分 74.1%；支持 128K 上下文处

理。 

2024 年 5 月 完成 60 亿美元 B 轮融资，投后估值达 240

亿美元。 

资金用于算力基础设施建设和模型研发。 

2024 年 6 月 
推出超级计算机 Colossus，搭载 10 万块

NVIDIA H100 GPU。 
计划扩展至 15 万块 H100/H200，成为全球最强 AI 训练系统。 

2024 年 8 月 
发布 Grok-2 及其轻量级版本 Grok-2 

mini。 

性能跻身全球前五；引入少量真实世界数据，提升处理真实场景

的能力。 

2025 年 2 月 发布 Grok-3，引入“思维链”推理能力。 
性能显著提升，推理能力增强；目标是成为“地球上最聪明的人工

智能”。 

资料来源：xAI 官网、36 氪、机器之心、智东西等，华创证券 

xAI 旗下的 Grok 系列模型在自然语言处理、复杂推理、代码生成以及内容创作等领域

展现出强大实力，尤其在实时知识集成和可解释性方面具有显著优势。未来，xAI 将重

点拓展多模态能力，集成图像和视频处理功能，进一步提升模型在视觉任务中的表现。

同时，Grok 系列将深化与特斯拉和 SpaceX 的合作，探索在自动驾驶和人形机器人领域

的应用，借助车辆传感器数据和航天技术资料，推动 AI 在更多场景的落地。此外，xAI

还将继续优化模型的推理能力和实时功能，进一步提升其在动态环境中的实用性，致力

于打造“地球上最聪明的人工智能”。 
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（六）Gemini： 

Gemini 模型是谷歌推出的多模态 AI 模型，旨在通过强大的多模态能力（包括文本、图

像、音频、视频和代码）以及高效的推理能力，为用户提供更智能的交互体验。其发展历

程体现了谷歌在 AI 领域的持续创新和优化。2023 年 12 月，谷歌首次发布 Gemini 1.0，

标志着其在多模态 AI 领域的重大突破。随后，2024 年 2 月，谷歌推出了 Gemini 1.5 系

列，显著提升了模型在长文本处理、多模态任务以及推理能力方面的表现。2024 年 5 月，

谷歌进一步优化了 Gemini Pro 1.5，增加了对超长上下文的支持，使其能够处理更复杂的

任务。2024 年 8 月，Gemini Pro 1.5 在多个基准测试中超越了 ChatGPT-4，展现了其在多

模态处理和性能优化方面的优势。 

 

图表 21  Gemini 各个模型对比 

时间 事件 关键要素 

2023 年 12 月 
发布 Gemini 1.0，谷歌称其为史上最强

大、最通用的模型。 

多模态能力（文本、图像、音频、视频、代码）；优化不同尺寸

版本（Ultra、Pro、Nano）。 

2024 年 2 月 发布 Gemini 1.5 系列。 性能显著提升，支持 100 万 token 超长上下文；推理能力增强。 

2024 年 5 月 发布 Gemini Pro 1.5。 支持超长上下文（100 万 token），优化推理效率。 

2024 年 8 月 
Gemini Pro 1.5 在多个基准测试中超越

ChatGPT-4。 
多模态处理能力优化；性能提升。 

2024 年 9 月 Gemini 模型在多语言任务上表现突出。 跨语言能力增强，支持多种语言。 

资料来源：Genmini 官网、CSDN，新浪财经等，华创证券 

图表 20  Grok3 功能实例 

 

资料来源：XAI 官网  
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Gemini 模型作为谷歌 DeepMind 推出的多模态 AI 系统，已经在多模态融合、长上下文

处理和智能体应用等方面取得了显著进展。谷歌明确表示，Gemini 2.0 是为“代理时代”设

计的模型，具备自主理解、规划和执行任务的能力。Gemini 将继续深化其多模态能力，

支持更复杂的模态间交互，例如实现图像、文本、音频和视频之间的无缝转换。此外，

Gemini 将通过引入强化学习等技术，具备自我学习和改进的能力，进一步提升其逻辑推

理和因果推断能力。谷歌计划将 Gemini 集成到更多产品和服务中，如 Gmail、Docs 和

Sheets 等，以增强用户体验。同时，Gemini 还将优化其在边缘设备上的部署能力，使其

能够在资源受限的环境中高效运行。随着技术的不断进步，Gemini 有望在智能助手、创

意内容生成、教育、医疗诊断、多语言交流和科学研究等领域发挥更大的作用。未来，

Gemini 还将更加注重安全性和可解释性，确保其在广泛应用中的可靠性和公平性。 

四、投资建议 

海外 AI 巨头如 OpenAI、Meta 等在模型进化中普遍依赖“算力堆叠”策略，即通过扩大

模型参数量（如 GPT-4 的万亿级参数）、增加 GPU 集群规模（如 xAI 的 Grok-3 使用 20

万张 GPU）以及高昂的训练成本来追求性能突破。在模型不断更新与模型平权的催化下，

应用侧有望迎来更广泛的创新与普及。随着技术的不断优化和成本的降低，更多企业和

开发者能够接入高性能的 AI 模型，推动各行业智能化转型。例如，中小企业可以利用 AI

提升运营效率，开发者能基于模型快速搭建个性化应用，为用户带来更丰富、更智能的

体验。 

模型不断迭代，有望利好应用侧快速发展，建议关注以下标的：1)办公：MSFT；2)金融：

AFRM、UPST、SOFI、LMND；3)工业：CDNS、SNPS；4)医疗：TEM、RXRX、DOCS、

HIMS、VEEV；5)创意：ADOBE；6)教育：DUOL；7)电商：SHOP、SEA；8)企业服务

软件：SAP、CRM、NOW、TEAM、ORCL、WDAY、HUBS、FRSH、CXM；9)安全：

PANW、CRWD、NET、FTNT；10)数据基建：ESTC、SNOW、MDB；11）云服务提供

商：AMZN、META、MSFT、GOOG、ORCL；12）广告：APP、U、ZETA 等。 

 

五、风险提示 

竞争加剧，商业化不及预期，技术更新较快。 

 

图表 22  Gemini2.0 意图切入 Agent 时代  

 

资料来源：Gemini 官网  
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