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交银国际研究

行业剖析

2024 年 7 月 25 日

新质生产力加速 AI+行业应用落地 

 第二十届三中全会提出要因地制宜发展新质生产力体制机制，促进各类生
产要素向发展新质生产力集聚。在“加快发展新质生产力，扎实推进高质
量发展”的目标下，技术创新及革命性突破、实现高质量生产力效能提
升，是先进生产力的核心要素。AI 及大模型与行业结合，对传统行业进行
改造，同时培育新兴产业、布局建设未来产业，将最终实现完善的现代化
产业体系。从技术成熟落地时间来看，办公、零售、客服、金融、营销、
教育、文娱领域将率先迎来大模型场景落地，实现智能化转型。

 长期来看，大模型对垂直行业的营收增量应远大于产业投入规模。从大模
型带来生产力效益增量来看，麦肯锡报告认为生成式 AI 在中国对先进制
造、电子和半导体、消费品、能源、银行业带来的效益最大。从对垂直行
业增益占行业规模比例来看，平均增收约 1-2%（约 7650 亿美元-1.2 万亿
美元，占中国 GDP 约 4-6%），其中，对教育、医疗、高科技、保险、媒
体与娱乐、电信等行业生产力的营收提升高于平均水平。根据艾瑞测算，
2023 年 AI 产业规模超 2,100 亿元（人民币，下同），预计 2024 年大模型
技术突破将带来更多存量扩张与增量空间，加速 AI 产业规模扩张，到
2028 年 AI 产业规模将达 8,110 亿元，2023-28 年复合增速 24%。

 大模型商业化路径展望：B 端大模型虽迎来降价潮，但通过技术优化以及
与提供商（云厂商等）其他产品交叉销售，仍能带来不错的收入增量。而
受降价潮影响的创业者将通过垂直应用场景加速产品落地，同时通过与通
用大模型的差异化竞争优势，继续推动行业理性发展。而 C 端产品仍未见
杀手级应用，现阶段 C 端应用也仍以功能性尝试为主，或有待硬件迭代后
探索更优可能。我们认为，AI 智能体或可能成为未来大模型商业化落地的
重要支撑，其具备门槛低、生态潜力大的优点，只需调用已有 API，根据
不同场景数据训练的智能体可以更好地发挥数据价值和竞争优势。 

 我们梳理了近 50 家 AIGC 投融资案例，从投资标的看，通用大模型公司最
受热捧，月之暗面、MiniMax、智谱 AI 融资额领先，投后估值达 25-30 亿
美元。垂直行业应用领域中，金融、医疗、营销融资热度领先。对比互联
网大厂布局，阿里、腾讯投资最为激进，目前中国估值超10亿美元的5家
大模型独角兽公司中，阿里全部参投，腾讯参投 4 家。除此之外，二者在
垂直行业也多有布局。百度则将重心放在发展自有文心一言大模型，对外
投资集中在垂直大模型应用以及大模型基础设施等方向。

 投资启示：C 端机会主要在具备流量（丰富应用场景）和资金实力的大公
司，如搜索、社交和图文/视频生成领域领先的互联网公司。行业仍在混
沌状态，创业公司如能研发出真正具备普适、满足真实需求的杀手级应用
仍有跑出机会。海外用户有更好的付费订阅习惯，出海也是具备运营能力
公司的创业方向之一。B 端的机会主要在应用场景，看好已具备垂类行业
经验、客户/数据积累和产品的公司，在大模型加持下，有望加速产品及
标准化交付发展的能力，实现规模化扩展盈利增长。我们建议关注腾讯
（700 HK）、阿里（BABA US）、百度（BIDU US）等互联网大厂 AI 大模型
的持续迭代，并对现有产品体系进行重塑，以及凭借行业经验和产品快速
交付落地能力获取市场份额的垂类公司。
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核心观点总结

大模型与垂直产业结合，加速发展新质生产力

在“加快发展新质生产力，扎实推进高质量发展”的目标下，技术创新及革命
性突破实现高质量生产力效能提升，是先进生产力的核心要素。AI 及大模型与
行业结合，对传统行业进行改造，同时培育新兴产业、布局建设未来产业，将
最终实现完善的现代化产业体系。

自 2023 年上半年，多次政府会议中均强调了支持数字企业发展、健全中小企
业创新工作机制，推动平台企业健康发展，鼓励头部公司探索创新，实现技术
突破，与制造业、服务业深度结合，促进 AI 行业安全发展。

从技术成熟落地时间来看，办公、零售、客服、金融、营销、教育、文娱领域
将率先迎来大模型场景落地，实现智能化转型。从中期来看，制造、政务、企
业服务、智慧城市也将实现更多场景应用，而医疗、汽车、交通等场景落地将
需要更长时间。

从带来生产力效益增量来看，麦肯锡报告认为生成式AI在中国，对先进制造、
电子和半导体、消费品、能源、银行业带来的效益最大，将分别带来 1520 亿
美元、960 亿美元、850 亿美元、590 亿美元和 490 亿美元的经济效益。从对垂
直行业增益占行业营收规模比例来看，对教育、医疗、高科技、保险、媒体与
娱乐、电信等行业生产力的提升亦有较大推动。

图表 1: 大模型垂类领域潜力分析

资料来源：亿欧智库，交银国际   *气泡大小表示布局赛道的大模型厂商数量
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图表 2: 生成式 AI 在中国，对先进制造、电子和半导体、消费品、能源、银行业带来的效益最大

、

资料来源：麦肯锡报告，交银国际   *颜色越深代表效益越大

 办公及企业服务：AI 助力办公软件升级为生产力工具，协同办公成为大模
型落地 B 端生态入口

AI 推动传统办公软件从辅助型工具定位升级为生产力工具。AI+协同办公通过
自动化数据处理、智能会议记录、智能助手的场景落地，可以显著提高工作效
率，降低企业运营成本。相较传统协同办公，AI 能力尤其是大模型在自然语言
理解、机器学习能力的加持下，不仅提升了自动化办公的流程，更可以借助接
入企业 API 及数据库沉淀，为企业决策提供更低门槛的数据支持，提升公司数
字化转型进程，AI 能力加持下，企业服务提供方有望实现基于付费订阅模型的
商业变现。

具备 AI 能力的协同办公/企业服务软件主要包括钉钉、企业微信、飞书、如流
等综合型协同办公厂商，以及垂直性厂商，如文档领域的 WPS、腾讯文档，会
议管理领域的腾讯会议等。巨头型的厂商通常接入自研大模型，长期竞争壁垒
来自于功能完善程度、流量、生态规模，而垂类企业亦有机会通过MOE模式，
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基于对垂直行业的业务理解适配行业基础大模型，实现AI能力的开箱即用，降
低大模型的选择及使用门槛。

AI 功能成为协同办公软件订阅收费的抓手。相比免费版，AI 助手、会议录制、
实时转写等功能需要付费享受更多次数及容量，我们认为AI应用的持续完善将
提升订阅服务付费率以及单客收入，如钉钉订阅需要在年费的基础上增加 1-2
万元/年的费用享受更多额度的大模型调用次数，如飞书、WPS 需要选择更高
层级的订阅套餐享受更多 AI 功能。

 金融：数字化投入持续加大，大模型赋能多模态数据处理效率提升

金融行业数字化投入较大，艾瑞预测到 2027 年，金融机构科技投入规模将超
过 5800 亿元，其中在前沿技术投入的金额持续加大。金融行业数据质量高，
在此前金融科技的投入基础上，数据采集、数据清洗和标注等工作均已成熟，
算法及训练模型完备，为大模型的训练创造了较好的环境。

AIGC 金融应用主要包括：1）AI 数智人：以提供丰富内容输出能力、提升交互
体验为核心。2）智能营销：以用户全生命周期管理为核心，提供高定制服务
体验。3）智能核保承保：以降本、非标客户拓展、保障风险为目标。4）理赔
流程优化：同样以降本和业务处理流程衔接流畅度为目标。5）智能投顾：以
提供个性化投资产品及提升收益为目标。

金融大模型多建立在基础大模型的基础之上，叠加金融领域数据和专业服务经
验进行模型精调，提高在金融领域的准确性和适应性，并降低应用成本。另
外，数据合规、数据质量、灵活自主可控的部署模式都是关注重点。主要大模
型提供方包括金融机构、综合科技服务商等，落地方向包括智能营销、远程身
份认证、贷款审批自动化、理财助手、信贷风控等。

案例-蚂蚁集团树立金融 AI 战略：“1+2+X”，即 1 个行业精调模型、2 个应用
产品（针对 C端用户的智能金融助理“支小宝 2.0”和服务B端金融机构的智能
业务助手“支小助”）、数个科技开放服务，推动 AI 服务普惠化。

 营销：AIGC/大模型落地场景丰富，近 50%广告主参与数字化营销

随着互联网流量红利减退、流量成本上升，AIGC 有望为广告营销带来新的生产
力。AIGC 技术对营销流程带来的价值主要体现在生成更个性的内容、制定更有
效的决策、识别线索能力提升，带动营销流程的智能化精准投放。

AIGC 在营销行业的应用主要包括 5 大场景：1）内容及创意场景：生产门槛降
低，更具备时效性、高质量、个性化。2）数据及策略：满足品牌主打通线上
线下营销数据的需求，提升数据管理效率。3）广告投放：实现更高品牌曝光
度，提高广告投流效果和透明度。4）渠道运营及转化：提高渠道销售数字化
程度、营销传播裂变、转化率等指标。5）客户及流程管理：更好实现渠道客
户数据整合和管理效率，提升客户忠诚度和复购率。

AIGC 营销场景服务商较多，包括广告平台类如百度、腾讯、阿里、火山引擎，
也包括独立广告投放服务商，从内容素材生成、投放、接入跨境海外产品等角
度提供服务。百度擎舵平台：帮助降低创意生成门槛，轻舸及擎舵平台搭载在
扬楫底层大模型广告引擎，在广告定向投放、创意、出价等环节提升广告效


