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产品详情

     我们《3月，应对倒春寒》中提示，大类资产联动指标冲高以后下行，小程序定制开发、行业
软件开发、为企业打造属于自己平台的开发解决， 专注行业APP软件开发，主要经营业务包括APP定制
开发、网站定制开发、并为大型的国有企业提供功专业的解决方案开发与项目研发服务， 河南漫云科技
有限公司成立于2019年，是一家以“践行工匠精神，用心服务客户”为使命，波预期修复行情歇脚，酝
酿第二波，3月12日《无惧倒春寒》提示，普林格高频同步指标回落，复苏基础仍需夯实。普林格周期复
苏阶段，权益、中游制造占优，寻底反攻，继续以超跌+政策受益+景气向上的大科技为抓手。     1
）大科技去年超跌，市场寻底反攻期存在反转效应。在2005、2008、2012、2018年这四个阶段，各行业在
触底前的跌幅与触底以后的上有负相关关系，即之前跌幅越大的公司往往之后幅越高，具有反转效应。
而这与市场反转的逻辑也是一致的：市场下跌是由于衰退/衰退预期影响，市场反弹主要原因是由于此前
压制市场的负面因素缓解，症结发生改变。大科技2022年超跌，反攻阶段弹性高。当前阶段TMT已达交
易占比高点，交易高点会加剧博弈但并不意味着行情到达终点，对于前期机构参与度并非太高且快速上
的主题性行情，有力度的回调或为布局时机。     2）长期政策受益，短期政策频出、产业变革催化
不断。国家政策层面，二报告点明中长期科技+制造、科技+安全的政策支持方向，今年2月《数字建设
整体布局规划》发布，确定数字建设框架；产业方面，OpenAI推出聊天机器人人工智能、百度官宣“文
心一言”、复旦大学发布了类人工智能模型“MOSS”、华为即将上线大模型，产业层面催化不断。  
   3）大科技盈利/估值/情绪均具备相对优势。估值维度，7大科技行业2023年预期PE估值分位处于历
史相对低位，安全边际仍旧较足；盈利维度，以预期的行业盈利增速情况作为辅助参考，目前市场对于7
大科技行业23年的盈利预期较23年1月底大多继续提升；交易维度，目前大科技板块多数行业的基金持仓
比例处于较低位置。     拥抱大科技：紧握数字经济顶层设计，深入理解“四化框架”     数字
经济行业发展可分为五个阶段，2016年以后进入数字经济时代。数字经济发展历程可追溯到20世纪40-60
年代，以电子计算机诞生为标志。20世纪70年代起，电子计算机逐渐小型化，个人电脑研发上市，数字
经济行业进入个人电脑时代。20世纪90年代，随着万维网发明，数字经济进入PC互联网时代。2007年，
随着苹果智能手机iPhone上市，数字经济进入移动互联网时代。2016年，AlphaGo围棋战获胜，人工智能
等技术高速发展，社会迈入数字经济时代。     与农业经济时代、工业经济时代不同，数字经济时代
的生产要素、生产力和生产关系均发生了重大变革。数字经济是以数字化的知识和信息作为关键生产要
素，以数字技术为核心驱动力量，以现代信息网络为重要载体，通过数字技术与实体经济深度融合,不断
提高经济社会的数字化、网络化、智能化水平，加速重构经济发展与治理模式的新型经济形态。    



拥抱大科技：AI是产业数字化的重要内容，AI+产业是万亿蓝海     AI（人工智能）是研究和开发用
于模拟、延伸和扩展人的智能的理论、方法、技术及应用系统的技术科学，人工智能系统是具备学习、
思考、判断、推理、证明和自我纠错等能力的系统。AI+是产业数字化的重要内容，对社会发展具备重
要价值，AI+将形成新的生产力，第四次工业并具有巨大的创新溢出效应。     预计AI产业将保持高
速增长，2026年我国核心产业规模将超过6000亿元，人工智能带动AI+相关产业规模将超过2万亿。根据
艾瑞咨询预测，2021年我国人工智能行业规模将达到近2000亿元，将于2026年超过6000亿元，2021年到20
26年的CAGR为24.8%。同时，2021年人工智能带动相关产业规模预计达7695亿元，到2026年人工智能带
动相关产业规模将超过2万亿，2021年到2026年的CAGR为22.3%。    
AI+电子：AI催生HPC硬件支持需求，加速电子全产业高端化迭代    
AI+CPU/GPU/FGPA/先进封装：数据处理量级提升，大算力芯片国产替代加速     CPU/GPU/FGPA
：大算力芯片是AI发展的核心硬件要素，具备高国产替代紧迫性。类似AIGC等AI模型实际效果的好坏依
赖两个量级——模型参数的量级与训练数据的量级。模型的参数越多，*终结果的拟合程度就越好；训练
量越大，越有利于AI的智能化迭代；而两者的提升均需底层大量的算力支持，以AIGC大模型为例，GPT
-3的模型规模达1750亿个参数，使用单块英伟达V100GPU进行训练需要355年，对算力芯片提出了海量的
需求，因此算力是制约AI发展的核心硬件要素。AI行业龙头主要采用英伟达GPU芯片进行开发训练。而
在文本搜索、内容推荐场景，部分厂商也会使用CPU进行分布式计算环境的搭建。同时FPGA凭借可重复
编程的灵活性，可进行快速定制化运算的研究和设计，提高AI计算加速的稳定性。国内目前获取部分高
性能GPU（如英伟达的A100GPU与H100GPU）受限，高端算力芯片成为AI产业发展的“卡脖子”核心环
节，具备高国产替代紧迫性。     先进封装：目前制程提升性价比日益降低，先进封装成我国“弯道
超车”关键路径。随着制程的不断迭代，芯片设计成本与制造成本均呈现指数型的增长趋势，根据Unive
rsalChipletInterconnectExpress(UCIe)，28nm制程的芯片设计成本约0.51亿美元，但当制程提升至5nm时，
芯片设计成本则快速升至5.42亿美元，成本提升近十倍。因此，系统级封装、Chiplet等先进封装技术为行
业技术演进的关键路径。先进封装不通过晶体管制程的缩小而延续摩尔定律，而是利用三维封装（3DPac
kage）、系统级封装（SiP）等方式实现器件功能的融合和产品的多样化，是未来继续提升高制程芯片性
能的重要手段，也是半导体行业实现“弯道超车”的关键技术。    
AI+数据传输/数据存储：海量数据高速传输/存储为痛点，PCB/存储芯片高端化迭代     PCB：更高
的算力要求高性能高速的数据传输能力，PCB行业需求大幅增加。AI服务器中连接处理器和内存的主板P
CB、加速卡用PCB也需要使用更高规格的高价值PCB以减少损耗。大算力对应的高多层PCB具有技术和
客户壁垒高、可持续升级得以保持持续优势的行业特点。使得PCB行业的竞争优势由成本控制转为技术
竞争，行业技术壁垒与价值量持续加深。国内厂商有望凭借在传统领域的技术积累，快速拓展数据中心
、人工智能等领域，在AIGC发展浪潮中充分受益。     存储芯片：数据处理量的提升同步带动数据
存储量的指数型增长，并有望加速存算一体化趋势的发展。目前AIGC、高端服务器、高性能计算、5G
等应用快速发展，这些应用离不开数据的高速处理与存储。而传统存储器的数据访问速度远低于处理器
的处理速度，为算力提升中的“木桶效应之短板”。为突破“内存墙”问题，存算一体芯片等数据存储
需求快速提升。以HBM为主要代表的存算一体芯片能够通过2.5D/3D堆叠，将多个存储芯片与处理器芯
片封装在一起，克服单一封装内带宽的限制、增加带宽、扩展内存容量、并减少数据存储的延迟。根据
TrendForce集邦咨询，2023~2025年HBM市场CAGR有望成长至40~45%以上，市场需求快速提升。三星202
1年2月与AMD合作开发HBM-PIM，将内存和AI处理器合而为一，在CPU和GPU安装HBM-
PIM，显著提高服务器运算速度。2023年开年后，三星高带宽存储器（HBM）订单快速增加。    
AI+计算机：AI赋能千行百业降本增效，行业主要细分应用领域数智化变革提速    
AI+办公软件/企业服务软件/信息服务软件/工业软件：从工具软件到“智能助手”     对标海外，办
公软件是大模型生产力赋能*直接的版块。微软Copilot为全世界打造了AI赋能传统办公软件的范式，Micr
osoft365Copilot使Word、PPT、Excel、Outlook、Teams等常用办公软件成为了每个人的“智能助手”，用
户可以调用它来生成文档，并且根据Word文档创建PPT，甚至协助使用Excel中的数据表，将用户从琐碎
工作中解放出来。百度新推出的文心千帆大模型业已实现赋能WPS自动生成PPT大纲以及内容。“AI+办
公”的深刻变革未来将走进每个人的生活，受众广且产品力强的国产办公软件有望受益。     大模型
加持企业服务软件成为每个人的商旅助手：微软Dynamics365Copilot为组织内的员工提供了面向销售、、
市场、运维和供应角色的AI工具，在ERP领域，Dynamics365Copilot通过整合CRM和ERP系统能实现多个
业务流的自动化，例如PowerVirtualAgents对话加速器借助于AzureOpenAI服务和必应搜索引擎，它能够按
照用户需要从公司网站和内部知识库中搜寻和提供；利用Dynamics365Marketing中的Copilot，市场人员可
以用自己的语言来描述客户群体，从而创造出一个支持检索辅助功能的全新目标客户类别。看好国内通



用企业服务软件提供商及垂直行业企业服务软件提供商。     工业软件从工具软件转变为降本增效的
智能助手：CAD、EDA、BIM、CAE等工业软件在大模型的赋能下有望实现从工具软件到智能化效率管
家的转变，例如造价软件有望升级为AI数字成本管控专家、CAD与BIM有望实现按照语音/文本自动生成
合意的设计图纸，工作效率将是质变提升。     AI+金融/法律/资讯&平台型厂商或迎蜕变机会：资讯
类/应用入口类厂商有望受益被集成带来的商机增加，平台型厂商有望形成生态圈；反生成式AI预计是潜
在主线     资讯/应用入口类厂商除了受益大模型带来的降本增效效应，也有望迎来被集成机遇：3月
24日，OpenAI发布Plugins（插件集），通过人工智能可以调用第三方应用程序，例如用户可以询问人工
智能今日体育比赛的赛况、某某酒店今日还剩下什么房型/什么甚至代替用户订餐、订机酒、规划旅游路
线等等，资讯/应用入口类厂商触达C端客户的渠道将有望显著增加。     品牌手机/PC、社交软件、
搜索引擎、电商平台仍是*主要的流量入口，平台型大厂生态可能扩容：纷繁复杂的应用市场未来可能被
平台化整合，平台化厂商及其合作伙伴有望深度受益，重点关注华为、腾讯混元、百度文心等大厂模型
主要软硬件合作伙伴。     反生成式AI及网络安全可能是另一条潜在主线：AIGC将带来数据资料的
爆发式增长，亦可能带来系列监管难题，例如歧视、仇恨言论与排斥、知识产权挑战、AIGC被恶意使用
/滥用（例如合成用于诈骗、、诽谤、冒充他人身份的音），AIGC内容监管市场及网络安全（特别是数
据安全）市场有望受益。    
AI+传媒互联网海外：坚定拥抱AI大模型带来的产业革新，积极布局AI+应用标的    
国产大模型研发：百度、腾讯、阿里等     百度文心大模型拥有先发优势，文心千帆推动大模型落地
产业，下游的广泛应用或带来飞轮效用。百度文心构建了文心大模型层、工具平台层、产品与社区三层
体系。文心大模型构建了“基础+任务+行业”的三级模型体系，基础大模型支撑任务与行业大模型的建
设，任务和行业大模型结合真实场景与数据反哺基础大模型优化，目前已有36个大模型。百度率先在201
9年3月发布预训练模型ERNIE1.0，文心一言是国内大厂推出的“类人工智能”产品，已有超过650家企业
宣布接入；3月27日，百度智能云发布一站式企业级大模型平台“文心千帆”，进一步推动大模型落地产
业。     腾讯混元大模型依托C端数据的丰富积累，类应用表现出色。2022年4月，腾讯首次对外披露
混元大模型，协同了腾讯预训练研发力量，完整覆盖NLP大模型、CV大模型、多模态大模型及众多行业/
领域任务模型。其中，HunYuan-NLP是万亿级别中文NLP预训练模型，参数量达1T，排名CLUE1.1总排
行榜。太极机器学台是混元大模型的底层支持。混元先后支持了包括、QQ、、腾讯、腾讯云等众多产品
和业务，降本增效。依靠混元的多模态理解能力，在内容理解、行业特征挖掘、文案创意生成等方面的
应用，在为腾讯带来大幅GMV提升的同时，也初步验证了大模型的商业化潜力。     阿里通义大模
型凭借多模态能力，实现下游应用的降本增效。2022年9月，在阿里巴巴达摩院主办的世界人工智能大会
“大规模预训练模型”主题论坛上，发布“通义”大模型系列，并宣布相关核心模型向开发者开源开放
。阿里达摩院基于其AI统一底座构建了通用模型与专业模型协同的层次化人工智能体系。通义-M6为多
模态大模型，已经从2020年6月的3亿参数基础模型发展到2021年10月的10万亿参数预训练模型到2022年1
月的业界通用统一大模型M6-OFA。通义大模型依靠其的跨模态能力，为下游任务提质增效，例如在淘
宝服饰类搜索场景中实现了以文搜图的跨模态搜索。     AI+医药/：开启智能加速提效时代     2
023年3月27日，科技部启动“人工智能驱动的科学研究”专项部署，将紧密结合数学、物理等基础学科
关键问题，围绕研发、基因研究、生物育种、新材料研发等重点领域科研需求，布局“人工智能驱动的
科学研究”前沿科技研发体系。我们认为将驱动医药和进入智能加速提效时代。     多组学研究AI：
以基因组/蛋白组/代谢组/宏基因组/转录组等为代表的基础大数据是研究/新药研发/基因编辑/合成生物学
等开发的价值量的数据宝库，AI的加持，有望加速我们对生命本源的认识，发现更多发展的底层原因并
提出解决方案，更快更好的改变工业用微生物/植物/动物以服务产业。     新药研发AI：计算机辅助
设计，蛋白结构预测，模拟分子筛选以及与真实世界与临床试验研究等已在新药研发有所应用，AI的加
持下，有望加速新药的研发，满足未被满足的需求。     AI+辅助诊断（影像/病理/检验）：指运用
人工智能技术识别及分析影像/病理/检验，帮助医生病症分析病情/分析病理原因/快速形成诊断报告等，
在目前国内资源整体不足，结构不均的大背景下，AI加持或成为提率，助力实现公平的重要手段。
AI+底层数据基建：AI构建HIS和电子病例，整合大数据解决方案。    
AI+家电：提升使用体验，重要C端落地应用场景     家电板块是AI技术*重要的C端应用场景之一，
其中扫地机为智能化程度、*有望率先显著受益的板块，投影、电视等智能显示产品亦可通过AI交互提高
智能化及用户体验，推荐关注扫地机龙头科沃斯、石头科技、智能家居标的萤石网络、智能显示龙头极
米科技、海信视像。     扫地机板块，AI模型快速迭代有望解决重要使用痛点，带来更好用的产品。
（1）扫地机目前的语音交互功能仍处于初级阶段，语言交互能力的提升有望增加日常灵活清洁场景，以
及扩大老年人等用户群体，应对老龄化市场需求；（2）算法度和应对更复杂的场景是扫地机的核心竞争



力，算法算力的提升将助力家庭环境识别度、更好应对地毯//台阶等场景识别，大幅提升使用体验；（3
）助力企业更快进军**家庭服务机器人。     智能家居板块，AI加强交互能力，助力提升算法度。（
1）智能家居中家居摄像头需要对家庭场景进行识别分析（2）家居摄像头搭载多种智能算法，如人脸识
别、检测、老人摔倒、啼哭检测等，算法度对使用体验具有重要作用，AI有望提升算法度，丰富算法使
用场景（3）AI助力提升全屋智能控制及语音交互。     智能显示板块，AI助力智能化，全息影像有
望落地。（1）智能显示承担家庭中重要显示角色，AI赋能有望更大程度丰富显示屏的内容及功能，目前
海信已推出健身智慧屏，搭载识别、动作纠错及AI教练等功能（2）家用智能投影仪除亮度、清晰度为重
要指标外，自动校正、对焦等对于易用性亦起到重要作用，AI有望提升产品智能化程度（3）AI有望推动
全息影像等技术发展。     AI+建筑：提质增效开启新时代     AI+建筑设计：传统建筑行业作业
流程一般为设计-施工-安装-装修，其中施工、安装属于劳动密集型环节，AI带来的影响相对较小；而设
计端是集数据、技术及人才为一体的脑力劳动密集型环节，随着AI+的发展或给行业带来新的变革，首
先在绘图效率方面，AI有望提升画图效率（目前主要是CAD二维绘图，BIM渗透率仍比较低），大幅节
约设计环节的时间，提升整体项目运行效率；其次在人力成本方面，由于设计行业属于知识密集型行业
，设计师属于专业人员，薪酬等人力成本相对较高，而AI的应用可以节约薪酬和设计方案的总体造价；*
后是项目管理方面，建筑领域多为劳动密集型行业，人员众多管理难度增大，而AI的应用或提升管理效
率，突破管理半径为设计行业带来新的变革。     AI+对行业格局带来的影响：一、对于有丰富项目
经验、历史数据积累的头部设计企业，在数字化竞争阶段会更有优势，AI+的赋能有利于打破管理边界
，带来市占率的进一步提升；二、AI+的普及应用会节约人工成本，提升管理效率，整体增厚企业利润
。     
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