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多模态：商业化高歌猛进，模型能力持续提升

（8.31-9.6） 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 本周申万计算机指数上涨 0.49%，跑赢万得全 A指数 2.25个百分点，位列 12/31；交

易额 0.58万亿元，位列 6/31。 

⚫ 核心观点：持续关注国产算力及 AI应用产业催化 

⚫ GPT-6发布探索 AGI，国产模型 ARR激增。近期大模型行业迎密集升级，OpenAI发

布 GPT-6 Astra，基于 RSI 理念，创新架构兼顾成本效率，多项测试达 SOTA 水平；

Anthropic升级 Fable 5.1系列，推理成本大幅下探；同时，Google Gemini 3.8 flash上

线。国内方面，继 MiniMax披露 8月 ARR超 8亿美元之后，本周智谱更新同期 ARR

达 16亿美金，增长迅速。 

⚫ 政策加码算力建设，国产算力应用加深。多家多个大模型厂商公开宣布大规模使用国产

卡，智谱 GLM‑5.3 已落地十万张国产卡用于推理业务，DeepSeek 规划部署 16 万颗 

950DT。同时，本周五，七部委印发《促进数字化绿色化协同转型发展实施方案

（2026‑2030 年）》，推动超百千瓦单机柜规模化部署。近期光博会、华为全联接大会相

继举办，建议重点关注产业大会中新的技术方向。 

⚫ 持续聚焦 AI应用的产业动态与政策动向。产业方面，基于 Seedance制作的《后西游

记》引领 AI长剧浪潮；Minimax开源底座建成，AI多模态需求正在起量。政策方面，

我国发布“AI+消费”等政策，推动 AI赋能消费、终端等市场。同时，中报披露季已过，

重视 AI业绩加速的细分赛道龙头。 

⚫ 本文第二章，对多模态产业近况进行了重点跟踪。 

⚫ 建议持续关注： 

⚫ 1）芯片层：海光信息、寒武纪、摩尔线程、沐曦股份、壁仞科技、天数智芯、盛科通

信、概伦电子、中国长城、英伟达、AMD、英特尔、ARM、博通； 

⚫ 2）AI模型：中控技术、智谱、Minimax、科大讯飞、索辰科技、群核科技、五一视界、

Momenta； 

⚫ 3）AI应用：金山办公、迈富时、泛微网络、合合信息、汉得信息、税友股份、新大陆、

卓易信息、福昕软件、鼎捷数智、金蝶国际、能科科技、虹软科技、德赛西威、海康威

视、大华股份、萤石网络、中科创达、星环科技、汇量科技、同花顺、恒生电子、顶点

软件、南网数字、科远智慧、剂泰科技、金斯瑞生物科技、晶泰科技、英矽智能； 

⚫ 4）AI Infra：浪潮信息、紫光股份、中科曙光、达梦数据、宝信软件、工业富联、澜起

科技、神州数码、金山云、优刻得、网宿科技、数据港、首都在线。 

风险提示：板块业绩存在不达预期的风险；下游需求存在景气度不稳定的风险；科技创

新可能带来短期业绩下降。 
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1、行业周观点 

核心观点：持续关注国产算力及 AI应用产业催化 

GPT-6发布探索 AGI，国产模型 ARR激增。近期大模型行业迎密集升级，OpenAI

发布 GPT-6 Astra，基于 RSI理念，创新架构兼顾成本效率，多项测试达 SOTA

水平；Anthropic升级 Fable 5.1系列，推理成本大幅下探；同时，Google Gemini 

3.8 flash上线。国内方面，继MiniMax披露 8月 ARR超 8亿美元之后，本周智

谱更新同期 ARR达 16亿美金，增长迅速。 

政策加码算力建设，国产算力应用加深。多家多个大模型厂商公开宣布大规模使

用国产卡，智谱 GLM‑5.3 已落地十万张国产卡用于推理业务，DeepSeek 规划

部署 16 万颗 950DT。同时，本周五，七部委印发《促进数字化绿色化协同转型

发展实施方案（2026‑2030 年）》，推动超百千瓦单机柜规模化部署。近期光博会、

华为全联接大会相继举办，建议重点关注产业大会中新的技术方向。 

持续聚焦 AI应用的产业动态与政策动向。产业方面，基于 Seedance制作的《后

西游记》引领 AI长剧浪潮；Minimax开源底座建成，AI多模态需求正在起量。政

策方面，我国发布“AI+消费”等政策，推动 AI赋能消费、终端等市场。同时，

中报披露季已过，重视 AI业绩加速的细分赛道龙头。 

建议持续关注： 

1）芯片层：海光信息、寒武纪、摩尔线程、沐曦股份、壁仞科技、天数智芯、盛

科通信、概伦电子、中国长城、英伟达、AMD、英特尔、ARM、博通； 

2）AI模型：中控技术、智谱、Minimax、科大讯飞、索辰科技、群核科技、五一

视界、Momenta； 

3）AI应用：金山办公、迈富时、泛微网络、合合信息、汉得信息、税友股份、新

大陆、卓易信息、福昕软件、鼎捷数智、金蝶国际、能科科技、虹软科技、德赛

西威、海康威视、大华股份、萤石网络、中科创达、星环科技、汇量科技、同花

顺、恒生电子、顶点软件、南网数字、科远智慧、剂泰科技、金斯瑞生物科技、

晶泰科技、英矽智能； 

4）AI Infra：浪潮信息、紫光股份、中科曙光、达梦数据、宝信软件、工业富联、

澜起科技、神州数码、金山云、优刻得、网宿科技、数据港、首都在线。 
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2、多模态：商业化高歌猛进，模型能力持续提升 

2.1 头部模型多模态性能持续提升，市场潜力巨大 

多模态模型持续迭代，文生视频、图生视频等功能已成为海外前沿模型底层能力。

多模态模型具备文本、图像、音频、视频等多类型数据一体化处理能力，应用广

泛，已成为大模型技术演进的核心方向之一。2024年 2月，初代 Sora模型发布，

强调 AI生成视频能力；2025年 8月，谷歌首发 Nano Banana，文生图能力突出；

2025 年 9 月，Sora 2 发布，在物理模拟、真实感和可控性方面显著提升。进入

2026年后，多模态能力逐步成为模型底层能力中的重要一环：OpenAI于 9月 4

日凌晨宣布 GPT-6 Astra 上线，强调给 AI 目标后，其可自行设计使用何种方式

和工具，直至将结果返还，OpenAI对其的演示任务包括画电路板、续写 PPT、生

成视频和游戏等，其设计能力可理解为对画面、视频和空间等多模态理解能力的

增强。9月2日，World Labs发布“全球首个多模态世界模型”（omni world model）

Atlas，该模型能够接受多模态输入，并生成具有像素级精确的图像和视频帧，从

而将其重建为 3D世界。海外头部厂商对多模态的布局加速，使其正成为通往 AGI

的底层能力之一。 

 

图1、Astra业务流程自动化能力突出  图2、Altas可处理图像、视频、3D数据 

 

 

 
数据来源：界面新闻，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：机器之心，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

多模态模型应用场景逐步打开，AI影视、电商和广告等领域大有可为。随着可生

成视频时长逐步突破、多模态输入和跨模态生成能力提升，以及 AI记忆功能逐步

完善，多模态大模型的应用场景日益丰富，降本表现突出。当前，AI视频营销项

目平均投资回报率达到 1:5.7，基于多模态大模型生成的 AI 视频广告、AI 漫剧、

AI网剧不仅在红果等网剧平台占据主流，也已在爱奇艺、优酷和腾讯视频等传统

视频平台得到广泛应用。运用形式上，高端制作团队多采用“虚拟拍摄+AIGV”

模式，而小型制作团队则采用纯 AIGV方式生产短视频商业作品。 
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表1、多模态模型在影视等多种应用场景下降本效果显著 

应用场景 传统制作成本(单条) AI生成成本(单条) 效率提升 

电商商品展示 500-2000元 5-20元 >100倍 

社交媒体营销视频 2000-5000元 20-50元 50~100倍 

品牌宣传视频 5000-20000元 100-300元 30~50倍 

个性化广告 批量制作成本极高 批量生成成本低 >100倍 

数据来源：快思慢想研究院《2026 年国产 AI 视频生成领军产品竞争力报告》，兴业证券经

济与金融研究院整理 

 

多模态模型行业规模高增，在各类模型中占比持续提升。根据 The Business 

Research Company《多模态 AI 全球市场报告 2026》，多模态 AI的 2025年市

场规模达 21.7亿美元，预计 2026年将增至 28.3亿美元，同比增速达 30.4%，

至 2030年市场规模有望突破 80亿美元；展望未来，算法架构持续突破，模型的

跨模态理解与内容生成能力有望大幅提升，原生多模态前景广阔；训练方面，合

成数据有望解决多模态数据稀缺的问题；此外，随着商业应用场景持续拓宽，从

当前的视频生成、AI影视等场景，逐步延伸至自动驾驶、机器人、医疗、工业和

教育等新领域，行业垂类多模态模型将持续受益。 

 

图3、2025 年多模态市场规模 21.7 亿美元，至

2030年 CAGR 30.6% 
 
图4、多模态模型将向原生融合、合成数据训练、

垂类模型等方向发展 

 

 

 
数据来源：The Business Research Company《多模态 AI 

全球市场报告 2026》，兴业证券经济与金融研究院整理 
 
数据来源：IDC《中国多模态大模型市场主流产品评估》，

兴业证券经济与金融研究院整理 

 

 

2.2 商业化高歌猛进，《后西游记》验证产业拐点 

《后西游记》以全 AI生成内容实现商业化， AIGC长剧成功打入主流卫视。2026

年 8月 31日，国内首部上星 AIGC长篇剧集《后西游记·花果山篇》正式于芒果

TV 及湖南卫视上线。该剧全程未采用真人演绎与实景拍摄，剧中全部人物角色、
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场景画面均通过 AIGC 技术生成。剧集核心技术依托字节跳动 Seedance 系列视

频生成模型与芒果 TV 自研“芒果灵创”AIGC 内容创作平台协同搭建，其中

Seedance 2.0与 Seedance 2.5模型协同承担视频画面生成工作，证明其多模态

参考、视频编辑及连续创作能力，已可适配专业影视制作的实际需求。该剧以单

集 40分钟、全季 30集的标准长剧体量登陆卫视黄金时段。酷云数据显示，该剧

截至 2026年 9月 4日斩获省级卫视收视第一，历史平均收视 0.3044%，历史最

高收视 0.3450%。其每分钟制作成本为 2-3万，较传统动画剧集成本减少 90%

以上。此外，独创平台芒果灵创已生成了 109个角色资产、143个场景资产，后

续可实现重复调用，《后西游记》的上映标志着 AIGC长篇影视内容迈入主流卫视

商业化阶段。 

 

图5、芒果灵创生成大量可复用的数字资产  图6、《后西游记》首播当晚同时段收视率第一 

 

 

 
数据来源：芒果 TV，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：酷云数据，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

国内头部厂商加码多模态模型布局，聚焦多模态原生理解与商业化落地。国产模

型在文本、图像、视频、语音等多领域实现全方位突破。国内各类模型持续迭代

升级，各自具备独特强项领域和商业化路径：字节 Seedance 系列效果可控、高

频批量生产能力强，率先产出《后西游记》等标杆级落地作品；快手可灵系列主

要面向 B端创作者，已具备较强用户基础和营收规模，商业化路径较明确；阿里

系列产品依托自身生态打造产品矩阵，Wan 系列强调通用性和一致性，30 秒视

频时长覆盖广告等商业化落地场景；HappyHorse 系列强调旗舰画质，在文生视

频和图生视频等榜单上表现突出；MiniMax H3在视频编辑领域表现强劲，原生双

声道音视频、2K分辨率、文字信息呈现、动作迁移表现突出；智谱于 8月 26日

推出首个原生多模态模型 GLM-5.3-Flash，在 AA 综合智能指数中位居前列；

DeepSeek也于 8月 21日推出多模态模型 deepseek-v4-flash-vision-exp，新

增视觉理解能力实现入局。 
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表2、国内头部 AI厂商纷纷布局多模态模型商业化     

厂商 模型 发布 

时间 

模态支持 分辨率/时长 价格 商业化进度 

字节 

Seedance 
2.5 

2026.7 
文生视频、图生

视频、多模态参

考生视频、原生

同步音频 

原生 1080p/最高

4K，4-30秒，
30fps 

480p/720p输入不含

视频 46元/百万词

元、含视频 86元；

1080p不含视频 96

元、含视频 136元 

上线即梦 AI、豆

包专业版，

2.5/2.0API将/已

接入火山方舟 
Seedance 

2.0 
2026.2 

480p/720p/1080p

，4-15秒，30fps 

快手 可灵 3.0 2026.2 

文生视频、图生

视频、视频续

写、运动笔刷、

角色一致性保

持、原生音频 

最高 4K/1080p，

最长 30秒，

30fps；支持

16:9/9:16/1:1等多

种宽高比 

API按词元计费 63元/

百万；会员 33元/月

起，铂金 234元/月；

API：720P 0.6元/秒

起，1080P 0.8元/

秒，4K约 3元/秒 

全面商业化，C

端产品成熟，

API开放，提供

企业级服务与定

制方案 

阿里 

巴巴 

Wan 3.0 2026.8 

文生视频、图生

视频、原生音画

同步 

480P/720P/1080P

，最长 30秒，
30fps 

480p 0.3元/秒，720p 

0.6元/秒，1080p 1.2

元/秒 

已上线通义万相

C端平台，API

全面接入阿里云

百炼 

HappyHorse 2026.6 

文本+图像参考

输入，原生音视

频联合生成 

输出 1080p，可超

分到 2K，支持对

口型音频生成 

网页端免费额度+付费

套餐 

开源权重，网页

平台可商用输出 

Qwen-3.8 2026.8 

文本、图像、视

频输入理解；长

文档/长视频理

解、视觉 Coding 

支持文本+图像+视

频上下文理解；可

处理超 100小时长

视频 

API输入 0.5元/百万

词元、输出 2.7元/百

万词元 

阿里云百炼已正

式 API上线，对

外开源 

Mini 
Max 

MiniMax H3 2026.7 

文生视频、图生

视频、参考生视

频、原生立体声

音频 

原生 2K，24fps，

5-15秒任意时长 

C端积分制，9.9元

起，企业资源包 7000-

40000元/月 

已上线海螺 C端

平台，API全面

开放，提供视频

多档资源包 

智谱 
GLM-5.3-

Flash 
2026.8 

原生文本、图

像、视频理解；

视觉 Coding 

视频理解与剪辑，

可处理长视频；不

直接生成视频 

输入约 0.8元/百万词

元、输出约 2.8元/百

万词元 

API上线开源权

重，支持云端调

用与本地部署 

Deep 
Seek 

V4-Flash-
Vision 

2026.8 图片/视频理解 

视觉理解：支持最

高 4K图片输入、

FHD（1920×

1080）视频理解 

V4-Flash API：输入

0.14元/百万词元，输

出 0.28元/百万词元 

语言模型与视觉

理解已商业化 

月之 

暗面 
Kimi K3 2026.7 

原生支持文本理

解、图片理解，

可通过 Agent工

具链调度底层视

频模型实现文生/

图生视频 

通过工具链生成：

可达 1080p，8-16

秒（取决于调用的

底层视频模型）；

原生视觉理解支持

最高 4K图片、

FHD视频 

K3 API：输入 20元/

百万词元，输出 100

元/百万词元，缓存命

中 2元/百万词元；C

端订阅：5.2元/天至

399元/年多档 

Kimi K3已全面

上线（网页/App/

桌面端/Agent）；

视频生成依赖第

三方工具链

/Agent生态 

数据来源：各公司官网，兴业证券经济与金融研究院整理     
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2.3 投资建议与相关标的 

国内厂商对多模态模型的布局持续加速，有望在影视和广告等领域快速实现落地，

商业化前景广阔，多模态能力本身也逐步成为国内外前沿模型的底层能力。建议

持续关注：中控技术、海康威视、大华股份、MiniMax、智谱、阿里巴巴、腾讯、

科大讯飞、索辰科技、万兴科技、群核科技、五一视界、剂泰科技等。 

 

3、风险提示 

板块业绩存在不达预期的风险；下游需求存在景气度不稳定的风险；科技创新可

能带来短期业绩下降。 
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