
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
AI 终端系列专题（一）     

AI 故事：《银翼杀手》，以及情感大模型 
 

 2025 年 01 月 23 日 

➢ AI 的未来：倒映出科幻的梦想：《银翼杀手》是科幻电影的经典之作，电影中的仿生

人被植入了预设的记忆，拥有人类的情感。反派仿生人主角巴蒂在生命垂危之际，拯救了

一直以来追捕自己的主角，并发出临终独白“我曾见过人类无法想象的美，而所有的过往

都将消失于时间，如同泪水消失在雨中”。 

长期以来，《银翼杀手》凭借独特美学与深刻思考，被评为最伟大的科幻电影之一。而时

至今日，伴随 AI 大模型及机器人产业的突破。似乎，这部电影又有了新的意义。 

➢ “猫箱”大火的背后，互动式 AI 内容场景：电影中的仿生人因被植入了预设的记忆，

从而拥有人类情感。而近期大火的“猫箱”APP 正是如此，其内置了诸多 AI 角色，每个

角色都可通过 AI 创作助手生成。通过一问一答的形式，预设好背景故事，使每个 AI 角色

都各有自己的脾气和性格。 

具体来看：（1）“猫箱”角色有对话记忆性和高度拟人的交流方式；（2）角色在建立一定

好感度后，还会主动与用户交流；（3）用户可发挥创意，在交流中跳出原有设定框架，打

破“第四面墙”，实现更有想象力的交互；（4）体验一段时间后，用户可通过“回溯”或

者“清除上下文”的方式，重置角色的记忆。这也类似《银翼杀手》中仿生人的生命限制。

虚拟 AI 伙伴虽好，但终归还是要回到现实世界。 

展望后续，春节是历年来互联网厂商大手笔宣传抢夺日/月活用户的重要节点。我们预测，

春节可能成为“猫箱”等 APP 进行产品破圈的重要节点。 

➢ 豆包实时语音大模型发布，补足“猫箱”语音交互短板：当前的“猫箱”体验仍有些

许不足，尤其是 APP 内 AI 角色的语音交互依旧比较生硬机械，无法给用户带来足够的

“真人感”，严重影响沉浸感。 

随着豆包在 2025 年 1 月 20 日正式推出实时语音大模型，该模型在情感理解、情感承接

以及情感表达等方面取得了显著进展，有效弥补了字节系 APP 语音交互在情商层面的不

足。我们看好该模型能以“猫箱”等 APP 为载体，深度服务广大用户的情感陪伴需求。 

➢ 科幻电影的梦想之光开始落地：新世界的大门已经开启，《银翼杀手》的未来似乎渐

行渐近。要赋予 AI 情感，就需要更多的“猫箱”及背后的情感大模型升级。从落地节奏

看，我们认为将是手机 APP 先行，随后是 AI 玩具，最终是机器人伴侣。 

➢ 投资建议：当下市场正密切关注豆包的情感大模型，我们认为该大模型的后续落地将

继续优化“猫箱”APP 的使用体验，也会进一步强化 AI 玩具的情感陪护逻辑。从投资逻

辑上来看，如果搭载“猫箱”的 AI 玩具问世有望直接利好品牌商及背后的方案商、代工

厂。具体到标的，建议关注：（1）方案商：润欣科技、移远通信、广和通、美格智能等；

（2）代工厂：歌尔股份、国光电器、天键股份、佳禾智能等。 

从玩具硬件供应链上来看，目前相关玩具的运算依旧以云端为主，端侧则需要具备 WiFi、

蓝牙等连接能力。同时，部分高端的玩具还将配备视觉能力，视频处理相关的 ISP 能力也

是重中之重。建议关注：SOC 芯片：乐鑫科技、恒玄科技、瑞芯微、星宸科技、炬芯科技、

富瀚微、中科蓝讯、全志科技、泰凌微等。 

➢ 风险提示：大模型发展不及预期，AI 玩具销量不及预期，AI 玩具的隐私安全风险。  
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2024E 2025E 2026E 2024E 2025E 2026E 

002241.SZ 歌尔股份 26.44 0.79 1.12 1.31 33 24 20 推荐 

688018.SH 乐鑫科技 269.50 3.08 4.11 5.18 88 66 52 推荐 

688608.SH 恒玄科技 363.00 3.36 5.12 7.14 108 71 51 推荐 

300493.SZ 润欣科技 31.72 0.21 0.30 0.42 151 106 76 / 

资料来源：ifind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2025 年 1 月 23 日收盘价；未覆盖公司数据采用 ifind 一致预期）   
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1 AI 的未来：倒映出科幻的梦想 

科幻电影一直以来都是世界文艺史的重要组成，拓展了文艺作品的叙事边界，

同时以充满想象力的情节，为科技发展提供灵感源泉。而在科幻电影的浩瀚星河里，

《银翼杀手》宛如一颗独特的启明星，以其独有的光芒，为后世无数作品照亮前行

的道路，勾勒出未来世界的轮廓。 

在《银翼杀手》的故事中，仿生人已经实现了批量生产，但仅有 4 年寿命。在

长期演化中，一些仿生人自我意识开始觉醒，不甘心接受被设定好的短暂生命，努

力去寻找自己存在的意义，故事也由此展开。 

电影中的仿生人被植入了预设的记忆，拥有人类的情感，喜怒哀乐真实且复杂，

会有对同伴的不离不弃，对危险的恐惧逃避，在面对生离死别之时，也会有留恋和

不舍。最终仿生人巴蒂在生命垂危之际，拯救了一直以来追捕自己的主角，并发出

临终独白“我曾见过人类无法想象的美，而所有的过往都将消失于时间，如同泪水

消失在雨中”。 

图1：《银翼杀手》海报   图2：《银翼杀手》剧照 

 

 

 

资料来源：风闻网，民生证券研究院  资料来源：腾讯视频，民生证券研究院 

长期以来，诸多影评都将《银翼杀手》列为最伟大的科幻电影之一。人们将目

光投向其展示的赛博朋克美学，人文关怀，哲学思考中。而时至今日，伴随 AI 大

模型及机器人产业的突破。似乎，这部电影又有了新的意义。 

我们前文提及，电影中的仿生人被植入了预设的记忆，拥有人类情感。而近期

大火的“猫箱”APP 正是如此，其内置了诸多 AI 角色，每个角色都可通过 AI 创

作助手生成。通过一问一答的形式，预设好背景故事，使得每个 AI 角色都各有自

己的脾气和性格。 
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图3：在“猫箱”中通过 AI 创作助手创作 AI 角色 

 
资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院测试生成 

“猫箱”角色具备对话记忆性和高度拟人的交流方式，能让用户感觉到自己正

在与有想法、有情感的人聊天，从而加深用户的代入感。AI 角色在建立一定好感

度后，还会主动与用户交流。如用户告知 AI 角色自己要出差，会主动发消息说最

近流感严重，要注意带口罩。 

而用户也可发挥创意，在和 AI 角色交流的过程中，跳脱出原有设定的框架，

打破“第四面墙”，实现更有想象力的交互。如：在与老板面谈薪资的场景中，用

户可反客为主收购公司，并让原老板向自己询问薪资安排等等。 
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图4：在“猫箱”中打破“第四面墙”，实现给老板开薪资 

 
资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院测试生成 

体验一段时间后，用户也可通过“回溯”或者“清除上下文”的方式，重置 AI

角色的记忆。类似《银翼杀手》中，对仿生人的生命限制。 

图5：通过“回溯”或“清除上下文”的方式重置“猫箱”或“豆包”角色记忆 

 

资料来源：“猫箱”APP 手机截图，“豆包”APP 手机截图，民生证券研究院整理 

不过当前的“猫箱”在体验过程中，仍有些许不足，比如上下文过长时，记忆
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偶尔出错，对一些玩笑/“梗”的理解有所偏差，语音交互较为机械。伴随后续字

节情感大模型的升级，AI 角色的对应交互有望更加拟人，成为真正意义上的情感

伴侣。 
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2 AI 产品榜出炉：情感陪伴 APP“猫箱”增势锐不

可当 

2024 年 12 月的 AI 产品榜单发布，字节系 APP MAU 等数据保持强劲的增

长态势，其中“猫箱”异军突起，走入大众的视野： 

⚫ 全球总榜中，豆包APP稳居第二，MAU达 7116万，环比增速达 18.6%，

是榜单前十名中增速最快的应用。 

⚫ 国内总榜中，豆包的情感陪伴 APP“猫箱”MAU 增速超 50%，成为榜

单中的第四名，并成为前十 APP 中增速最快的产品。 

⚫ 在国内增速榜中，“猫箱”也在 2024 年 12 月产品增速榜中位列第四。 

⚫ 在国内次日留存榜中，“猫箱”还成功登顶 2024 年 Q3 的榜单，超过了

“TalkAI 练口语”等需要日常打卡的学习应用。 

图6：2024 年 12 月 AI 产品榜（全球总榜）   图7：2024 年 12 月 AI 产品榜（国内总榜） 

 

 

 

资料来源：AI 产品榜，民生证券研究院  资料来源：AI 产品榜，民生证券研究院 
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图8：2024 年 12 月 AI 产品榜（国内增速榜）   图9：2024 年 Q3AI 产品榜（国内次日留存榜） 

 

 

 

资料来源：AI 产品榜，民生证券研究院  资料来源：AI 产品榜，民生证券研究院 

当下，“猫箱”APP 成为市场关注的焦点并非偶然，它证明了大众对于有深度

情感连接的 AI 产品的强烈需求。 

我们看好“猫箱”为 AI 玩具实现情感陪伴开辟出丰富的想象空间，“猫箱”+

玩具让产品不再是冰冷的玩偶，而有机会成为生活中的情感伙伴。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



行业专题研究/电子 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 9 

 

 

 

3 “猫箱”：打造互动式 AI 内容场景，赋能消费级

AI 玩具 

3.1 全新交互体验，“猫箱”APP 使用报告 

“猫箱”是一款基于豆包大模型打造的 APP，集社交、娱乐、人工智能于一

体，为用户提供与虚拟 AI 角色的实时聊天互动体验，主打情感陪伴。 

（1）“猫箱”APP 界面：APP 内界面类似抖音短视频，首页划动即可显示下

一个可互动 AI 角色；右上角的搜索按钮可探索感兴趣的话题、角色；下方主菜单

的加号是创作选单，可利用系统提供的模版创作，发布至社区，也可浏览并使用其

他用户创建的角色；赞过、聊过等历史记录位于主页右下角的选单内。 

图10：“猫箱”APP 界面 

 
资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院整理 

（2）“猫箱”的交互方式：主要有文字和语音输入两种交互方式，部分 AI 角

色还具备电话交互。语音和文字交互都可以通过拓展输入人物动作、预设场景来改

自定义剧情走向，角色会通过 AI 来回答用户并推进剧情。其中，语音转文字的识

别很迅速，准确率也很高。 
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图11：“猫箱”APP 的三种交互方式（左图为文字输入，中间图为语音输入，作图为电话交互） 

 
资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院测试生成 

（3）AI 角色交互体验：主要通过文字和语音两种方式。角色通过 AI 理解用

户的话语，能迅速进行相应的实时文字反馈（括号里还包含表情、动作、心理等反

应），同时还伴有角色的声音叙述。 

此外，AI 人物对话具有记忆性。当用户和 AI 角色建立深厚的朋友/家人/恋人

关系后，AI 角色会依据自身设定的情绪特点主动发起话题，甚至可能因用户长期

不回应，而邀请用户进行语音通话。 

经过一段时间的测试后，我们认为，“猫箱”角色具备对话记忆性和高度拟人

的交流方式，能让用户感觉到自己正在与有想法、有情感的人聊天，从而加深用户

的代入感。 
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图12：“猫箱”APP 角色在建立一定好感度后，会主动与用户交流 

 
资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院整理 

（4）用户交互示例：“猫箱”内的 AI 角色虽然都有初始人物设定，但用户可

利用输入框中的快捷括号输入工具，从而实现新增背景、预设行为等多种玩法，获

得个性化交流体验。 

以重生三国世界的剧本为例：当用户面对 AI 角色“曹操”的时候，如果不巧

妙利用快捷括号输入工具，剧情的走向就会按照原本角色的性格来演绎；但是，当

用户利用快捷括号增加曹操效忠用户的故事背景，并预设曹操听命跟随用户的动

作后，用户就可以解锁个性化的“忠臣曹操”情节。 
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图13：不使用情景预设，游玩“猫箱”APP   图14：使用情景预设后，游玩“猫箱”APP 

 

 

 

资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院测试生成  资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院测试生成 

此外，在处理叛臣贼子的情节中，AI 角色“曹操”还可在引导下智能理解用

户的眼神和语气，让情节变得更加生动有趣。 

图15：“猫箱”中 AI 角色可智能理解用户的意思 

 
资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院测试生成 
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（5）“猫箱”APP 还具备各种新奇玩法：豆包大模型和开放的创作生态让“猫

箱”能持续产生各种新奇的角色、故事和玩法。 

“猫箱”还内置 AI 创作助手，能帮助创造角色或故事。AI 创作助手以一问一

答形式，协助创作者完成创作。用户只需提出想法，再根据 AI 指引，即可顺利完

成创作。依托于“猫箱”的创作生态，用户在 APP 中可选择 AI 猜答案、剧本杀、

问答游戏、情绪树洞等各种玩法。 

图16：“猫箱”APP 的创作页面 

 

资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院整理 
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图17：“猫箱”APP 中部分玩法介绍 

 
资料来源：“猫箱”APP 手机截图，民生证券研究院测试生成 

展望后续，春节是历年来互联网厂商大手笔宣传抢夺日/月活用户的重要节点。

复盘来看，2015 年微信摇红包、2016 年支付宝集五福、2018 年春节期间抖音爆

火，都证明了春节时间节点的重要性。 

虽然“猫箱”目前还没有进行大范围宣传，但我们预测，字节可能在春节进行

投流和宣传，充分发挥春节效应。因此，春节可能成为“猫箱”等 APP 进行产品

破圈的重要节点。 

 

3.2 豆包实时语音大模型发布，补足“猫箱”语音交互短板 

当下的“猫箱”虽然在多数方面都营造了不错的使用体验，但 AI 角色的语音

交互依旧比较生硬机械，无法给用户带来足够的“真人感”，严重影响沉浸感。 

2025 年 1 月 20 日，豆包正式推出了实时语音大模型，在情感理解、情感承

接以及情感表达等方面取得了显著进展，能较为准确地捕捉、回应人类情感信息，

有效弥补了字节系 APP 语音交互在情商层面的时间不足。 

豆包实时语音大模型是一款语音理解和生成一体化的模型，实现了端到端语

音对话，主要面向中文语境和场景（可进行英语对话，暂不支持多语种）。基于字

节大模型团队研发的端到端框架，同时深度融合语音与文本模态，字节实时语音大

模型展现出成熟的落地表现：1）模型突破真人级语音对话能力的限制，提供更亲

和的交互体验和情感价值；2）兼具智商与情商，AI 对话呈现“真人感”；3）对比
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传统级联模式，该模型在语音表现力、控制力、情绪承接方面表现惊艳，并具备低

时延、对话中可随时打断等特性。 

图18：接入实时语音大模型后的新老豆包通话页面对比 

 
资料来源：“豆包”APP 手机截图，民生证券研究院整理 

相比 GPT-4o，该模型的用户满意度具备明显优势，尤其是语音语气自然度和

情绪饱满度都远高于 GPT-4o。根据豆包的外部真实众测结果显示： 

⚫ 满意度方面，豆包实时语音大模型的评分为 4.36，其中 50%的测试者为

模型打出了满分，而 GPT-4o 评分仅为 3.18。 

⚫ 在“一听就是 AI 与否”的评测中，测试者反馈豆包实时语音大模型“过

于 AI”的比例仅 2%以内，而 GPT-4o 的比例超过 30%。 

图19：豆包实时语音大模型对比 GPT-4o 的满意度分布值 

 
资料来源：豆包大模型团队公众号，民生证券研究院 
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依托于语音和语义联合建模，豆包实时语音大模型拥有丰富表现力和极大的

拓展潜力，呈现出接近真人的语音表达水准。我们看好该模型，它能够以 “猫箱”

等 APP 作为载体，深入满足用户在情感陪伴方面的需求 。 

 

3.3 “猫箱”有望赋与玩具生命力，满足用户情感陪伴 

万事俱备只欠东风，AI 陪伴类玩具的需求端已蓄势待发，只等优秀的 AI 玩具

问世。前有日本本土的陪伴类机器人 LOVOT 引发关注，产品单价可达 3 万人民

币，主打情感陪护，通过眼神、肢体接触和独特声音与人们交流。自 2019 年发售

以来，LOVOT 在全球已售出超 1.4 万台。 

现有中国 ROPET 智能机器人现身 CES 2025，成为参会者关注的焦点。ROPET

主要定位为机器宠物，目标人群是 27-35 岁的女性，主打互动体验和情感抚慰，

随着与拥有者进行互动和交流，可发展出独特的行为特点和相处模式。ROPET 已

上线众筹平台 Kickstarter，定价 189 美元，截至 2025 年 1 月 8 日筹款额超百万

元，售出超过 900 台。 

图20：陪伴类机器人 LOVOT   图21：智能宠物机器人 ROPET 

 

 

 
资料来源：LOVOT 官方公众号，民生证券研究院  资料来源：硅星人 Pro，民生证券研究院 

AI 玩具市场成为蓝海，中国将是未来主要增长动力之一。根据 Research and 

Markets 发布的数据显示，全球 AI 玩具市场预计在 2030 年将达到 351.1 亿美

元。其中，中国作为全球最大的玩具生产和消费市场之一，有望成为 AI 玩具的主

要增长引擎。 

“猫箱”的出现有望赋予终端生命，激活玩具的情感陪伴属性。玩具+“猫箱”

将提供用户不同于过往的使用体验，逐步挖掘中国14亿人群的广阔情感陪护需求。

此外，“猫箱”开放的创作平台契合玩具的长尾市场属性，孩童、老人、青年人都

有望在“猫箱”中找到相应的乐趣。 
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当下，字节具备性能优秀的大模型+布局硬件入口的意愿，后续有望开放“猫

箱”、“即梦”等 APP 和各种大模型给合作供应商，赋予传统玩具生命力。我们认

为，2025 年有望涌现一批现象级 AI 玩具，实现 AI 照进现实的第一步。 
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4 投资建议 

4.1 行业投资建议 

新世界的大门已经开启，《银翼杀手》的未来似乎渐行渐近。要赋予 AI 人类

的情感，需要更多的“猫箱“以及背后的情感大模型的升级。从落地节奏看，我们

认为将是手机 APP 先行，随后是 AI 玩具，最终是机器人伴侣。科幻电影的梦想

之光开始照进现实。 

当下市场正密切关注豆包的情感大模型，我们认为该大模型的后续落地将继

续优化“猫箱”APP 的使用体验，也会进一步强化 AI 玩具的情感陪护逻辑。以字

节为首的云厂商+合作伙伴的终端产品落地，将成为 2025 年 AI 端侧产业的主要

叙事。 

从投资逻辑上来看，如果搭载“猫箱”的 AI 玩具问世将直接利好品牌商及背

后的方案商、代工厂。具体到标的，建议关注：（1）方案商：润欣科技、移远通

信、广和通、美格智能等；（2）代工厂：歌尔股份、国光电器、天键股份、佳禾

智能等。 

从玩具硬件供应链上来看，目前相关玩具的运算依旧以云端为主，端侧则需要

具备 WiFi、蓝牙等连接能力。同时，部分高端的玩具预计将配备视觉能力，从而

根据用户动作做出互动反应，因此视频处理相关的 ISP 能力也是重中之重。具体到

标的，建议关注：（3）SOC 芯片：乐鑫科技、恒玄科技、瑞芯微、星宸科技、炬

芯科技、富瀚微、中科蓝讯、全志科技、泰凌微等。 

 

4.2 相关公司梳理 

润欣科技：公司是国内领先的 IC 产品及 IC 解决方案的提供商。公司合作国创

中心合作，启动感存算一体化产业生态建设，在智能声学、智能家居、生物检测等

领域开展 IC 定制设计和产业合作。为拓展 Chiplet 芯片业务，公司还携手奇异摩

尔打造端到端定制化芯片设计服务平台。此外，据财联社报道，公司还将联合火山

引擎边缘云打造 AI 语音玩具，携手共话 AI 玩具的未来。 

移远通信：公司主营物联网领域无线通信模组及解决方案，提供含无线通信模

组、天线及物联网软件平台服务的一站式方。在 AI 终端领域，公司推出了针对玩

具市场的 AI 智能解决方案，实现智能玩具与豆包等大模型云端 AI 的无缝对接；

公司已为 AI 眼镜类客户提供定制化的整体解决方案；公司应用于机器狗领域的蜂

窝通信模组已实现量产，同时还在研制智能模组、控制器产品及相关的视觉技术。 

广和通：公司专注于无线通信模块及其应用行业的通信解决方案的设计、研发

与销售服务。公司持续完善在 AI、边缘算力、智能机器人等新兴领域的部署。边
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缘算力领域，公司发布多款基于高通平台的 Linux 边缘 AI 解决方案；机器人领域，

公司发布基于高通高算力芯片的具身智能机器人开发平台 Fibot。此外，公司还于

2025 年 1 月 22 日推出 AI 玩具大模型解决方案，该方案深度融合豆包等 AI 大模

型、内置广和通 Cat.1 模组，助力智能玩具实现 AI 化升级。 

美格智能：公司的主营业务为无线通信模组和物联网解决方案业务。公司在

CES 2025 发布可替代儿童玩具的全新微小型 AI 机器人产品。该 AI 机器人内置公

司的 SRM930 5G 高算力模组，具备直接在端侧运行 AI 大模型能力。同时，公司

的 SRM930 模组具备高性能、低功耗、小尺寸的优势，可应用于 AI 玩具、桌面 AI

机器人等产品。 

乐鑫科技：公司是全球 WiFi MCU 领域龙头企业，以“处理+连接”为方向，

主要产品从传统 WiFi MCU 向 AIOT SOC 发展。公司联手豆包、潮玩厂家共同发

布“AI+硬件智跃计划”，将公司低功耗、高性能的硬件平台与 AI 模型深度结合，

开启 AI 玩具新篇章。 

表1：重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2024E 2025E 2026E 2024E 2025E 2026E 

002241.SZ 歌尔股份 26.44 0.79 1.12 1.31 33 24 20 推荐 

688018.SH 乐鑫科技 269.50 3.08 4.11 5.18 88 66 52 推荐 

688608.SH 恒玄科技 363.00 3.36 5.12 7.14 108 71 51 推荐 

300493.SZ 润欣科技 31.72 0.21 0.30 0.42 151 106 76 / 

资料来源：ifind，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2025 年 1 月 23 日收盘价；未覆盖公司数据采用 ifind 一致预期） 
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5 风险提示 

1）大模型发展不及预期。大模型的发展可能会遇到阶段性瓶颈，若用于训练

的公共数据消耗殆尽，则大模型的迭代可能会放缓，难以吸引用户付费进行体验。 

2）AI 玩具销量不及预期。消费类产品销量具有不确定性，若大模型创新不足

以吸引用户购买，AI 玩具的下游需求不佳，将对板块内公司业绩造成不利影响。 

3）AI 玩具的隐私安全风险：AI 玩具涉及数据收集与处理，一旦发生用户数

据泄露、隐私被侵犯等安全事件，会引发消费者信任危机，给板块内公司带来损失。 
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