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相关研究报告

《人工智能周报（26年第 2 周）-Meta 收购 Agent 公司 Manus，

智谱、MiniMax 上市》 ——2026-01-13

《垂类 AI 应用专题：Minimax 是全球化大模型公司，拥有大语言、

视频、音频大模型》 ——2026-01-05

《互联网行业 2026 年投资策略：AI、游戏和电商出海、外卖边

际缓和是关键变量》 ——2025-12-30

《人工智能周报（25年第 52 周）-谷歌收购能源基础设施公司

Intersect，亚马逊拟百亿美元注资 OpenAI》 ——2025-12-30

《人工智能周报（25年第 49 周）-DeepSeek-V3.2 正式版发布，

腾讯自研 AI大模型混元 2.0 上线》 ——2025-12-08

人工智能动态：1）公司动态：①字节扣子 2.0 发布；②安克与飞书联合

发布“AI 录音豆”；③MiniMax Agent 2.0 正式推出；④美国 AI 创企

Humans&获 4.8 亿美元种子轮融资；⑤特斯拉人形机器人 Optimus 计划

于 2027 年公售；⑥谷歌 Gemini 上线免费 SAT 模拟考功能；⑦xAI Grok

Imagine 推出 10 秒视频生成功能。

2）底层技术：①智谱发布并开源混合思考模型 GLM-4.7-Flash；②

DeepSeek 新模型“MODEL1”曝光；③阿里通义千问开源 Qwen3-TTS 系列

语音生成模型；④百度推出文心 5.0；⑤谷歌 DeepMind 发布 D4RT 四维

视觉 AI 模型。

投资建议：伴随大模型在多模态、长文本、推理能力等方面的成熟，26

年有望迎来更多成熟 Agent 产品的涌现，推理侧需求的增加将带动上游

云计算厂商的收入持续增长。另一方面，国内互联网巨头在 AI Capex

方面的投入落后海外约一年，伴随后续大模型能力逐步提升和建设供给

的释放，AI 对于巨头主业的赋能将持续显现。此外，三季度预计为互联

网巨头外卖大战的投入峰值，四季度预计将环比看到阿里、美团和京东

三家外卖亏损有所收窄。建议聚焦 AI 主线选股，推荐阿里巴巴、腾讯

控股。

风险提示：政策风险，疫情反复的风险，短视频行业竞争格局恶化的风

险，宏观经济下行风险，游戏公司新产品不能如期上线或表现不及预期

风险等。

重点公司盈利预测及投资评级
公司 公司 投资 昨收盘 总市值 经调整 EPS PE

代码 名称 评级
（港元/

美元）

（百万港元/

美元）
2025E 2026E 2025E 2026E

0700.HK 腾讯控股 优于大市 595.0 5,428,115 27.60 32.63 20.3 17.1

9988.HK 阿里巴巴-SW 优于大市 168.5 3,218,226 6.66 8.77 23.8 18.1

3690.HK 美团-W 优于大市 97.6 596,193 -1.26 5.20 -72.8 17.6

9888.HK 百度集团-SW 优于大市 160.5 441,402 7.64 8.87 19.7 17.0

1024.HK 快手-W 优于大市 81.3 354,532 4.68 5.51 16.3 13.9

TME.N 腾讯音乐 优于大市 16.8 25,246 5.64 6.50 21.1 18.4

9899.HK 网易云音乐 优于大市 177.8 38,739 14.54 12.09 11.5 13.8

1357.HK 美图公司 优于大市 8.3 37,974 0.16 0.27 48.6 28.8

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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AI 相关网站流量数据
图1：AI 相关网站周访问量（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理
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图2：第一梯队 AI 相关网站周访问量变动（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理

图3：第二梯队 AI 相关网站周访问量变动（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理
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图4：第三梯队 AI 相关网站周访问量变动（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理

图5：新增聊天、教育类 AI 相关网站周访问量变动（百万）

资料来源：Similarweb，国信证券经济研究所整理

（一）公司动态

字节扣子 2.0 发布。1 月 19 日，字节跳动旗下 AI Agent 平台“扣子”（Coze）

2.0 版本正式上线，新版本核心升级在于引入 Agent Skills 和 Agent Plan 概念，

新增技能商店供用户一键安装各种专项能力，允许用户设立长期目标，由 AI 自主

拆解步骤、持续执行任务、跟踪进度并汇报结果。目前，扣子 2.0 已于网页端和

App 端同步更新。

安克与飞书联合发布“AI 录音豆”。1 月 19 日，飞书与安克创新发布其合作 AI

硬件“安克 AI 录音豆”，安克主要负责硬件制作，飞书提供软件和 AI 服务。该

产品直径 23.2 毫米，与硬币尺寸相当，重量仅 10 克，可随身携带，使用场景丰

富。此外，产品支持 8 小时连续录音，配合充电舱综合录音时间可达 32 小时，续
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航可满足全天候的记录需求。

MiniMax Agent 2.0 正式推出。1 月 20 日，MiniMax 的 AI 原生工作台 Agent 2.0

上线，其以 Desktop App 和 Expert Agents 两个核心组件为载体。Desktop App

注重执行力，可完成读取本地文件、操控浏览器、处理文档等工作任务；Expert

Agents 侧重于对业务场景的理解，核心逻辑是用户注入私有知识库，将其打造成

专业领域的专家，使得 Agent 执行任务并给出特定标准的高质量产出。

美国 AI 创企 Humans&获 4.8 亿美元种子轮融资。1 月 21 日，成立 3 个月的美国

AI 创企 Humans&宣布拿下 4.8 亿美元（约合人民币 33 亿元）的种子轮融资，估值

达 44.8 亿美元（约合人民币 312 亿元），已晋身独角兽行列。参与本轮融资的机

构和个人包括英伟达、亚马逊创始人贝索斯、谷歌风投、Emerson Collective 等。

特斯拉人形机器人 Optimus 计划于 2027 年公售。1 月 22 日，马斯克宣布 Optimus

将于 2027 年底前向公众出售，目前已有部分机器人在特斯拉工厂承担拧螺丝、物

料搬运等基础任务，计划 2026 年底完成组装、质检等复杂工业任务验证。据悉，

量产版 Optimus 定价将低至 2 万美元（约合 14.5 万元人民币），相当于中高端家

用车价格。

谷歌 Gemini 上线免费 SAT 模拟考功能。1 月 22 日，谷歌宣布已与美国知名教育

机构 The Princeton Review 达成战略合作，在 Gemini 中正式上线免费 SAT 完整

模拟考试功能，考试结束后 Gemini 会提供即时反馈，清晰指出考生的优势领域和

薄弱环节，目前该功能已向全球用户免费开放。

xAI Grok Imagine 推出 10 秒视频生成功能。1 月 22 日，xAI 正式宣布在其多模

态创作工具 Grok Imagine 中推出 10 秒视频生成功能，将之前的 5 秒生成时长翻

倍，标志着该平台在 AI 视频赛道的加速布局。此次更新使得视频质量大幅提高、

画面更稳定、细节更丰富、音频干净清晰且画面自然同步。

（二）底层技术

智谱发布并开源混合思考模型 GLM-4.7-Flash。1 月 20 日，智谱 AI 新发布并开

源轻量级大语言模型GLM-4.7-Flash，为总参数30B、激活参数3B的混合专家（MoE）

架构模型，定位“本地编程与智能化助手”。目前，GLM-4.7-Flash 已替代

GLM-4.5-Flash 在智谱开放平台 BigModel.cn 上线，供用户免费调用。

DeepSeek 新模型“MODEL1”曝光。1 月 21 日，Deepseek 在官方 Github 更新了一

系列 FlashMLA 代码，其中含一个此前未公开的模型架构标识“MODEL1”，共被提

及 31 次。据推测，MODEL1 很可能是一个高效推理模型，相比 V3.2，内存占用更

低，适合边缘设备或成本敏感场景；也可能是一个长序列专家，针对 16K+序列优

化，适用于文档理解、代码分析等长上下文任务。

阿里通义千问开源 Qwen3-TTS 系列语音生成模型。1 月 22 日，Qwen3-TTS 开源上

线，包含 1.7B 和 0.6B 两种尺寸，支持音色克隆、音色创造及拟人化语音生成，

覆盖中、英、日、韩等 10 种主流语言及多种方言。目前，模型已在 GitHub、

HuggingFace 等平台开放。

百度推出文心 5.0。1 月 22 日，百度发布文心大模型 5.0 正式版，其参数规模达

2.4 万亿，采用原生全模态统一建模技术，具备跨文本、图像、音频、视频等多

模态的理解与生成能力。在 40 余项权威基准的测评中，文心 5.0 正式版的语言与

多模态理解能力超越 Gemini-2.5-Pro、GPT-5-High 等模型，稳居全球第一梯队。

目前，个人用户可通过文心 APP、文心一言官网体验，企业与开发者可通过百度
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千帆平台调用模型接口。

谷歌 DeepMind 发布 D4RT 四维视觉 AI 模型。1 月 23 日，谷歌 DeepMind 推出 D4RT

模型，彻底颠覆传统动态 4D 重建范式。D4RT 采用统一的“时空查询”架构，通

过大型编码器将整段视频编码为全局场景记忆，并利用通用解码器接口响应像素

时空信息的查询。相比现有 SOTA 技术，其处理速度提升了 18 至 300 倍。

投资建议

伴随大模型在多模态、长文本、推理能力等方面的成熟，26年有望迎来更多成熟Agent

产品的涌现，推理侧需求的增加将带动上游云计算厂商的收入持续增长。另一方面，

国内互联网巨头在AI Capex方面的投入落后海外约一年，伴随后续大模型能力逐步提

升和建设供给的释放，AI对于巨头主业的赋能将持续显现。此外，三季度预计为互联

网巨头外卖大战的投入峰值，四季度预计将环比看到阿里、美团和京东三家外卖亏损

有所收窄。建议聚焦AI主线选股，推荐阿里巴巴、腾讯控股。

风险提示

政策风险，疫情反复的风险，短视频行业竞争格局恶化的风险，宏观经济下行导

致广告大盘增速不及预期的风险，游戏公司新产品不能如期上线或者表现不及预

期的风险等。
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