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[Table_Title] 《异环》定档 4 月 23 日，昆仑万维发

布 SkyReels V4 

——传媒互联网行业周报 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 市场表现 

2026.2.23-2026.3.1，传媒行业（申万）-5.10%，同期沪深 300 +1.08%，

上证指数+1.98%，深证成指+2.80%，创业板指+1.05%，恒生科技指

数-4.95%。细分行业来看，游戏/电视广播/影视院线/广告营销/数字媒

体/出版，分别-3.41%/-0.77%/-16.82%/-3.43%/-7.49%/-1.71%。 

 行业重点数据及动态更新 

（1）AI 应用：本周（2026.2.23-2026.3.1）OpenRouter 平台周度大

模型 token 调用量为 13.6T，其中 MiniMax M2.5/Gemini 3 Flash 

Preview/DeepSeek V3.2/Kimi K 2.5/Claude Sonnet 4.6 位列该平台

调用量前 5，中国大模型占三席。本周（2026.2.23-2026.3.1）

Deepseek/豆包/腾讯元宝/千问七麦数据预估 IOS 端下载量分别为

25.61/209.72/65.01/202.51 万 次 ， 环 比 分 别 +32.69%/+7.58%/-

49.61%/-0.40%。AI 重点事件方面，谷歌正式发布其新一代旗舰模型

Gemini 3.1 Pro，谷歌发布 Nano Banana 2；MiniMax Agent 升级，

推出 Expert 2.0 和 MaxClaw 两大核心产品；昆仑万维旗下 Skywork 

AI 正式发布多模态视频基础模型 SkyReels V4——全球首个同时支

持多模态输入、联合音视频生成、统一生成/修复/编辑任务的视频基础

模型； OpenAI 获得 1100 亿美元融资。 

（2）游戏：根据七麦数据，2 月 28 日国内 IOS 端移动游戏畅销榜前

五的手游分别为《王者荣耀》、《和平精英》、《三角洲行动》、《三国：

谋定天下》以及《金铲铲之战》。 重点游戏方面，本周（2.23-3.1）巨

人网络《超自然行动组》IOS 端畅销榜排名 9-16 位。世纪华通旗下

《无尽冬日》排名 7-8 位。2026 年 2 月版号正式下发，本批次共计有

146 款国产游戏、6 款进口游戏过审。后续新游以及重点产品更新方

面，完美世界旗下幻塔工作室研发的超自然都市开放世界 RPG《异环》

正式宣布，全平台公测定档 4 月 23 日。该作基于虚幻 5 引擎开发，

将同步登陆 PC、移动端及 PS5 等六大平台，目前官网预约量已突破

2500 万。腾讯的《洛克王国：世界》定档 3 月 26 日，《王者荣耀世

界》将于 2026 年 4 月上线 

（3）影视：周度（2.23-3.1）国内电影总票房 23.86 亿元，下周（3.2-

3.8）有 10 部电影待映。本期（2 月 16 日-2 月 22 日）DataEye 海外

微短剧 APP 素材投放榜，DramaWave 位列榜首，素材量 11.1 万；

NetShort 位列第二，素材量 10.7 万；FreeReels 位列第三，素材量

10.4 万。 

 投资建议 

我们看好 AI 应用、文化出海等主题方向，重点关注游戏、IP、短剧、

营销、出版等子板块，标的方面推荐关注：巨人网络、恺英网络、完

美世界、三七互娱、世纪华通、吉比特、神州泰岳、浙数文化、昆仑

万维、快手、心动公司、姚记科技、上海电影、芒果超媒、南方传媒、
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皖新传媒等。 

 风险提示 

头部产品流水和商业化能力大幅下滑的风险，AI 进展不及预期的风

险，行业政策监管收紧的风险，宏观经济不及预期的风险等。 
 

附表：重点公司盈利预测 

[Table_Forecast]       
公司代码 公司名称 投资评级 

昨收盘 

（元） 

总市值 

（百万元） 

EPS PE 

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

002558 巨人网络 买入 36.97 71527.73 0.78 1.16 1.84 47.40 31.87 20.09 

002517 恺英网络 买入 22.20 47429.04 0.77 1.02 1.21 28.83 21.76 18.35 

002624 完美世界 买入 21.60 41903.32 -0.68 0.43 0.79 -31.76 50.23 27.34 

002602 世纪华通 增持 17.58 129576.60 0.17 0.78 1.10 103.41 22.54 15.98 

603444 吉比特 买入 403.43 29063.54 13.15 22.50 25.24 30.68 17.93 15.98 

300002 神州泰岳 买入 10.97 21579.90 0.73 0.57 0.73 15.03 19.25 15.03 

002605 姚记科技 买入 23.99 10019.46 1.31 1.45 1.60 18.31 16.54 14.99 

002555 三七互娱 增持 23.79 52629.13 1.21 1.44 1.60 19.66 16.52 14.87 

600633 浙数文化 买入 13.77 17461.39 0.40 0.50 0.58 34.43 27.54 23.74 

300418 昆仑万维 买入 58.09 72923.69 -1.30 -0.73 -0.21 -44.68 -79.58 -276.62 

2400.HK 心动公司 买入 73.75 36514.96 1.64 3.33 3.97 40.47 19.93 16.72 

1024.HK 快手 买入 60.75 264406.29 4.10 4.65 5.70 13.34 11.76 9.59 

601595 上海电影 买入 28.14 12612.35 0.20 0.53 0.72 140.70 53.09 39.08 

300413 芒果超媒 买入 23.55 44055.48 0.73 0.83 0.95 32.26 28.37 24.79 

601900 南方传媒 买入 14.50 12788.57 0.92 1.31 1.38 15.76 11.07 10.51 

601801 皖新传媒 买入 6.96 13627.20 0.36 0.39 0.41 19.33 17.85 16.98 

000681 视觉中国 买入 24.75 17339.29 0.17 0.17 0.19 145.59 145.59 130.26 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

注：港股标的单位为港元，收盘价截至 3 月 2 日。 
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1.行情回顾 

周度涨跌情况（2026.2.23-2026.3.1，下同）：传媒行业（申万）-5.10%，同期沪深

300 +1.08%，上证指数+1.98%，深证成指+2.80%，创业板指+1.05%，恒生科技指

数-4.95%。 

细分行业来看，游戏/电视广播/影视院线/广告营销/数字媒体/出版，分别-3.41%/-

0.77%/-16.82%/-3.43%/-7.49%/-1.71%。 

图 1：市场指数周度涨跌幅（%）  图 2：传媒细分行业周度涨跌幅（%） 

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，国元证券研究所  资料来源：同花顺 iFinD，国元证券研究所 

个股方面， A 股传媒（申万）行业中，中信出版、ST 华闻、生意宝、名臣健康、顺

网科技涨幅居前；跌幅榜前五的个股分别为博纳影业、光线传媒、横店影视、幸福蓝

海、掌阅科技。相关港股方面，火岩控股、巨星传奇、微博-SW 涨幅居前。 

表 1：A 股传媒板块（申万行业）周内涨跌前 5 名 

涨幅前五 跌幅前五 

排名 个股 涨跌幅 排名 个股 涨跌幅 

1 中信出版 37.76% 1 博纳影业 -28.97% 

2 ST 华闻 11.52% 2 光线传媒 -28.40% 

3 生意宝 7.77% 3 横店影视 -24.44% 

4 名臣健康 6.87% 4 幸福蓝海 -21.72% 

5 顺网科技 5.94% 5 掌阅科技 -20.18% 

资料来源：同花顺 iFinD，国元证券研究所 
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2.行业重点数据 

2.1AI 应用数据 

本周 OpenRoute 平台前五调用量的模型中中国占三席。根据每日经济新闻，全球最

大的 AI 模型 API 聚合平台 OpenRouter 数据显示，2 月 9 日至 15 日这周，中国模

型以 4.12 万亿 Token 的调用量，首次超过同期美国模型的 2.94 万亿 Token。本周

（2026.2.23-2026.3.1）OpenRouter 平台周度大模型 token 调用量为 13.6T，环比-

2.86%，其中 MiniMax M2.5/Gemini 3 Flash Preview/DeepSeek V3.2/Kimi K 

2.5/Claude Sonnet 4.6 位列该平台调用量前 5，中国大模型占三席。本周（2026.2.23-

2026.3.1）Deepseek/豆包 /腾讯元宝 /千问七麦数据预估 IOS 端下载量分别为

25.61/209.72/65.01/202.51 万次，环比分别+32.69%/+7.58%/-49.61%/-0.40%。 

图 3：OpenRouter 周度 Token 调用量 

 

资料来源：OpenRouter 官网，国元证券研究所 

 

2.2 游戏数据 

根据七麦数据，2 月 28 日国内 IOS 端移动游戏畅销榜前五的手游分别为《王者荣

耀》、《和平精英》、《三角洲行动》、《三国：谋定天下》以及《金铲铲之战》。 重点游

戏方面，本周（2.23-3.1）巨人网络《超自然行动组》IOS 端畅销榜排名 9-16 位。世

纪华通旗下《无尽冬日》排名 7-8 位。 
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表 2：七麦 IOS 端游戏畅销榜 

排名 2026 年 2 月 28 日 2026 年 2 月 21 日 2026 年 2 月 14 日 2026 年 2 月 7日 

1 王者荣耀 王者荣耀 王者荣耀 王者荣耀 

2 和平精英 和平精英 和平精英 和平精英 

3 三角洲行动 三角洲行动 金铲铲之战 金铲铲之战 

4 三国：谋定天下 无畏契约：源能行动 三角洲行动 逆战：未来 

5 金铲铲之战 金铲铲之战 英雄联盟手游 燕云十六声 

6 无畏契约：源能行动 蛋仔派对 超自然行动组 三角洲行动 

7 无尽冬日  无尽冬日  无畏契约：源能行动 无畏契约：源能行动 

8 蛋仔派对 火影忍者  无尽冬日 鸣潮 

9 开心消消乐 超自然行动组 梦幻西游 超自然行动组 

10 超自然行动组 英雄联盟手游 第五人格 无尽冬日 

11 梦幻西游 FC 足球世界-2025 崩坏：星穹铁道 穿越火线-枪战王者 

12 燕云十六声 开心消消乐 QQ 炫舞 梦幻西游  

13 向僵尸开炮 捕鱼大作战 穿越火线-枪战王者 英雄联盟手游 

14 原神·空月之歌 梦幻西游 捕鱼大作战 蛋仔派对 

15 英雄联盟手游 穿越火线-枪战王者 蛋仔派对 明日方舟：终末地 

16 火影忍者  我的花园世界 燕云十六声 逆水寒 

17 第五人格 QQ 飞车 逆战：未来 开心消消乐 

18 捕鱼大作战 燕云十六声 QQ 飞车 原神·空月之歌 

19 实况足球  暗区突围 火影忍者 地下城与勇士：起源 

20 我的花园世界 向僵尸开炮 开心消消乐 火影忍者 

21 穿越火线-枪战王者 明日方舟 明日方舟  捕鱼大作战 

22 腾讯欢乐斗地主 向僵尸开炮 恋与深空 绝区零 

23 率土之滨  明日方舟 光·遇 第五人格 

24 时尚百货城 使命召唤手游 鹅鸭杀 云•鸣潮 

25 FC 足球世界-2025 腾讯欢乐斗地主 地下城与勇士：起源 三国：谋定天下 

26 QQ 飞车 三国：冰河时代 阴阳师  三国志·战略版 

27 捕鱼大咖 捕鱼大咖 捕鱼大咖 鹅鸭杀 

28 JJ 斗地主 率土之滨 原神·空月之歌 腾讯欢乐斗地主 

29 指尖四川麻将 原神·空月之歌  腾讯欢乐斗地主 捕鱼大咖 

30 途游休闲捕鱼 时尚百货城 向僵尸开炮 向僵尸开炮 

资料来源：七麦数据，国元证券研究所 

2026 年 2 月版号正式下发，本批次共计有 146 款国产游戏、6 款进口游戏过审。本

月共 146 个国产游戏版号获批，以申报类别划分： “移动”类 70 款；“移动-休闲

益智”52 款，“客户端”2 款，还有 6 款同时拿到了移动端与客户端版号，有 2 款产

品取得了移动端和网页端版号。进口游戏版号方面，共 6 款获批，其中 3 款同时拿

到了移动端与端游版号。腾讯《雪中悍刀行之世子多娇》、莉莉丝《塔塔冒险队》、灵

犀互娱《森林乐消消》、雷霆《五行游》、三七互娱《斗罗大陆：传承》《我的动物公

司》、友谊时光《心跳陷落》、冰川网络《王国大作战：前线》等产品获批。 
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图 4：版号发放情况（个） 

 

资料来源：国家新闻出版署，国元证券研究所 

异环定档 4 月 23 日，官网预约量超 2500 万。新游上线以及重点产品更新方面，恺

英网络参投公司自然选择旗下 AI 陪伴产品《EVE》苹果 App Store 显示预计于 3 月

14 日推出；腾讯《洛克王国：世界》定档 3 月 26 日，《王者荣耀世界》根据好游快

爆预计将于 2026 年 4 月上线；完美世界旗下幻塔工作室研发的超自然都市开放世界

RPG《异环》正式宣布，全平台公测定档 4 月 23 日。该作基于虚幻 5 引擎开发，将

同步登陆 PC、移动端及 PS5 等六大平台，目前官网预约量已突破 2500 万。 

表 3：后续上线新游 

游戏名称 品类 厂商 预计上线时间 

洛克王国：世界 RPG、开放世界 腾讯 3 月 26 日 

异环 二次元、开放世界 完美世界 4 月 23 日 

王者荣耀世界 开放世界 腾讯 4 月 

资料来源：好游快爆，国元证券研究所 
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2.3 影视数据 

周度（2.23-3.1）国内电影总票房 23.86 亿元，下周（3.2-3.8）有 10 部电影待映。

票房冠军为《飞驰人生 3》，周度票房 113803.63 万，票房占比 47.6%；第二名为《镖

人：风起大漠》，单周票房 43156.90 万，票房占比 18.0%；第三名为《惊蛰无声》，

单周票房 31699.36 万，占比 13.2%。 

表 4：周度影视票房数据 

排名 影片名 周度票房（万元） 票房占比（%） 

1 飞驰人生 3 113803.63  47.6% 

2 镖人：风起大漠 43156.90  18.0% 

3 惊蛰无声 31699.36  13.2% 

4 熊出没：年年有熊 30111.08  12.6% 

5 夜王 8665.78  3.6% 

资料来源：猫眼专业版，国元证券研究所 

短剧出海方面，本期（2 月 16 日-2 月 22 日）DataEye 海外微短剧 APP 素材投放

榜，DramaWave 位列榜首，素材量 11.1 万；NetShort 位列第二，素材量 10.7 万；

FreeReels 位列第三，素材量 10.4 万。 

表 5：DataEye 海外微短剧 APP 素材投放榜（2 月 16 日-2 月 22 日） 

排名 产品名 公司名 主要投放国家/地区 投放素材数 

1 DramaWave 昆仑万维 德国、法国、葡萄牙 11.1w 

2 NetShort NETSTORY 葡萄牙、德国、法国 10.7w 

3 FreeReels 昆仑万维 印度尼西亚、印度、巴西 10.4w 

4 Kuku TV MEBIGO LABS 美国、新加坡、印度尼西亚 5.1w 

5 My Drama Holy Water Limited 法国、德国、意大利 3.3w 

6 StardustTV Hongxing Media  德国、法国、葡萄牙 2.4w 

7 DramaBox STORYMATRIX 德国、葡萄牙、法国 2.2w 

8 GoodShort 新阅时代 葡萄牙、巴西、法国 2w 

9 ShortMax 九州文化 法国、德国、葡萄牙 1.9w 

10 Melolo Poligon 巴西、印度尼西亚、泰国 1.4w 

11 ReelShort 枫叶互动 德国、法国、葡萄牙 1.3w 

12 DashReels Dashverse  美国、新加坡、印度 1.1w 

13 Viralo Rigi 美国、印度尼西亚、葡萄牙 1.1w 

14 畅读热剧 MoboReels MOBOREADER. 法国、葡萄牙、德国 8755 

15 DramaShorts Brailion Ventures 葡萄牙、西班牙、意大利 8295 

资料来源：DataEye，国元研究所 
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3.行业重点事件及公告 

谷歌正式发布其新一代旗舰模型 Gemini 3.1 Pro。智东西 2 月 20 日消息根据谷歌

放出的基准测试，谷歌最强复杂任务处理模型 Gemini 3.1 Pro 在 12 项测试中超过

Gemini 3 Pro、Claude Opus 4.6、Claude Sonnet 4.6、GPT-5.2 等模型，拿下第一。

谷歌 DeepMind 主要提升了 Gemini 3.1 Pro 的推理能力。面对业界公认高难度的

ARC-AGI-2 通用智能基准测试，Gemini 3.1 Pro 斩获 77.1%的高分，超越 Claude、

GPT 模型，且成绩相较 Gemini 3 Pro 实现翻倍提升。（智东西） 

MiniMax Agent 升级，推出 Expert 2.0 和 MaxClaw 两大核心产品。为了让 Agent 

能够在细分专业领域的任务上表现更佳，MiniMax 发布了 Expert 功能（专家），每

个用户都可以将自己擅长的技能与知识注入 Agent，沉淀具体领域的 SOP。无论是

财务建模、技术开发还是创意写作，任何可描述的技能都能被封装为一个专家。用户

不需要考虑 Skill、SubAgent、MCP 的配置，以及提示词的结构编排——只需用自

然语言描述任务目标或能力需求，Agent 会根据目标完成 SOP 梳理、工具编排与

能力配置。与 Expert 2.0 升级同步，我们上线 MaxClaw，基于 OpenClaw 构建的

云端 AI 助手，直接集成在  MiniMax Agent 网页端，为用户在云端部署并运行 

OpenClaw，无需自备服务器或 API Key。MiniMax Agent 基础版订阅会员即可体验。

（MiniMax 稀宇科技官方公众号） 

昆仑万维旗下 Skywork AI 正式发布多模态视频基础模型 SkyReels V4——全球首

个同时支持多模态输入、联合音视频生成、统一生成/修复/编辑任务的视频基础模型。

2 月 27 日，Skywork AI 正式发布多模态视频基础模型 SkyReels V4——全球首个

同时支持多模态输入、联合音视频生成、统一生成/修复/编辑任务的视频基础模型。

该模型以双流多模态扩散 Transformer（MMDiT）为核心架构，实现了 1080p 分辨

率、32 FPS 帧率、15 秒时长的影院级音视频同步生成，为专业创作者与普通用户

提供了高效、精准、一体化的视频创作解决方案。在 Artificial Analysis 基准测试中，

SkyReels V4 模型排名全球第二，超越 Google Veo 3.1、OpenAI Sora 2、Wan 2.6

等主流模型。（昆仑万维集团公众号） 

谷歌发布 Nano Banana 2。Google 正式发布了他们的新一代图像生成模型：Nano 

Banana 2（Gemini 3.1 Flash Image），根据谷歌的说法，Nano Banana 2 能够兼具

Nano Banana Pro 的图像生成质量、推理能力和先进世界知识，以及 Flash 模型的

“闪电生成速度”。Nano Banana 2 同样支持最多 5 个角色的相貌一致及 14 个物体

的忠实呈现。自然语言理解能力的提升，使得模型更精准地捕捉复杂提示词的细微差

别，从而生成更贴近想法的图像。新一代产品支持设置各种纵横比和最高 4K 分辨率，

并能提供更生动的光照、更丰富的纹理和更清晰的细节。Pro 图像模型的精准文本呈

现和多语种翻译能力也得到继承。此前该功能仅限于 Gemini 订阅用户使用，随着

Nano Banana 2 上架，免费版 Gemini 用户也能使用该功能。（财联社） 
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OpenAI 获得 1100 亿美元融资。OpenAI 宣布获得新融资 1100 亿美元，其中 300 亿

美元来自软银，300 亿美元来自英伟达，500 亿美元来自亚马逊，投前估值 7300 亿

美元。OpenAI 称，公司还与亚马逊签署了战略合作伙伴关系，并与英伟达签订了关

于下一代推理计算的协议。随着这轮融资的进行，预计后续还会有更多金融投资者加

入。（第一财经） 

横店影视发布 2025 年度报告。2025 年公司实现营业收入 22.98 亿，同比+16.55%，

实现归属于于上市公司股东的净利润 1.59 亿元，同比扭亏为盈。（公司公告） 

顺网科技发布 2026 年限制性股票激励计划（草案）。本激励计划拟授予激励对象的

限制性股票数量为 950.00 万股，约占本激励计划草案公布日公司股本总额

68,356.6082 万股的 1.39%。首次授予限制性股票的授予价格为 21.29 元/股。首次

授予的限制性股票在授予日起满 12 个月后分两期归属，各期归属的比例分别为 50%、

50%。第一个归属期对应考核年度 2026 年，对应考核的云业务收入目标值为 3.2 亿

元，触发值为 2.4 亿元；第二个归属期对应考核年度 2027 年，对应考核年度的云业

务收入目标值为 6.4 亿元，触发值为 4.8 亿元。（公司公告） 

果麦文化发布 2025 年限制性股票激励计划（草案）。拟向激励对象授予的第二类限

制性股票总量为 150.00 万股，约占本计划公告时公司股本总额 9,895.9339 万股的

1.5158%。其中：首次授予 135.00 万股，占本计划拟授予权益总数的 90.00%，占

本计划公告时公司股本总额的 1.3642%；预留 15.00 万股，占本计划拟授予权益总

数的 10.00%，占本计划公告时公司股本总额的 0.1516%。首次授予限制性股票的授

予价格为 21.03 元/股。本激励计划首次授予的限制性股票的归属考核年度为 2026-

2027 年两个会计年度，业绩考核目标分别为 2026 年净利润不低于 4000 万，2027

年净利润不低于 4400 万元。（公司公告） 
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4.投资建议 

我们看好 AI 应用、文化出海等主题方向，重点关注游戏、IP、短剧、营销、出版等

子板块，标的方面推荐关注：巨人网络、恺英网络、完美世界、三七互娱、世纪华通、

吉比特、神州泰岳、浙数文化、昆仑万维、快手、心动公司、姚记科技、上海电影、

芒果超媒、南方传媒、皖新传媒等。 
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5.风险提示 

头部产品流水和商业化能力大幅下滑的风险，AI 进展不及预期的风险，行业政策监

管收紧的风险，宏观经济不及预期的风险等。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

  

 

 

 

投资评级说明

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 A 股市场基准为沪深 300

指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）

或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数。
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