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证券研究报告/行业研究 2026 年 08 月 11 日 

AI 应用强硬件弱格局延续，国产

模型加速进入全球第一梯队 

智能科技行业 7 月报（20260701-0731） 
 

研报摘要 

行情回顾：7月智能科技板块呈现“应用强、硬件弱”的内部切换特征。

人工智能、信创、数字经济类 ETF 近一月普遍回调，人工智能 ETF易方达

月度下跌 20.92%，创业板人工智能 ETF 华宝下跌 27.50%；软件、传媒、

游戏、中概互联网等应用与平台类 ETF 逆市收涨，中概互联网 ETF易方达

月度上涨 16.96%，软件 ETF嘉实上涨 3.94%。7月申万计算机板块月度下

跌 3.06%，传媒板块月度上涨 3.09%，申万通信、电子板块月度分别下跌

31.90%和 34.72%，硬件端调整幅度大于应用端。 

 

数据跟踪：1）游戏数据：2026年上半年中国游戏市场实际销售收入 1884.5

亿元，同比增长 12.17%，自研游戏市场收入 1633.56 亿元，同比增长

16.31%，海外自研游戏收入 123.72亿元，同比增长 30.22%，小程序移动

游戏收入 316.57 亿元，同比增长 36.01%。2）影视数据：2026 年 7 月电

影月度票房 50.2亿元，同比增长 23.3%，《功夫女足》以 209704 万元票

房占比 41.8%居首，头部效应明显。 

 

行业要闻：1）月之暗面开源 Kimi K3，全球首个 3 万亿级参数开源大模

型；2）OpenAI下调 GPT-5.6部分模型调用费用；3）字节跳动发布 Seedance 

2.5 视频生成模型；4）DeepSeek-V4-Flash正式版 API上线公测。 

 

投资建议：建议关注人工智能 ETF。7 月智能科技板块内部呈现 “应用

走强、硬件走弱” 的结构切换：硬件端受估值逻辑从资本开支（Capex）

转向投资回报（ROI）验证，叠加板块拥挤度出清拖累，资金边际流向应

用与平台方向。国产开源模型加速跻身全球第一梯队，Kimi K3 凭借 2.8T 

MoE 参数规模与 100 万 Token 上下文能力，显著提升性价比；OpenAI 

降价与字节 Seedance 2.5 迭代则进一步降低单位 Token 及内容生产成

本，持续打开 AI 应用渗透空间。当前多数人工智能主题 ETF 年内仍维

持正收益，可结合自身风险偏好采取分批配置策略。 

 

风险提示：政策监管风险、技术发展不及预期风险、市场波动风险、跟踪

误差风险、ETF流动性风险、AI 推理算力供需阶段性紧张风险。 
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行业指数与大盘走势对比 
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一、行情回顾 

（一）ETF 行情：应用类 ETF 逆市收涨，人工智能与硬件类 ETF 显著回调 

7月智能科技 ETF行情呈现“应用强、硬件弱”的极致分化。人工智能、信创、数字经济

类 ETF 全线回调，人工智能 ETF 易方达月度下跌 20.92%，创业板人工智能 ETF 华宝下跌

27.50%，信创 ETF华夏下跌 12.40%，数字经济 ETF鹏扬下跌 24.10%；软件、传媒、游戏、

中概互联网等应用类 ETF逆市收涨，中概互联网 ETF易方达月度上涨 16.96%，软件 ETF嘉

实上涨 3.94%，传媒 ETF广发上涨 3.91%，游戏 ETF华夏上涨 1.55%。  

7 月板块内部切换的核心来自估值逻辑与资金轮动的双重驱动。硬件端此前受益于 AI 

Capex扩张预期，估值快速抬升后面临由资本开支（Capex）转向投资回报（ROI）验证的

逻辑切换，叠加拥挤度出清压力，人工智能硬件端调整幅度显著大于应用端。资金边际流

向软件、传媒、互联网等应用与平台赛道，游戏 ETF 华夏近 1 月资金净流入 9.52 亿元，

传媒 ETF广发净流入 5.97亿元，人工智能 ETF易方达虽月度收跌，但仍获资金净流入 9.59

亿元，反映市场对 AI产业中长期方向的配置意愿仍在。 

 

图表 1：2025 年 1 月以来智能科技主题代表性 ETF 净值走势  

 

资料来源：Wind，金融街证券研究所 
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图表 2：2026 年 7 月智能科技主题代表性 ETF 资金净流入（亿元） 

 

资料来源：Wind，金融街证券研究所 

 

图表 3：智能科技主题 ETF 对应指数当前 PE 及 3 年以来分位数（%） 

 

资料来源：Wind，金融街证券研究所 
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图表 4：2026 年 7 月智能科技主题 ETF 业绩表现 

 

资料来源：Wind，金融街证券研究所 
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图表 5：2026 年 7 月 A 股主要宽基指数市场情况 

 

资料来源：Wind，金融街证券研究所 

 

图表 6：2026 年 7 月智能科技主题 ETF 跟踪指数市场情况  

 

资料来源：Wind，金融街证券研究所 

 

（二）板块行情：软件开发与出版领涨细分赛道，AI硬件端大幅回调 

软件开发、出版子板块领涨细分赛道。7 月计算机板块月度下跌 3.06%，传媒板块月度上

涨 3.09%，两大行业内部呈现应用端相对抗跌特征。计算机板块内软件开发月度上涨 1.92%，

相对计算机行业超额收益 4.97 个百分点；IT 服务月度下跌 3.97%，计算机设备月度下跌
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8.33%。传媒板块内出版月度上涨 8.13%，广告营销上涨 4.35%，影视院线上涨 2.90%，游

戏上涨 0.72%。申万通信月度下跌 31.90%，电子月度下跌 34.72%，硬件端调整幅度远大

于应用端，反映出当月资金由硬件向应用的结构性轮动特征。 

 

图表 7：2026 年 7 月申万计算机和申万传媒板块涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind，金融街证券研究所 

 

图表 8：计算机子板块，软件开发超额收益最大         图表 9：传媒子板块，出版超额收益最大 

 

 

 

资料来源：Wind，金融街证券研究所                            资料来源：Wind，金融街证券研究所 
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图表 10：重点申万计算机/传媒板块上市公司 2026H1 业绩情况 

 

资料来源：Wind，金融街证券研究所 

 

二、行业动态 

（一）游戏数据：2026H1 游戏市场收入 1884.5 亿元，同比增长 12.17% 

2026 年上半年中国游戏市场延续增长态势。根据中国游戏产业报告数据，上半年中国游

戏市场实际销售收入 1884.5 亿元，同比增长 12.17%；自研游戏市场收入 1633.56 亿元，

同比增长 16.31%；海外自研游戏收入 123.72亿元，同比增长 30.22%，出海收入增速高于

国内市场；小程序移动游戏收入 316.57亿元，同比增长 36.01%，延续高增长态势。 

 

图表 11：2026H1 国内游戏市场实际销售收入         图表 12：2026H1 自研游戏国内市场实际销售收入 
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资料来源：中国游戏产业研究专家委员会，金融街证券研究所    资料来源：中国游戏产业研究专家委员会，金融街证券研究所 

图表 13：2026H1 自研游戏海外市场实际销售收入         图表 14：小程序移动游戏市场收入 

 

 

 

资料来源：中国游戏产业研究专家委员会，金融街证券研究所    资料来源：中国游戏产业研究专家委员会，金融街证券研究所 

 

（二）AI 应用数据：ChatGPT、豆包、千问稳居前三，腾讯 WorkBuddy 增速 397%  

7 月 AI 应用呈现头部集中、开源崛起的格局。据 AI 产品榜数据，ChatGPT 月活正式突破

10 亿 MAU，稳居全球总榜首位；豆包以 3.17 亿 MAU 位列全球第二，但四月以来连续三个

月下滑，累计跌去 1865 万月活；千问则以 2.60 亿 MAU 排名第三，环比连续增长 3.65%，

与豆包的差距从五月的 9627 万快速收窄至 5709 万。增速榜显示，WorkBuddy 以 397.50%

的环比增速居全球与国内增速榜首，Kimi智能助手借K3开源反弹15.53%，猫箱增长30.95%，

反映出模型能力升级与开源生态对用户流量的拉动。随着模型层降价与多模态能力成熟，

AI应用正从工具使用向工作流嵌入演进，用户规模和留存将成为下一阶段竞争关键变量。 

 

图表 15：7 月 AI 产品榜-全球总榜情况     图表 16：7 月 AI 产品榜-国内总榜情况      
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资料来源：AI 产品榜，金融街证券研究所                         资料来源：AI 产品榜，金融街证券研究所   

 

 

 

图表 17：7 月 AI 产品榜-全球增速榜情况           图表 18：7 月 AI 产品榜-国内增速榜情况    

 

 

 

资料来源：AI 产品榜，金融街证券研究所                        资料来源：AI 产品榜，金融街证券研究所   

 

（三）影视数据：7月电影票房 50.2 亿元，同比增长 23.3%，头部效应明显 

2026 年 7 月电影月度票房 50.2 亿元，同比增长 23.3%，月度票房回升主要来自头部影片

贡献。《功夫女足》7月 11日上映，当月票房 209704万元，票房占比 41.8%，居月度首位；

《八仙》7 月 18 日上映，当月票房 99591 万元，占比 19.8%；《蜘蛛侠：崭新之日》7 月

29日上映，当月票房 48125万元，占比 9.6%。前三影片合计贡献逾七成月度票房。 

 

图表 19：2015 -2026 年 7 月电影票房趋势情况 
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资料来源：拓普数据，金融街证券研究所 

 

 

图表 20：2026 年 7 月 Top10 票房电影  

排名 电影名称 上映日期 
当月票房 

（万元） 
票房占比 首日排片 美誉度 

1 功夫女足 7 月 11 日 209704 41.80% 48.20% 8.1 

2 八仙！ 7 月 18 日 99591 19.80% 22.30% 9.1 

3 蜘蛛侠：崭新之日 7 月 29 日 48125 9.60% 41.30% 8.7 

4 小黄人与大怪兽 7 月 3 日 30183 6.00% 26.50% 8 

5 四渡 6 月 26 日 16340 3.30% 25.10% 9.1 

6 想你了 7 月 17 日 16005 3.20% 14.40% 8.1 

7 特立独行 7 月 3 日 13641 2.70% 23.40% 8 

8 后室 6 月 26 日 13286 2.60% 9.30% 7.4 

9 三国第一部：争洛阳 7 月 10 日 8720 1.70% 15.60% 8.9 

10 痴迷 7 月 24 日 7588 1.50% 7.80% 8.4 

资料来源：拓普电影，金融街证券研究所 

 

（四）行业要闻：Kimi K3 开源、OpenAI 降价、字节 Seedance 2.5 发布 

Kimi K3 正式开源：全球首个 3万亿级参数开源模型落地。7月 27日，月之暗面 Kimi正

式开源 Kimi K3完整模型权重，为全球首个落地的 3万亿参数级开源大模型。据第三方平

台 Artificial Analysis数据显示，K3在保持第一梯队性能的同时，BrowseComp基准单

次任务成本仅为 GPT-5.6 Sol 的一半，较 Claude Fable 5便宜近一个数量级。月之暗面

称每个人都可以下载并部署 Kimi K3 模型—无论是用于内部研发，还是嵌入到面向终端

用户的产品中均可自由使用，由此可见开源社区有望迎来新一轮创新浪潮。（科创板日报） 
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DeepSeek-V4-Flash 正式版 API 上线公测。7 月 31 日，“国产大模型风向标”DeepSeek 宣

布，DeepSeek-V4-Flash 正式版 API 上线公测。这也是外界期待已久的 DeepSeek 正式版官

宣上线，据了解，DeepSeek-V4-Flash-0731 的模型结构、尺寸和 DeepSeek-V4-Flash-preview

保持一致，仅重新进行后训练。不过，据 DeepSeek 特别说明，目前公测仅限 API（接口

端），大家常用的 App 和网页端暂无法体验最新能力，DeepSeek-V4-Pro 正式版将会尽快发

布。据官方更新日志显示，V4-Flash 正式版在 Agent 能力上大幅增强，基准测试远超 Preview

版本。（澎湃） 

字节跳动发布 Seedance2.5，单次生成时长达 30秒。7月 31日，字节跳动发布新一代视

频创作模型 Seedance2.5。据官方披露，用户对视频创作模型的期待正从“生成一个片段”

走向“完成一段创作”。于是，Seedance 2.5 延续 Seedance 2.0 统一的多模态音视频联

合生成架构，重点突破长叙事能力、多模态参考能力和编辑能力。核心亮点包括单次生成

时长达 30 秒，支持多轮延长，优化镜头衔接和场景过渡；多模态参考能力方面，用户单

次输入最多 30张图片、10段视频、10段音频作为参考素材等。（第一财经） 

降价 80%！OpenAI 下调 GPT-5.6 Luna 模型费用。在 GPT-5.6 系列发布约 3 周后，

OpenAI 公司 7 月 31 日宣布下调 GPT-5.6 Terra 和 GTP-5.6 Luna 两款模型的调用费

用，本次调整暂不影响 GPT-5.6 Sol 模型。对于本次降低费用原因，OpenAI 在官方博文

中指出，普及先进智能是公司的核心使命，通过不断降低客户使用成本，确保通用人工智

能（AGI）造福全人类。(IT之家） 

IT之家援引博文介绍，附上 GPT-5.6 Terra 调整费用如下： 

 

 

三、投资建议 

7 月智能科技板块内部呈现 “应用走强、硬件走弱” 的结构切换：硬件端受估值逻辑从

资本开支（Capex）转向投资回报（ROI）验证，叠加板块拥挤度出清拖累，资金边际流向

应用与平台方向。国产开源模型加速跻身全球第一梯队，Kimi K3 凭借 2.8T MoE 参数规

模与 100 万 Token 上下文能力，显著提升性价比；OpenAI 降价与字节 Seedance 2.5 

迭代则进一步降低单位 Token 及内容生产成本，持续打开 AI 应用渗透空间。当前多数

人工智能主题 ETF 年内仍维持正收益，可结合自身风险偏好采取分批配置策略。 

四、风险提示 

政策监管风险、技术发展不及预期风险、市场波动风险、跟踪误差风险、ETF流动性风险、
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AI推理算力供需阶段性紧张风险。 
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