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市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《人工智能周报（25 年第 40周）-谷歌即将发布 Veo 3.1，ChatGPT

应用生态正式上线》 ——2025-10-12

《互联网行业 2025 年 10 月投资策略-港美股巨头估值差异快速

收敛，国内巨头加码投入 AI》 ——2025-09-30

《人工智能周报（25 年第 38周）-阿里开源深度研究 Agent 模型

Deep Research，美团首款 Agent“小美”公测》 ——2025-09-22

《互联网行业2025年 9月投资策略-港股互联网已处于全球估值

洼地，AI 驱动中报业绩释放》 ——2025-09-03

《人工智能周报（25年第 34 周）-英伟达或暂停生产 H20 芯片，

DeepSeek-V3.1 正式发布》 ——2025-08-25

人工智能动态：1）公司动态：①OpenAI推出AI浏览器并完成Mac端 AI界

面Sky开发商收购；②Meta重组AI团队，裁员600人聚焦前沿模型研发；

③Google升级AI Studio推出vibeCoding，降低开发门槛强化Gemini生态

竞争力；④华为发布鸿蒙6；⑤夸克上线对话助手，神秘“C计划”正式落

地；⑥腾讯预计正式发布ima2.0。

2）底层技术：①DeepSeek 发布开源新型文字识别模型 DeepSeek-OCR；

②腾讯发布并开源混元世界模型 1.1（WorldMirror）；③百川智能正式

发布循证增强医疗大模型 Baichuan-M2 Plus；④港科大开源 DreamOmni2

模型。

3）行业政策：①十四届全国人大常委会第十八次会议审议网络安全法修正

草案，拟新增 AI 安全与发展框架性规定，同时强化法律责任与个人信息保

护衔接；②科技部部长阴和俊在中共中央新闻发布会上明确 “十五五” AI

发展核心方向。

投资建议：AI 已呈现对互联网巨头广告业务场景、云计算场景和企业效率

方面的明显作用，典型体现在Q2腾讯广告持续保持在 20%增长、阿里云增

速环比提速至 26%，同时利润端腾讯、腾讯音乐、快手等公司经营效率提升

明显。此外，近期随着百度、阿里为代表的互联网公司推出自研芯片，完成

芯片、模型、应用全链条布局的云厂有望实现市场份额的持续提升。建议继

续聚焦AI主线，推荐腾讯控股、阿里巴巴、快手、百度集团、美图公司，

以及与宏观经济关联度较低的腾讯音乐和网易云音乐。

风险提示：政策落地不及预期风险，技术商业化瓶颈风险，供应链波动

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 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 637.5 5,835,466 23.69 27.18 25.3 22.0

9999.HK 网易-S 优于大市 230.6 730,531 11.29 12.12 19.2 17.9

3690.HK 美团-W 优于大市 100.6 614,800 -0.01 4.27 22.1

9888.HK 百度集团-SW 优于大市 117.8 323,970 7.23 6.77 15.3 16.4

1024.HK 快手-W 优于大市 75.0 324,104 4.07 4.92 17.3 14.3

9988.HK 阿里巴巴-SW 优于大市 168.3 3,212,558 6.89 5.86 22.9 27.0

TME.N 腾讯音乐 优于大市 22.9 35,755 5.64 6.5 27.0 23.4

9899.HK 网易云音乐 优于大市 246.4 53,682 14.54 12.09 16.5 19.9

PDD.O 拼多多 优于大市 134.0 190,176 16.97 20.96 14.4 11.7

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

OpenAI 推出 AI 浏览器，随后完成 Mac 端 AI 界面 Sky 开发商收购。10 月 21 日，

OpenAI 发布首款独立 AI 浏览器 ChatGPT Atlas。据智通财经报道，此举将大模型

深度嵌入网页浏览流程，支持内容总结、商品比较等实时交互功能，并引入"代理

模式"实现航班预订、表单填写等自动化操作。该产品通过客户端层实现网页上下

文感知与持久会话，标志着 AI 竞争从模型层向"应用入口层"延伸，对多步任务自

动化场景具有重要价值。此外，华尔街见闻称，10 月 23 日，OpenAI 宣布收购 Mac

端 AI 界面 Sky 的研发方 Software Applications，该团队含前苹果核心成员，曾

打造被苹果收购的 Workflow。此举旨在补全 ChatGPT 桌面端系统整合短板，计划

将其技术融入 ChatGPT，强化 Mac生态适配与办公场景自动化能力，加速 AI从“对

话工具”向“任务助手”转型。
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Meta 重组 AI 团队，裁员 600 人聚焦前沿模型研发。10 月 22 日，Meta 宣布对旗

下超级智能实验室（MSL）实施裁员约 600 人，系其今年 AI 领域最大规模调整。

据澎湃新闻报道，此次裁员主要波及 AI 基础设施、FAIR 基础研究及产品相关部

门，FAIR 资深研究员田渊栋等核心人才被裁，引发 OpenAI 等企业争抢。此外，

此次裁员由首席 AI 官 Alexandr Wang 主导，其领导的新成立团队 TBD Lab 未受影

响且在持续招聘，呈现明显“保新弃旧”倾向，核心是战略重心向实用化模型与

产品落地倾斜。同时 Meta 强调并未缩减 AI 投入，年内资本支出上限已上调至 720

亿美元，聚焦下一代技术研发。

Google 升级 AI Studio 推出 vibeCoding，降低开发门槛强化 Gemini 生态竞争力。

10 月 22 日，Google 宣布旗下 AI 开发平台 AI Studio 推出“vibe coding（氛围

编程）”全新体验，以“提示到应用”的流畅流水线重构开发流程，标志其从“代

码助理”向可视化构建平台升级。据腾讯网报道，该功能集成于新上线的

“Build”标签页，默认搭载 Gemini2.5 Pro 模型，支持灵活调用 Nano Banana

轻量模型、Veo 视频理解、Imagine 图像生成等工具套件，用户仅需自然语言描述

需求，系统即可自动组装组件生成完整应用。此次更新被理解为谷歌为 Gemini3.0

发布铺路，通过降低 AI 应用开发门槛，强化 AI Studio 作为生态入口的地位，以

易用性优势应对 OpenAI Codex 等竞品竞争，加速开发者向谷歌 AI 生态聚集。

华为发布鸿蒙 6。10 月 22 日，华为发布鸿蒙 6 并向首批 90 多款机型开放升级。

据界面新闻报道，此次核心实现跨生态互传与 AI 智能体两大突破：依托星河互联

架构，通过“碰一碰”即可与 iPhone、Mac 等苹果设备无流量高速互传，速率达

160MB/s，解决双生态数据流转痛点；同步上线首批 80 多个覆盖教育、生活等领

域的应用智能体，可联动小艺完成旅行规划、点单等任务。此次升级通过跨生态

兼容降低用户迁移门槛，以 AI 智能体丰富场景体验，进一步完善鸿蒙生态的差异

化竞争力。

夸克上线对话助手，神秘“C 计划”正式落地。10 月 23 日，阿里巴巴旗下夸克正

式上线对话助手，是内部“C 计划”首个落地成果，标志着阿里加速 C 端 AI 入口

布局。据财联社报道，该功能深度融合搜索与对话能力，嵌入夸克 App 核心入口，

用户可一键切换使用，依托 Qwen 最新闭源模型 Qwen3-Max 及与通义实验室联合研

发的“可信生成”技术降低信息幻觉。此次发布未另起独立 App，而是基于夸克

1.5 亿月活（以年轻用户为主）的既有生态升级，强化阿里“云+模型+入口”AI

生态闭环，成为其 AI 能力向 C 端输出的核心载体。

腾讯预计正式发布 ima2.0。10 月 23 日，腾讯在 ima 一周年活动上宣布，旗下 AI

工作台 ima2.0 版本将于 10 月 27 日正式上线，此前已于 24 日启动内测。据

AITOP100 报道，作为业界首个融合 Agent 能力的个人知识库，ima 此次升级核心

落地“任务模式”与“AI 要点”两大功能，标志其从“问答工具”升级为主动执

行任务的“智能伙伴”。此举进一步强化腾讯在 AI 生产力工具领域的布局，通过

Agent 技术打通“搜—读—写”工作流，加速向企业与个人用户渗透。

（二）底层技术

DeepSeek 发布开源新型文字识别模型 DeepSeek-OCR。10 月 20 日，DeepSeek 正

式发布开源新型文字识别模型 DeepSeek-OCR。腾讯云开发者社区揭示该模型通过

"上下文光学压缩（COC）"技术实现 7-20 倍的文本 Token 效率提升，在 10 倍压缩

比下保持 97%以上准确率，解决了传统 LLM 长文档处理的 Token 瓶颈问题；同时

采用 SAM+CLIP 编码器与稀疏 MoE 解码器的异构架构，仅需 100-200 个 Token 即可

完成复杂文档处理，每日吞吐量可达 3300 万页，满足工业级应用需求。项目在

GitHub 发布 24 小时内获 4000+星标，被 OpenAI 创始成员评价为"重新定义模态协

同"的突破性技术。
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腾讯发布并开源混元世界模型 1.1（WorldMirror）。10 月 22 日，腾讯发布并开

源混元世界模型 1.1（WorldMirror）。根据量子位报道，作为 1.0 版本的升级迭

代，其是业界首个统一的前馈式端到端 3D 重建基座模型，突破了 1.0 输入单一局

限，支持多视图、视频及相机位姿、深度图等多模态先验注入，依托多模态先验

提示机制与全 Transformer 通用架构，可一次性输出点云、3D 高斯点等多类 3D

几何结果，性能达 SOTA 水平。此外，该模型采用纯前馈设计，单卡处理 8-32 视

图仅需 1秒，较传统方法效率提升千倍，已在 GitHub、Hugging Face 开放权重与

代码，为游戏开发、VR/AR、数字孪生等领域提供轻量化 3D 内容生成方案。

百川智能正式发布循证增强医疗大模型 Baichuan-M2 Plus。10 月 22 日，百川发

布 Baichuan-M2 Plus，首创六源循证推理（EAR）范式，从知识构建、检索匹配

到生成逻辑全链路解决医疗 AI 可信度问题。智东西指出，其技术架构通过三重核

心设计实现可信能力：构建涵盖原始研究、临床指南等的六级权威证据链屏蔽非

专业信息，从源头保障知识可靠性；采用 PICO 医学框架拆解问题，结合自研

Medical Contextual Retrieval 技术保留临床因果链，内置“审稿人”模型优先

匹配高等级证据；引入“奖励引用、惩罚臆测”的循证训练机制，输出结论均附

可追溯来源。该技术使模型医疗幻觉率较 DeepSeek降低 3倍、优于 OpenEvidence，

为辅助诊疗等严肃场景提供可信底层技术基座。

港科大开源 DreamOmni2 模型。10 月 23 日，港科大贾佳亚团队开源 DreamOmni2

模型，基于 FLUX-Kontext 基座优化，以三重技术创新破解多模态创作痛点。根据

香港科技大学官网与搜狐网报道，该模型首创特征混合-编辑数据生成-多参考生

成数据构建三阶段数据构建范式，填补抽象概念训练数据空白；引入索引编码与

位置偏移技术，实现多参考图精准区分，避免像素混淆；通过视觉语言模型（VLM）

与生成模型联合训练及 LoRA 微调，提升复杂指令理解与功能适配性。其在性能表

现的 205 个测试用例中物体迁移准确率、抽象属性一致性均超越 GPT-4o 与谷歌

Nano Banana，生成准确性较开源模型提升 37%，对象一致性领先 29%。模型已开

源代码与权重，为多模态编辑与生成提供轻量化技术基座，推动行业从“文字驱

动”向“多模态协同”演进。

字节跳动发布 3D 生成大模型：Seed3D 1.0 模型。10 月 23 日，字节 Seed 团队正

式发布 Seed3D1.0。据字节跳动官网报道，该模型基于 Diffusion Transformer

（DiT）架构，构建单张 2D 图到仿真级 3D 资产的端到端生成链路。其通过三阶段

数据处理管线将异构数据标准化，夯实训练基础；以 VAE+DiT 架构生成高精度且

物理完整的几何结构，搭配多模态控制与 PBR 材质框架保障纹理跨视角一致及真

实感。该模型 1.5B 参数性能领先当前市场，纹理材质生成优于现有开/闭源方案，

生成结果可直接导入 Isaac Sim 支撑具身智能训练，为 3D 场景构建提供轻量化技

术基座。

（三）行业政策

10 月 24 日，十四届全国人大常委会第十八次会议审议网络安全法修正草案，拟

新增人工智能安全与发展的框架性规定。根据中国人大网揭露，其核心内容包括

支持 AI 基础理论研究和关键技术研发、推进算力基础设施建设、完善伦理规范、

加强安全风险监测评估四大方向。此外，人民网相关报道提到该草案新增完善不

依法履行网络安全义务行为的处罚标准，并在个人信息保护方面加强与民法典、

个人信息保护法的衔接等规定。此次修订旨在对 AI 技术快速发展带来安全挑战的

针对性回应，标志着我国 AI 治理进入"制度护航"新阶段。

10 月 24 日，科技部党组书记、部长阴和俊在中共中央新闻发布会上结合《中共

中央关于制定国民经济和社会发展第十五个五年规划的建议》，明确“十五五”

时期我国人工智能发展的核心方向。中国网报道提到其具体包含强化基础研究与
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核心技术攻关，聚力突破新模型算法、高端算力芯片；深入实施“人工智能+”行

动，赋能科技创新、产业升级等领域；健全法律法规与伦理准则等治理体系；深

化国际合作共建全球治理体系等内容。

（四）重点事件预告

 10 月 27 日-28 日：Agentic AI Summit

 10 月 27 日-29 日：NVIDIA GTC Washington, D.C.

 10 月 28 日-29 日：第十届中国国际人工智能大会（CIAI2025）

 10 月 31 日：2025 中国人工智能技术峰会（AI Summit）

 11 月 1 日-2 日：第十一届中国智能技术与大数据会议

投资建议

AI已呈现对互联网巨头广告业务场景、云计算场景和企业效率方面的明显作用，典型

体现在Q2腾讯广告持续保持在20%增长、阿里云增速环比提速至26%，同时利润端腾

讯、腾讯音乐、快手等公司经营效率提升明显。此外，近期随着百度、阿里为代表的

互联网公司推出自研芯片，完成芯片、模型、应用全链条布局的云厂有望实现市场份

额的持续提升。建议继续聚焦AI主线，推荐腾讯控股、阿里巴巴、快手、百度集团、

美图公司，以及与宏观经济关联度较低的腾讯音乐和网易云音乐。

风险提示

政策落地不及预期风险，技术商业化瓶颈风险，供应链波动风险等。
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