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马年春节的热度逐渐散去，节后首个交易
日，中证影视主题指数暴跌6.73%，光线传媒、中
国电影、横店影视等多只个股跌停。节前还在
押注“最强档期”的抢筹资金，节后便上演夺路
而逃的踩踏行情。

更具戏剧性的是，从数据看，今年春节档无
疑热闹非凡：总票房57.52亿元，总场次435万刷
新影史纪录，观影人次1.2亿次，连续八年破亿。
一张电影票根，甚至串联起从新疆克拉玛依到
青岛东方影都的文旅消费热潮。

然而，这组数据的另一面，是整体上座率仅
22.5%，较2025年春节档的超50%近乎腰斩。平均
票价降至47.8元，创下近六年新低。影院试图“以
量补价”，结果却是供需错配——场次增加了，愿
意走进影院的观众并未同步增长。这释放出一
个危险信号：“必看”的刚性需求正在减弱。

影片格局的断层，进一步印证了市场的冷
酷。市场两极分化愈发严重。档期内，《飞驰人
生3》以超29亿元领跑，贡献了过半票房；亚军

《惊蛰无声》仅收获8.68亿元。这种“一超多弱”
的格局，与往年的“双引擎”形成鲜明对比。

2023年春节档，《满江红》逆袭《流浪地球2》
最终夺冠，两部影片联手拿下47.74亿元档期票
房，实现“双20亿元”产出；2024年，《热辣滚烫》

《飞驰人生2》在春节档分别以26.81亿元、23.66
亿元的表现，占据春节档前两名；2025年春节
档，既有《哪吒2》的“影史奇迹”，第二名《唐探
1900》也拿到了22.79亿元的成绩。

对于全年最重要的“黄金”档期，从业者们
过去十年建立起的“方法论”正一次次失灵。这
不仅是预期与现实的错配，更折射出中国电影
产业在“后爆款时代”不得不面对的问题——春
节档的逻辑正在改变，“大片带头，小片喝汤”的
时代结束了，春节档似乎不再是一个“旱涝保
收”的优质档期。

若将目光仅局限于票房数字的起伏，我们
或许会错过中国电影产业更具意义的转型。事
实上，当票房增速放缓，电影的经济价值正在向
更广阔的产业维度延伸。

2026年春节档的一大关键词是“票根经
济”。国家电影局等部门启动“2026电影经济促
进年”，推出“跟着电影去旅游”“跟着电影品美
食”等活动。一张小小的电影票根，变成了打通
餐饮、娱乐、旅游的“万能通行证”。

青岛的“票根经济”商家联盟从200余家扩
容至700余家；贵州贵阳越界影城凭借“电影+”
联动，外地影迷占比超40%；《飞驰人生3》取景地
四川甘孜和青海德令哈，酒店预订量同比增长
40%和71%。这些数据说明，电影正在从一个封
闭的“内容产品”转变为开放的“流量接口”。

这种转变的意义在于重构了电影产业的估
值逻辑。过去，市场对影视公司的评价高度绑
定在单片票房上，导致股价如同过山车——押
中爆款则一飞冲天，票房不及预期则跌停。

而当“电影+”模式跑通，电影的变现路径被
拉长。一部电影的价值不再定格于下映时的最

终票房，而是延伸至文旅景区、商业综合体的餐
饮消费、非遗产品的衍生开发。这种多元变现
虽然尚未完全体现在影视公司的财务报表中，
但它为行业提供了一个脱离“票房依赖症”的可
能性。

理解了上述背景，再来看影视股的节后表
现，就不会简单地将其归结为“情绪波动”。

股价波动的本质是市场对“春节档信仰”的
一次价值重估。长期以来，资本市场对春节档
抱有惯性期待：档期越长、影片越多、票价越高，
票房就一定破纪录。但2026年的现实证明，在
内容为王的时代，档期的长度敌不过爆款的高
度，影片的数量抵不上话题的浓度。

这也意味着，押注春节档不再是“闭眼赚
钱”的确定性机会。未来的投资逻辑，必须从博
单片爆款，转向考察公司的内容工业化能力、IP
系列化运营能力，以及“电影+”生态的布局
深度。

值得一提的案例是《熊出没·年年有熊》。
这部连续12年登陆春节档的动画IP，以稳定的品
质拿下档期票房第四，场均人次稳居第二。它
证明了长线运营的IP价值——不追求单集爆
发，但求年年相见。对于追求确定性的资本市
场而言，这种“稳稳的幸福”或许比押注爆款更
具吸引力。

在2026年的起点展望中国电影产业，其正
站在两个“奇点”的交会处。

一边是技术奇点。今年春节档，AI技术已

深度介入行业。《星河入梦》贴合AI话题展开叙
事，《镖人》的片尾彩蛋也由AI生成。在拍摄端，
CINITY LED、4K 60帧等高规格制式成为标
配，中国自主研发的放映技术正在重塑视听
体验。

另一边是内容之魂的坚守。《镖人》剧组在
60℃的吐鲁番沙漠中实景拍摄，演员身着重甲
拒绝替身；《飞驰人生3》将航拍机改装至时速
220公里，在高原上紧贴赛车完成极限追拍。这
些“捍卫艺术质感”的幕后故事提醒我们，无论
技术如何迭代，观众真正渴望的，始终是那些能
引发情感共振的好故事。

2026年春节档虽然没有再次创造出票房神
话，但它以一种更冷静的方式，推动行业回归常
识：内容永远是根本，档期只是舞台。当狂欢退
潮，那些拥有内容定力、IP积累的企业，才能在
市场的起落中走得更远。

今年春节档为何没有“票房神话”
■ 谢若琳

近日，证监会发
布《私募投资基金信
息披露监督管理办
法》（以下简称《信披
办法》），这是首部落
实《私募投资基金监
督管理条例》（以下
简称《私募条例》）的
行政规章，弥补了私
募基金信息披露专
门行政规则空白。

《信披办法》直
击行业痛点，全面细
化市场各方责任，破
解“嵌套迷雾”，并对
不同类型机构作出
差异化信披安排，明
确合规底线，并加大
违法惩戒力度，为行
业规范发展筑牢制
度根基。

其一，提高透明
度，破解行业信息不
对称难题。近年来，
私募基金发展迅速，
已成为资管领域重
要力量。但由于其
信披准确性、及时性
不足，引发了一些风
险事件。对此，《信
披办法》扩大了信披
义务主体范围，明确
基 金 管 理 人 、托 管
人、销售机构以及股
东、合伙人、实际控
制人等相关方的责
任和义务，首次全面
界定了各市场主体
责任，构建起全链条
责 任 体 系 。 同 时 ，

《信披办法》对私募基金投资运作全
流程提出了明确披露要求，强调“穿
透披露”原则，要求嵌套投资需披露
穿透后的投资资产情况，确保投资者
知情权；并根据私募证券以及股权基
金的不同运作特征，在披露内容和频
率上设置差异化安排，提升信披制度
的可执行性和效率。

其二，设置禁止性行为，划定合
规“红线”。《信披办法》首次以行政规
章形式明确列出了七类禁止性行为，
包括禁止虚假记载、误导性陈述或重
大遗漏，禁止业绩预测、保本保收益
承诺、公开或变相公开披露、夸大过
往业绩、诋毁同行等，清晰界定了私
募信披的合规边界，有助于从源头遏
制行业乱象，引导行业规范提质。

其三，加大信披违法违规行为处
罚力度，确保制度落地生效。制度的
生命力在于执行，《信披办法》一方面
衔接《私募条例》，对违法违规行为依
法实施行政处罚；另一方面，增设独
立罚则，明确管理人、托管人、销售机
构及其从业人员，以及管理人的股
东、合伙人、实控人违反规定后的处
罚措施，确保信披制度落地执行。

《信披办法》的出台，是保护投资
者、净化行业生态、推动私募基金行
稳致远的关键一步，将推动私募基金
走向“量质齐升”的新阶段。

一是投资者权益保护制度基础
更牢固，提升市场投资信心。《信披办
法》全方位保障投资者的知情权，明
确了披露内容和频率，强化穿透式披
露和风险揭示，确保投资者看清资金
流向与运作风险的全过程；鼓励管理
人自主披露内容，为投资决策提供支
撑。此外，新规也为投资者监督、维
权提供了法治保障。在“看得见的透
明”与“触得到的保障”下，市场对私
募基金的信心有望提升。

二是机构优胜劣汰将加速，重塑
行业生态。随着信息透明度的提高，
合规能力将成为私募机构的核心竞
争力。新规下，穿透披露、强制审计
等要求将大幅提升行业合规成本，管
理不规范、合规能力薄弱的机构将被
加速出清，资金将进一步向治理完
善、信披透明、恪守信义义务的机构
集中。

三是监管“拼图”进一步完善，夯
实高质量制度基石。《信披办法》的出
台，标志着私募监管体系完成了从

“单点突破”到“系统集成”的关键升
级。一方面，在强化行政监管的同
时，新规压实了托管机构和审计机构
的外部监督职责，推动行政监管与外
部监督形成合力，提升行业规范运作
水平。另一方面，作为落实《私募条
例》的首部规章，《信披办法》也为后
续围绕私募基金募集、投资运作等重
点环节出台更多部门规章和规范性
文件奠定了基础，推动私募基金监管
迈向体系化、法治化的新阶段。

截至今年1月底，我国私募基金行
业规模已经达到22.4万亿元。未来，随
着新规正式施行、配套措施落地以及
其他重点环节行政规章的出台，我国
私募基金行业将迎来更加规范、透明、
健康的发展环境，行业将加速回归受
托责任本质，提高资本配置效率，更好
服务实体经济高质量发展。
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2月28日，重庆公布2026年首批《城市更新
机会清单》，清单共收录重庆市207个优质项目，
总投资近1200亿元，涵盖老旧小区改造、产业园
区升级、商业商办盘活等多个领域。

笔者观察到，在去年7月14日至7月15日召
开的中央城市工作会议“城市发展正从大规
模增量扩张转向存量提质增效”的顶层定调
下，各地城市更新正提速加力，物业管理行业
随之迎来深刻战略转变。物企普遍告别此前
粗放扩张与盲目并购路径，以“不进则退”的
行业紧迫感，全面切入城市服务运营新赛
道。这不仅重新定义了城市服务的核心能力
边界，更清晰勾勒出存量治理时代城市服务
的演进方向。结合多家物企2025年经营总结
与市场化拓展实践看，过去一年，物管行业市
场化拓展更重战略协同，更讲服务纵深，高质
量拓展成为主流。

受房地产行业转型影响，传统住宅物业扩
张增速放缓，物企主动将服务触角延伸至市政
环卫、高校医院、社区养老、政府公建等场景，推
动物业服务深度融入基层治理、城市更新与公
共服务体系，实现从空间管理向全域一体化服
务升级。

当前，物业管理行业聚焦四大赛道延伸业
务。其一，医疗、教育、政府公建等公共服务赛
道；其二，国家战略性新兴产业聚集园区、零碳
产业园等产业运营赛道；其三，商业、文旅等创
新场景服务；其四，老旧小区改造、社区养老等
民生服务。在拓展模式上，物企以公开投标、合
资合作、审慎收并购等方式抢抓城市运营服务
机遇，打造标杆项目以点带面。比如，万物云是
典型代表，其已沉淀108个城市服务项目，覆盖
全国26个城市，涵盖老城老街、新城新区、科创
片区等多元场景，形成可复制、可推广的城市服
务解决方案。

另一方面，AI与数智化深度赋能，创新商业
模式，构筑核心竞争力壁垒。政策红利与科技
升级共振下，“AI+科技赋能”成为物企降本增
效、提升竞争力的关键抓手，数智化布局领先的
企业更易占得先机。部分头部物企聚焦城市运
营、物业清洁等核心场景，规模化应用人工智
能、服务机器人、物联网、无人机、算力平台等技
术，显著提升服务效率与品质。另有头部企业
主动构筑高附加值、强专业化壁垒，与数字基

建、云计算龙头深度绑定，共享科技赛道增长
红利。

其中，万物云与武汉金融街集团的合作颇
具示范意义，双方在江汉区落地“物业城市”全
域智能运营管理模式，推动城市管理经费投入
下降8%，街道满意度提升至93.4%，实现治理效
能、民生体验、经营效率的多重提升。这为城市

高质量发展注入鲜活动力。
总体来看，物管行业正将转型“金点子”转

化为高质量发展“金钥匙”，以专业化运营补齐
城市服务短板、提升服务品质。在政府主导、企
业运营、多方协同的治理框架下，物企深度参与
城市更新与存量治理，有望走出一条市场化、智

能化、精细化的智慧城市治理新路径，为行业打
开长期成长空间。

物企投身“城市运营”是服务升级重要手段
■ 王丽新

日前，市场监管总局公布了5起人工智能领
域不正当竞争典型案例，其中，有3家公司涉及
仿冒知名人工智能品牌、混淆市场。

具体来看，北京奥蓝德运营的“DeepSeek本
地部署工具”，与DeepSeek官方无任何关联，却
在网站多处使用“DeepSeek”字样及官方图标，
还通过竞价排名借势引流，将山寨工具包装成
官方正品；杭州博珩在未经授权的情况下使用
与DeepSeek官方相同的字样及高度相似的图标
对外宣传，用高度相似的包装让用户误以为其
与官方存在深度关联；上海熵云则将自身调用

OpenAI接口的普通服务，伪装成“ChatGPT中文
版”，用高度类似官方的头像和有误导性的简
介，让消费者“真假难辨”，进而注册付费。

在笔者看来，上述行为实则是破坏行业生
态的大隐患，其不仅侵犯了合法经营者的知识
产权与商业利益，更让普通用户陷入信息不对
称的困境。用户花钱购买的所谓官方服务，实
际是没有核心技术的山寨产品，既损害了用户
合法权益，也透支了公众对人工智能行业的信
任。

对上述行为放任不管，则可能形成劣币驱

逐良币的恶性循环。当越来越多投机取巧的山
寨主体获利，就会挫伤研发投入的积极性，甚至
阻碍整个AI产业的技术创新；与此同时，那些被
仿冒的企业，也不得不投入大量精力维权打假。

当前，我国人工智能产业正处在技术突破
加速、场景落地扩围、商业变现破局的关键期，
行业需要一个清朗透明、公平有序的竞争环
境。技术创新本身就具有高风险，更需要强有
力的知识产权保护支撑；商业模式仍在探索，更
需要严格规范的市场秩序护航。

整治AI行业的山寨现象，需要监管层、行业

协会与企业协同发力。监管层需持续完善AI领
域反不正当竞争法律法规，强化科技赋能监管，
精准识别仿冒混淆等违规行为，加大查处力度，
让“李鬼”无处遁形；行业协会需发挥自律作用，
引导企业践行诚实信用原则，坚决抵制仿冒混
淆行为，营造“尊重创新、拒绝山寨”的行业氛
围；而AI企业则应坚守初心，同时善于运用法律
武器保护自身权益，守护AI产业的创新生态。

AI赛道拼的是硬核科技与长期价值，更需
要杜绝山寨以及“李鬼”。唯有清朗公平的市场
环境，才能推动我国人工智能产业行稳致远。

别让山寨产品拖了AI行业发展的后腿
■ 田 鹏


