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AI大模型Token中转服务行业研究



行业背景：Token成为AI时代硬通货

Ø 生成式AI浪潮席卷全球，大模型能力主要以API形式对外输出，Token是衡量与交易AI服务的“硬通货”，其获取与使用效

率直接决定应用开发的成本、性能与体验。

Ø 直接调用全球各家模型API，面临四大挑战：

网络与地域限制：Claude等国际顶尖模型存在直接访问障碍

支付与结算壁垒：海外模型普遍要求国际信用支付，部分地区用户与企业不便

技术集成复杂：各厂商接口协议、认证方式、错误代码各异，多模型集成维护成本高

成本与稳定性波动：定价动态调整、官方服务宕机频现，缺乏成本优化与风险规避机制



应运而生：连接上下游的数字立交桥

Ø 定位：精准切入上游供给与下游需求之间的市场缝隙，构建中间技术与服务层

Ø 对用户：一站式AI能力货架——统一API Key按需调用全球多种模型

Ø 核心价值：解决网络限制、支付壁垒、集成复杂、成本波动四大痛点



海内外头部Token中转平台

海外龙头

Ø OpenRouter：整合GPT-4、Claude、Mistral等20余种主流模型，提供统一API、智能路由、性能基准与开发者工具

Ø Portkey：专注企业级可观测性、DevOps功能与治理层，路由为核心能力之一

Ø Martian：基于机器学习的智能路由算法，自动实现成本与性能的最优化

Ø Vercel AI Gateway：深度集成Vercel前端开发生态，简化Web应用的AI集成体验

国内相关企业

Ø 七牛云AI：“国内直连型”聚合平台，支持OpenAI/Anthropic双协议，覆盖超130个模型

Ø 硅基流动 ：主打国产开源模型，主打免费额度和极低的成本，是预算有限或仅需使用国产开源模型用户的理想选择

Ø  EasyRouter：猎豹移动2026年5月推出的，聚合GPT、Claude等40余个大模型，以便捷的方式满足国内开发者出海需求



OpenRouter 估值短时间内从 13 亿跃升到70 亿+

在大模型厂商调用量快速攀升且API 接入成本居高不下的背景下，OpenRouter 以中间层路由的轻量模式卡位， 
一端对接 OpenAI、Anthropic、Gemina、Mistral 等多家模型供应商，另一端服务全球开发者。 三年时间做到 
82 人团队、估值站上 10 亿美元门槛，成为 AI 基础设施层不可忽视的玩家。2026.08.16 Bloomberg 曝 Stripe 
已敲定收购协议。中间曾出现 100 亿美元传闻价但未落地，最终协议价仍是 B 轮估值 5 倍以上。

2023

OpenSea创立Atallah

2026.05.26

1.13亿美元B轮

CapitalG 领投

2026.07

WSJ 曝多家巨头

接洽收购

2026.08.16

Bloomberg：

Stripe 已敲定协议

海内外头部Token中转平台估值快速攀升



Token中转站可定性为"大模型的销售渠道"，更多承担API出口、调用加速、模型整合的作用，并不掌握大模型本身的核心能力。也就是说，它处在产业链的中游偏末
端，属于大厂之外的补充性服务。

生意本质：典型的长尾服务

Ø 渠道环节而非核心层：定位“大模型的销售渠道”，承担API出口、调用加速、模型整合，不掌握大模型核心能力

Ø 门槛低、竞争分散：技术依赖开源方案，顶尖产研人员更倾向做自有API，参与者众多、单点规模有限

Ø 头部体量有限：头部中转项目月流水约500万元、毛利率近50%，属“走量”的中间生意，并非平台级核心业务

Ø 重服务、轻产品：区域政企与制造业项目依赖现场调研、系统联调、培训、运维，本质是多模型、多账号、多成本

的统一治理平台

Token中转站可定性为大模型的销售渠道，更多承担API出口、调用加速、模型整合的作用，并不掌握大模型本身的

核心能力。也就是说，它处在产业链的中游偏末端，属于大厂之外的补充性服务。Token中转站在技术层依赖开源

方案、门槛较低，很多顶尖产研人员也更倾向于做自有API而非中转站。门槛低意味着参与者众多、单点规模有限，

呈现典型的长尾格局。



Token消耗量爆发式增长，Token中转商市场空间仍在攀升
Ø 中国Token吞吐量：2024年约142.5万亿次 → 2025年约2,426.3万亿次，同比增长1,602.6%

Ø 驱动因素：AI使用形态由单次问答转向连续任务执行、复杂目标拆解、多步骤工具调用与多模态交互，调用频次、上下文

长度、并发需求同步提升

Ø 远期展望：2026年预计跃升至约5千万亿次；2030年预计达约53.2百亿亿个，2025-2030年CAGR约638.3%

Ø Token供应市场将释放长期、高确定性的增长潜力

公司 口径 2024 2025 2026H1 2025→2026H1 增量
OpenAI ARR $6B $20B+ $40B（年化，7月底） 2026/1 披露2x增长
Anthropic ARR（gross）~$1B ~$9B $65B（7月底） IPO 前投资者披露7x增

长
智谱 Z.ai 总收入 ¥3.1亿* ¥7.24亿 ¥18.1亿 半年已超2025全年2.5x
智谱 Z.ai MaaS API 

ARR
¥0.28亿 ¥17亿 >$10亿（整体ARR） 未披露

MiniMax 总收入 $30.5M $79.0M ~$115M 半年已超2025全年
Gemini 订阅收入 $0.3B $1.2B 未单列 Cloud Q2'26 $24.8B, 

+82% YoY

公司 核心调用量指标 增长轨迹（近期） 关键增速
OpenAI API 吞吐 ~2亿→150亿 token/分（2024末→2026初） ~75x
OpenAI ChatGPT 用户 WAU 300M(24末)→900M+(26初) 翻倍/年
Anthropic API 用量 月 API 调用 250亿+；token 量 3–5x YoY +300% YoY
Anthropic Claude.ai MAU 59M(Q1'25)→220M(Q1'26) 3.7x
Anthropic Claude Code 人均 1,549 API calls/月（4月） 编程调用 QoQ +300%
智谱 Z.ai Token 调用量 6个月 +15x 涨价83%后调用量仍 +400%
MiniMax M2 系列日均 Token 2025/12→2026/2 +6x；Coding +10x 低基数爆发

Gemini API 吞吐 7→10→16→22 B token/分（25/9→26/6） 环比 +60%→+37.5%（放缓）

Gemini AI Mode MAU 突破 1B+ DAU 同比 3x

模型调用量及用户仍然有指数级增长

大模型公司ARR高速增长



行业盈利模式与盈利水平

Ø 模式选择：轻资产平台以差价与订阅为主；运营商倾向交易分成

Ø 企业采购：大型企业年采购从数万元到数十万元不等



业务形态演进：从灰色通道到企业级智能中枢

驱动演进：监管收紧使灰色通道出清；企业级需求升级；增值服务构建护城河



未来发展趋势展望

Token中转站，这个诞生于AI大模型时代需求的新兴产业，在经历了短暂的野蛮生长后，正迅速步入一个以
“合规”为基石、以“价值”为导向的全新发展阶段。它已从一个简单的“代理通道”，进化为承载多模型调
度、成本优化、安全管控和开发者生态的关键基础设施。当前，该产业正处在一个快速增长与转型并存的阶段。



展望未来，我们认为Token中转站产业有以下几个发展趋势：
趋势一：全面合规化与品牌化
未来只有那些拥有完备合规资质、能够提供透明、可信服务的品牌，才能在市场中立足。用户在选择服务商时，会把合规
性作为首要考量因素。行业的竞争将从价格战转向品牌、信誉和安全能力的综合比拼。

趋势二：价值链延伸与服务深化
单纯的API通道代理将不再具备竞争力。领先的平台会沿着价值链向上下游延伸，提供更深度的服务，包括模型微调与管理
服务、Agent与工作流编排、垂直行业解决方案。

趋势三：技术驱动的极致智能化调度
随着模型数量的增长和性能的日益细分，如何匹配最优模型组合，将成为一个复杂问题。未来的中转站将利用AI技术来管
理AI调用，兼顾成本效益、性能指标、模型能力。

趋势四：市场集中度提升与生态整合
高昂的合规成本和技术门槛将不可避免地导致市场集中度的提升。少数头部平台将占据大部分市场份额。可能会出现大型
云厂商收购或战略投资领先的API聚合平台，将其能力深度集成到自身的云原生AI服务中，形成“算力-平台-模型-应用”
一体化的超级生态。

未来发展趋势展望



产业相关标的

硅基流动（未上市，已交表）公司推出一站式大模型API云服务平台SiliconCloud，提供大模型推理服务，被业内
称为“Token工厂”。

中科闻歌（1956.HK）正式发布企业级AI基础设施平台海汇TokSea。该平台以词元为基础单元，整合模型接入、
专业模型调用、智能路由、权限管理、成本监控与运营优化等能力，帮助企业建立可管理、可度量、可优化的AI
使用体系。

猎豹移动（CMCM.N）公司推出EasyRouter，通过统一接口调用海外GPT、Claude、Gemini、DeepSeek等40余个
主流大模型。

Palo Alto Networks（PANW.O）通过收购Portkey切入中转赛道，提供企业级AI网关平台，主打可观测性与治理能
力。

网易有道（DAO.N）正式发布企业级大模型聚合平台ThinkFlow，通过标准化API接口将DeepSeek、Kimi、Qwen
等20余款主流大模型纳入统一调度。

七牛智能（2567.HK）提供DeepSeek、GLM、MiniMax、Kimi 等主流大模型接入服务，兼容 Codex、Claude 
Code、Gemini CLI 等 AI Coding 工具。



Ø监管与合规风险

      行业监管政策持续收紧，不合规参与者面临出清；内容安全与数据合规体系建设成本高企，影响行业盈利预期。

ØAI概念股票可能波动较大

      当市场调整当中，由于缺乏历史估值对标，AI概念股票波动可能很大。

Ø行业竞争格局恶化

      行业进入门槛较低、参与者众多，价格竞争激烈，需要企业持续的资源投入。

Ø上游依赖风险

      中转站不掌握大模型核心能力，上游模型厂商定价与渠道政策变化，可能直接冲击现有商业模式。

风险提示
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