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轻工制造 

海外前沿模型迭代，实用性大幅提升 
  
一、本周专题 

Anthropic 推出新一代模型 Claude Fable 5.1 和 Mythos 5.1。根据机器之心微

信公众号 ，9月 2 日 Anthropic推出新一代模型 Claude Fable 5.1和 Claude Mythos 

5.1，其中 Fable 5.1 专为复杂推理、长周期任务和 Agent 工作流打造，面向普通

用户、开发者和企业开放，Mythos 5.1 则面向经过审核的高风险领域合作伙伴，

保持更严格访问控制。官方数据显示，Fable 5.1 在科学研究型 Agent 等方面提升

明显，多项基准测试的表现均优于上一代旗舰 Fable 5，且 Fable 5.1 在低、中等

推理强度下，已经能够取得接近甚至超过 Fable 5 的表现，结合缓存读取价格下调

75%，新版模型性价比明显提升。此外针对大规模模型蒸馏，Fable 5.1 也加入了

新的限制，当天以后创建的 API 账户将无法在保留 Claude 历史思考记录的同时，

手动修改多轮对话中的先前上下文，主要用于阻断一种已经公开的能力提取方法。 

OpenAI 正式发布新一代前沿模型 GPT-6 Astra。根据机器之心微信公众号 ，9

月 4 日 OpenAI 正式发布新一代前沿模型 GPT-6 Astra，定位为“世界上最智能、

最对齐的模型”，Astra 集中了 OpenAI 多年来在预训练、强化学习和对齐上的研

究成果，在电脑操作、浏览器使用、软件工程、网络安全、科学研究和专业工作等

领域全面刷新此前模型的能力。除了模型跑分之外，Astra 最大的特点是实现了更

少的 Token、更短的时间、完成更复杂的任务。OpenAI 将其称为“世界上最好的

computer use 模型”，还针对真实工作环境进行了专门训练，可以完成多步骤任

务，并直接产出文档、电子表格和演示文稿，也可以直接进入专业科学软件，检查

测序数据、分析遗传变异、运行模拟、拟合模型，使得科学研究能力显著提升，在

Terminal-Bench Science 0.1 中 Astra 得分达到 64.6%，超过 Claude Fable 5.1 的

52.6%。 

谷歌正式发布 Gemini 3.8 Flash 和 Gemini 3.8 Flash Cyber。根据新智元与机

器之心微信公众号 ，9 月 3 日谷歌正式发布 Gemini 3.8 Flash，以及专攻网络安全

的 Gemini 3.8 Flash Cyber。Gemini 3.8 Flash 在保持与 Gemini 3.7 Flash 相同速

度和成本优势的基础上，进一步提升了推理与代码能力，重点强化软件工程、Agent 

任务以及复杂多步骤推理场景。在 DeepSWE v1.1（长周期软件工程任务）测试中，

Gemini 3.8 Flash 能够自主完成复杂工程问题的端到端解决，在性能上超过了大多

数参数规模更大的前沿模型，同时成本仅为后者的一小部分，此外在专业知识领域

中也展现出了支撑关键企业级自主任务所需的可靠性。 

Meta 发布 Muse Spark 1.3。根据新智元微信公众号， 9 月 3 日 Meta 发布 Muse 

Spark 1.3，与 Muse Spark 1.2 相比减少了无效轮次，工具调用次数减少约 20%，

token 消耗减少约 25%，并且在长周期任务中能更好地保持需求。在模型测评得分

上 Muse Spark 1.3 较前代也有明显提升，接近前沿旗舰模型，成本上输入成本比

Fable 5 低 8 倍，输出成本低近 12 倍，性价比优势明显。 
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二、行业观点 

轻工制造 ：1）家居：我们认为，地产政策持续释放稳市场信号，二手房市场活跃

度及价格预期有望逐步改善，家居消费的需求预期和市场信心亦有望边际修复。当

前家居板块估值及机构配置仍处相对低位，悲观预期反映较为充分，具备一定安全

边际；随着地产预期企稳及消费信心修复，板块估值存在修复空间。2）包装：据

IDC，随着多个大厂相继推出新品、国补将智能眼镜纳入补贴范围、AI 应用落地进

程加快，智能眼镜市场有望延续高增长趋势；据维深信息，AI 眼镜结构复杂，涉

及多个零部件环节，关注 AI 眼镜市场高增长趋势下零部件及包装供应商投资机会。

金属包装行业在国内提价的带动下有望在 2026 年迎来盈利拐点，同时企业开始加

强海外市场布局，打开中长期成长空间。 

家用电器：1）社零方面，据国家统计局及 ifind 数据，2026 年 1-7 月，社会消费

品零售总额 287744 亿元，同比+1.2%。7 月份，社会消费品零售总额 39022 亿元，

同比+0.6% 。其中 7 月家用电器和音像器材类社零规模为 946 亿元，同比-1.9%，

2026 年 1-7 月累计值达到 6372 亿元，累计同比-6.6%。2）出口方面，据海关总

署及 ifind 数据，7 月家用电器出口金额为 88.54 亿美元，同比+6.6%，2026 年 1-7

月累计值达到 608.87 亿美元，累计同比+6.2% 。我们认为 7 月家电社零下滑主

要由于去年高基数影响，降幅环比有所收窄，家电出口表现相对较好。 

美容护理：悦己消费&颜值经济需求长期存在，但消费者消费行为更为理性，对于

产品质价比更为注重，国货品牌仍然表现出了一定的竞争力，当前国货品牌通过优

质的产品、适当定位的价格、优质的渠道及营销布局，有望长期抢占市场份额。 

黄金珠宝：我国金银珠宝消费展现出一定韧性，从行业发展趋势来看，随着黄金珠

宝产品精进、产品品质提升，高端产品愈发受到消费者偏好，黄金珠宝设计愈发得

到品牌方的重视，行业内或出现分化，重视产品的企业有望进一步获得消费者认可。 

教育：我们认为教育行业投资逻辑已经从政策驱动转向业绩驱动，教育行业整体估

值相对较低，未来有望迎来业绩、估值的戴维斯双击。未来随着“AI+教育”融合

持续深化，K12 筑牢基础教育根基、高教引领创新人才培育、职业教育衔接实体经

济，三者与 AI 教育深度绑定，龙头企业将凭借技术与资源优势，把握行业发展机

遇，推动行业实现高质量发展，同时兑现长期投资价值。 

博彩：博彩具备顺周期+高端消费属性，当前美国进入降息周期，中国亦推出一揽

子经济刺激措施，博彩有望受益于全球流动性增加、经济复苏、财富效应。澳门博

彩收入持续复苏，据澳门博彩监察协调局，2026 年 7 月澳门博彩毛收入 202.60

亿澳门元，同比-8.4%；2026 年 1-7 月澳门博彩毛收入 1471.61 亿澳门元，同比

+4.4%，恢复至 2019 年同期的 84.60%。 

餐饮、茶饮：我们认为，餐饮行业当前正处于复苏通道中，茶饮行业人群渗透率持

续提升，优质餐饮及茶饮公司有望凭借其差异化竞争力，打开业绩增长空间。 

酒旅：我们认为，随着文旅消费市场的复苏，及服务消费相关政策的推出，酒旅板

块有望持续保持高景气，龙头企业有望把握行业机遇，带动市场份额持续提升。 

风险提示：行业竞争加剧风险、原材料价格波动风险、技术迭代风险、消费复苏不

及预期风险等。 
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一、本周专题：海外前沿模型迭代，实用性大幅提升 

Anthropic推出新一代模型 Claude Fable 5.1和Mythos 5.1。根据机器之心微信公

众号，9 月 2 日 Anthropic 推出新一代模型 Claude Fable 5.1 和 Claude Mythos 5.1，其

中 Fable 5.1 专为复杂推理、长周期任务和 Agent 工作流打造，面向普通用户、开发者

和企业开放，Mythos 5.1 则面向经过审核的高风险领域合作伙伴，保持更严格访问控制。

官方数据显示，Fable 5.1 在科学研究型 Agent 等方面提升明显，多项基准测试的表现均

优于上一代旗舰 Fable 5，且 Fable 5.1 在低、中等推理强度下，已经能够取得接近甚至

超过 Fable 5 的表现，结合缓存读取价格下调 75%，新版模型性价比明显提升。此外针

对大规模模型蒸馏，Fable 5.1 也加入了新的限制，当天以后创建的 API 账户将无法在保

留 Claude 历史思考记录的同时，手动修改多轮对话中的先前上下文，主要用于阻断一种

已经公开的能力提取方法。 

 

图表1：在科学研究型 Agent 等多项基准测试中 Fable 5.1 的成绩均超过 Fable 5  

 

资料来源：机器之心微信公众号，长城证券产业金融研究院 

 

OpenAI正式发布新一代前沿模型 GPT-6 Astra。根据机器之心微信公众号，9 月 4 日

OpenAI 正式发布新一代前沿模型 GPT-6 Astra，定位为“世界上最智能、最对齐的模型”，

Astra 集中了 OpenAI 多年来在预训练、强化学习和对齐上的研究成果，在电脑操作、

浏览器使用、软件工程、网络安全、科学研究和专业工作等领域全面刷新此前模型的能

力。除了模型跑分之外，Astra 最大的特点是实现了更少的 Token、更短的时间、完成

更复杂的任务。OpenAI 将其称为“世界上最好的 computer use 模型”，还针对真实工

作环境进行了专门训练，可以完成多步骤任务，并直接产出文档、电子表格和演示文稿，
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也可以直接进入专业科学软件，检查测序数据、分析遗传变异、运行模拟、拟合模型，

使得科学研究能力显著提升，在 Terminal-Bench Science 0.1 中 Astra 得分达到 64.6%，

超过 Claude Fable 5.1 的 52.6%。 

 

图表2：在多项基准测试中 GPT-6 成绩超过 Fable5.1 

 

资料来源：机器之心微信公众号，长城证券产业金融研究院 

 

谷歌正式发布 Gemini 3.8 Flash 和 Gemini 3.8 Flash Cyber。根据新智元与机器之

心微信公众号，9月 3日谷歌正式发布 Gemini 3.8 Flash，以及专攻网络安全的 Gemini 3.8 

Flash Cyber。Gemini 3.8 Flash 在保持与 Gemini 3.7 Flash 相同速度和成本优势的基础

上，进一步提升了推理与代码能力，重点强化软件工程、Agent 任务以及复杂多步骤推

理场景。在 DeepSWE v1.1（长周期软件工程任务）测试中，Gemini 3.8 Flash 能够自

主完成复杂工程问题的端到端解决，在性能上超过了大多数参数规模更大的前沿模型，

同时成本仅为后者的一小部分，此外在专业知识领域中也展现出了支撑关键企业级自主

任务所需的可靠性。 
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图表3：Gemini 3.8 Flash 成本更低的同时跑分接近前沿旗舰模型 

 

资料来源：机器之心微信公众号，长城证券产业金融研究院 

 

Meta发布Muse Spark 1.3。根据新智元微信公众号，9 月 3 日 Meta 发布 Muse Spark 

1.3，与 Muse Spark 1.2 相比减少了无效轮次，工具调用次数减少约 20%，token 消耗

减少约25%，并且在长周期任务中能更好地保持需求。在模型测评得分上Muse Spark 1.3

较前代也有明显提升，接近前沿旗舰模型，成本上输入成本比 Fable 5 低 8 倍，输出成

本低近 12 倍，性价比优势明显。 
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图表4：Muse Spark 1.3 跑分接近前沿旗舰模型 

 

资料来源：DeepSeek Harness 团队微信公众号，长城证券产业金融研究院 

 

二、行业观点 

轻工制造 

家居：我们认为，地产政策持续释放稳市场信号，二手房市场活跃度及价格预期有望逐

步改善，家居消费的需求预期和市场信心亦有望边际修复。当前家居板块估值及机构配

置仍处相对低位，悲观预期反映较为充分，具备一定安全边际；随着地产预期企稳及消

费信心修复，板块估值存在修复空间。 

包装：1）据 IDC，随着多个大厂相继推出新品、国补将智能眼镜纳入补贴范围、AI 应

用落地进程加快，智能眼镜市场有望延续高增长趋势；据维深信息，AI 眼镜结构复杂，

涉及多个零部件环节，关注 AI 眼镜市场高增长趋势下零部件及包装供应商投资机会。2）

金属包装行业在国内提价的带动下有望在 2026 年迎来盈利拐点，同时企业开始加强海

外市场布局，打开中长期成长空间。 

家用电器 

1）社零方面，据国家统计局及 ifind 数据，2026 年 1-7 月，社会消费品零售总额 287744

亿元，同比+1.2%。7 月份，社会消费品零售总额 39022 亿元，同比+0.6%。其中 7 月

下载日志已记录，仅供内部参考
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家用电器和音像器材类社零规模为946亿元，同比-1.9%，2026年1-7月累计值达到6372

亿元，累计同比-6.6%。2）出口方面，据海关总署及 ifind 数据，7 月家用电器出口金额

为 88.54亿美元，同比+6.6%，2026年 1-7月累计值达到 608.87亿美元，累计同比+6.2%。

我们认为 7 月家电社零下滑主要由于去年高基数影响，降幅环比有所收窄，家电出口表

现相对较好。 

美容护理 

根据新华网、魔镜资料，悦己消费&颜值经济需求长期存在，且消费者消费行为更为理

性，对于产品质价比更为注重，国货品牌仍然表现出了一定的竞争力，我们认为，当前

国货品牌通过优质的产品、适当定位的价格、优质的渠道及营销布局，有望长期抢占市

场份额。 

黄金珠宝 

我们认为，我国金银珠宝消费仍表现出了一定的韧性，但从行业发展趋势来看，随着黄

金珠宝产品的精进、产品品质的提升，高端化的黄金珠宝产品愈发受到消费者偏好，黄

金珠宝设计愈发得到品牌方的重视，行业内或出现一定的分化，重视产品的企业有望进

一步获得消费者认可。 

教育 

我们认为教育行业投资逻辑已经从政策驱动转向业绩驱动，教育行业整体估值相对较低，

未来有望迎来业绩、估值的戴维斯双击。未来随着“AI+教育”融合持续深化，K12 筑

牢基础教育根基、高教引领创新人才培育、职业教育衔接实体经济，三者与 AI 教育深度

绑定，龙头企业将凭借技术与资源优势，把握行业发展机遇，推动行业实现高质量发展，

同时兑现长期投资价值。 

博彩 

博彩具备顺周期+高端消费属性，当前美国进入降息周期，中国亦推出一揽子经济刺激

措施，博彩有望受益于全球流动性增加、经济复苏、财富效应。澳门博彩收入持续复苏，

据澳门博彩监察协调局，2026 年 7 月澳门博彩毛收入 202.60 亿澳门元，同比-8.4%；

2026 年 1-7 月澳门博彩毛收入 1471.61 亿澳门元，同比+4.4%，恢复至 2019 年同期的

84.60%。 

社会服务 

餐饮、茶饮：我们认为，餐饮行业当前正处于复苏通道中，茶饮行业人群渗透率持续提

升，优质餐饮及茶饮公司有望凭借其差异化竞争力，打开业绩增长空间。 

酒旅：我们认为，随着文旅消费市场的复苏，及服务消费相关政策的推出，酒旅板块有

望持续保持高景气，龙头企业有望把握行业机遇，带动市场份额持续提升。 
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三、行情回顾 

本周（20260831-20260904），申万 A 股-1.86%，申万消费+1.52%。 

本周（20260831-20260904），家用电器+1.01%，纺织服饰-0.22%，轻工制造+0.74%，

商贸零售+1.82%，社会服务+1.11%，美容护理+1.18%。 

图表5：申万一级行业涨跌幅（%）-本周（20260831-20260904） 

 

资料来源：ifind，长城证券产业金融研究院 

 

图表6：各板块涨跌幅前五个股（单位：%）-本周（20260831-20260904） 

 

资料来源：ifind，长城证券产业金融研究院 

 

本周（20260831-20260904），申万 A 股-1.86%，申万消费+1.52%。 

亿田智能 40.33 民爆光电 -7.01 九牧王 25.12 孚日股份 -8.33 柏星龙 46.53 *ST四通 -8.44

爱仕达 22.08 勤上股份 -7.51 中胤时尚 12.71 ST萃华 -9.41 金富科技 23.64 太力科技 -9.32

极米科技 21.08 火星人 -8.57 朗姿股份 11.79 菜百股份 -9.42 海鸥住工 22.41 张小泉 -11.41

宏昌科技 19.00 立霸股份 -9.51 酷特智能 10.44 莱绅通灵 -11.34 联翔股份 22.24 美之高 -13.91

合肥高科 10.37 海达尔 -11.65 奥康国际 9.26 深中华A -16.86 实丰文化 13.60 仙鹤股份 -14.02

国芳集团 51.68 万辰集团 -5.16 豆神教育 37.22 中国高科 -5.40 丸美生物 19.07 延江股份 -1.43

百大集团 22.44 友阿股份 -6.08 云南旅游 21.15 创业黑马 -5.72 锦盛新材 10.76 嘉亨家化 -1.92

茂业商业 21.52 狮头股份 -7.12 西安旅游 15.96 *ST传智 -6.90 芭薇股份 7.86 豪悦护理 -2.23

翠微股份 15.26 新华百货 -8.21 中纺标 12.44 胜科纳米 -8.64 登康口腔 6.58 华熙生物 -2.68

东百集团 14.33 锦和商管 -9.61 *ST云网 12.32 实朴检测 -9.92 润本股份 6.28 华业香料 -4.68

商贸零售 社会服务 美容护理

涨幅前五 跌幅前五 涨幅前五 跌幅前五 涨幅前五 跌幅前五

家用电器 纺织服装 轻工制造
涨幅前五 跌幅前五 涨幅前五 跌幅前五 涨幅前五 跌幅前五
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图表7：港股行业涨跌幅（%）-本周（20260831-20260904） 

 

资料来源：ifind，长城证券产业金融研究院 

 

图表8：中信港股通各细分板块涨跌幅前五个股（单位：%）-本周（20260831-20260904） 

 

资料来源：wind，长城证券产业金融研究院 

注：由于中信港股通家电及轻工制造行业标的数量较少，仅列举涨跌幅前三个股。 

 

四、风险提示 

行业竞争加剧风险、原材料价格波动风险、技术迭代风险、消费复苏不及预期风险等。 

 

 

非凡领越 10.45 九兴控股 -5.13 子不语 20.53 古茗 -6.02 宇华教育 8.33 海底捞 -4.85

江南布衣 3.32 天虹国际集团 -6.49 冠城钟表珠宝 8.89 六福集团 -7.88 海昌海洋公园 8.05 呷哺呷哺 -5.45

申洲国际 1.75 中国利郎 -6.69 友宝在线 5.62 美丽田园医疗健康 #### 香港中旅 7.42 BOSS直聘-W -6.13

互太纺织 0.00 特步国际 -9.26 马可数字科技 5.41 周大福 #### 美团-W 5.48 新高教集团 -6.19

新秀丽 -0.32 慕尚集团控股 -12.28 高鑫零售 4.43 名创优品 #### 同道猎聘 4.97 枫叶教育 -6.59

TCL电子 9.71 海尔智家 1.60 卡森国际 0.00 玖龙纸业 -4.88

海信家电 3.68 JS环球生活 -1.05 晨鸣纸业 0.00 康耐特光学 -7.47

美的集团 2.08 三花智控 -3.82 华宝国际 -1.29 思摩尔国际 ####

家电

纺织服装

涨幅前三 跌幅前三

涨幅前五 跌幅前五

轻工制造

商贸零售 消费者服务

涨幅前三 跌幅前三

涨幅前五 跌幅前五 涨幅前五 跌幅前五
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本报告由长城证券向专业投资者客户及风险承受能力为稳健型、积极型、激进型的普通投资者客户（以下统称客户）提供，除非另有说

明，所有本报告的版权属于长城证券。未经长城证券事先书面授权许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作
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长城证券版权所有并保留一切权利。 

特别声明 
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报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 
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