
 
请阅读最后评级说明和重要声明 1/9  

 

 
行业周报 | 计算机 

证券研究报告 
 

 

 

行业评级 
 

推荐（维持）  
 

报告日期 
 

2026年 09月 13日  
 

 
相关研究 

 

【兴证计算机】超节点：大集群算力之

基，国产互联启新篇-2026.09.08 

【兴证计算机】多模态：商业化高歌猛

进，模型能力持续提升（8.31-9.6）-

2026.09.06 

【兴证计算机】具身智能：ICL能力达临

界，数采潜力巨大（8.24-8.30）-

2026.08.30  
  

分析师：蒋佳霖 

S0190515050002 

jiangjialin@xyzq.com.cn 

分析师：杨本鸿 

S0190522080001 

yangbenhong@xyzq.com.cn   

 

 

AGI：SOTA 模型泛化突破，产业曙光初现 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 本周申万计算机指数下跌 4.61%，跑输万得全 A指数 3.55个百分点，位列 30/31；交

易额 0.43万亿元，位列 8/31。 

⚫ 核心观点：大模型迈向 AGI，提振算力及应用需求 

⚫ DS V4.1 Flash登场，大模型资本化持续加速。本周，DeepSeek正式发布 V4.1 Flash，

在性能、定价、速度等均优于 V4 Pro，并将 Pro版路由切换至 Flash；同时，公司正加

快资本化步伐，有望启动 IPO进程。在海外，据路透社，Anthropic计划 IPO最高募资

1000亿美元、估值或达 2万亿美元，英伟达拟作为基石投资 100亿美元。 

⚫ 大模型进阶拉动算力需求，CPU涨价趋势延续。本周，OpenAI宣布因 GPT-6 Astra需

求快速增长，暂停接受每月 200美元的 Pro 20X新增订阅，高阶模型上线形成对算力

需求的显著拉动。同时，英特尔计划于 10月上旬再次上调电脑 CPU 价格，涨幅预计

达 10%，进一步体现 Agent带来的 AI基础设施需求。在国内，除 CSP外的政府开支

亦有望提速。下周，随着华为全联接大会的召开，持续关注国产算力链的产业动态。 

⚫ 继续关注"AI+行业"的政策红利与受益龙头。近期，AI软件政策密集出台：9月初，工

信部发布“AI+软件”专项方案，推动软件产业智能化升级；"AI+消费"、"数字化绿色化"等

政策驱动 AI 赋能消费、制造业等需求扩张。同时，GPT-6 带来 AGI 热度上行，关注

Agentic能力边界拓展，重视办公、工业、设计等企业级 AI领域的潜在需求。 

⚫ 本文第二章，从 AGI视角对大模型产业近况进行了重点跟踪。 

⚫ 建议持续关注： 

⚫ 1）芯片层：海光信息、寒武纪、摩尔线程、沐曦股份、壁仞科技、天数智芯、盛科通

信、概伦电子、中国长城、英伟达、AMD、英特尔、ARM、博通； 

⚫ 2）AI模型：中控技术、智谱、Minimax、科大讯飞、索辰科技、群核科技、五一视界、

Momenta； 

⚫ 3）AI应用：金山办公、迈富时、泛微网络、合合信息、汉得信息、税友股份、新大陆、

卓易信息、福昕软件、鼎捷数智、金蝶国际、能科科技、虹软科技、德赛西威、海康威

视、大华股份、萤石网络、中科创达、星环科技、汇量科技、同花顺、恒生电子、顶点

软件、南网数字、科远智慧、剂泰科技、金斯瑞生物科技、晶泰科技、英矽智能； 

⚫ 4）AI Infra：浪潮信息、紫光股份、中科曙光、达梦数据、宝信软件、工业富联、澜起

科技、神州数码、金山云、优刻得、网宿科技、数据港、首都在线。 

风险提示：板块业绩存在不达预期的风险；下游需求存在景气度不稳定的风险；科技创

新可能带来短期业绩下降。 
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1、行业周观点 

核心观点：大模型迈向 AGI，提振算力及应用需求 

DS V4.1 Flash 登场，大模型资本化持续加速。本周，DeepSeek正式发布 V4.1 

Flash，在性能、定价、速度等均优于 V4 Pro，并将 Pro版路由切换至 Flash；同

时，公司正加快资本化步伐，有望启动 IPO进程。在海外，据路透社，Anthropic

计划 IPO最高募资 1000亿美元、估值或达 2万亿美元，英伟达拟作为基石投资

100亿美元。 

大模型进阶拉动算力需求，CPU 涨价趋势延续。本周，OpenAI 宣布因 GPT-6 

Astra需求快速增长，暂停接受每月 200美元的 Pro 20X 新增订阅，高阶模型上

线形成对算力需求的显著拉动。同时，英特尔计划于 10月上旬再次上调电脑 CPU 

价格，涨幅预计达 10%，进一步体现 Agent带来的 AI基础设施需求。在国内，

除 CSP外的政府开支亦有望提速。下周，随着华为全联接大会的召开，持续关注

国产算力链的产业动态。 

继续关注"AI+行业"的政策红利与受益龙头。近期，AI软件政策密集出台：9月初，

工信部发布“AI+软件”专项方案，推动软件产业智能化升级；"AI+消费"、"数字

化绿色化"等政策驱动 AI赋能消费、制造业等需求扩张。同时，GPT-6 带来 AGI

热度上行，关注 Agentic能力边界拓展，重视办公、工业、设计等企业级 AI领域

的潜在需求。 

建议持续关注： 

1）芯片层：海光信息、寒武纪、摩尔线程、沐曦股份、壁仞科技、天数智芯、盛

科通信、概伦电子、中国长城、英伟达、AMD、英特尔、ARM、博通； 

2）AI模型：中控技术、智谱、Minimax、科大讯飞、索辰科技、群核科技、五一

视界、Momenta； 

3）AI应用：金山办公、迈富时、泛微网络、合合信息、汉得信息、税友股份、新

大陆、卓易信息、福昕软件、鼎捷数智、金蝶国际、能科科技、虹软科技、德赛

西威、海康威视、大华股份、萤石网络、中科创达、星环科技、汇量科技、同花

顺、恒生电子、顶点软件、南网数字、科远智慧、剂泰科技、金斯瑞生物科技、

晶泰科技、英矽智能； 

4）AI Infra：浪潮信息、紫光股份、中科曙光、达梦数据、宝信软件、工业富联、

澜起科技、神州数码、金山云、优刻得、网宿科技、数据港、首都在线。 
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2、AGI：SOTA 模型泛化突破，产业曙光初现 

2.1 前沿大模型密集迭代，AGI 有望加速到来 

以 GPT-6 Astra为代表的 SOTA模型正快速迈向 AGI。目前，AGI正成为大模型

产业新的聚焦点。OpenAI将 GPT-6 Astra定义为"新一代智能"，Astra在计算机

操作、网页浏览、软件工程、网络安全、科学研究等领域均达 SOTA，更将智能

延伸至物理世界，具备操控电脑、驱动机械臂、生成可 3D打印模型、完成 PCB

电路板布局等能力，在各项基准测试均保持领先。此外，Astra是 Open AI首个达

"Critical"级网络安全能力的模型，并在素数间隔等数学难题上取得突破。模型支持

105万 token上下文，API定价$10/$50每百万 token，正逐步向全量用户开放。 

 

图1、GPT-6在 ECI指数中超越其他前沿模型  图2、GPT-6模型能力幻觉率显著降低 

 

 

 
数据来源：Epoch AI，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：Open AI，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

Anthropic发布 Fable 5.1和 Mythos 5.1，同底座领跑编程与科研。2026年 9

月 1日，Anthropic发布 Claude Fable 5.1和 Claude Mythos 5.1，两款模型共享

同一底层模型，区别在于安全层级：Fable 5.1面向公众广泛开放，Mythos 5.1 则

仅向经过审核的网络安全和生命科学机构开放。官方 System Card指出，该模型

在编程、知识工作和问题解决领域推进了前沿，并在新颖数学和科学推理能力上

有所提升。在 Terminal-Bench Science基准上，Fable 5.1得分 52.6%，较前代

Fable 5的 24.7%实现翻倍。同步推出的还有反蒸馏安全机制——Messages API

将思考块与产生它的对话上下文绑定，以防范未经授权的大规模模型蒸馏。 
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图3、Fable5.1准确率提升，成本降低  图4、Fable 5.1在各项基准测试中超越前代 

 

 

 
数据来源：Anthropic，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：Anthropic，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

Meta、谷歌、DeepSeek新模型同步密集发布，智能水平均有较大提升。1）9月

2日，Meta发布 Muse Spark 1.3，五个月内第四次迭代，主打长周期智能体与编

码能力，DeepSWE 1.1达 75.4%、Terminal-Bench 2.1达 88.8%，工具调用减少

20%、token 消耗减少 25%，在复杂多步骤任务上的自主执行与自我纠错能力显

著增强，标志着个人超级智能加速落地；2）9月 2日，谷歌推出 Gemini 3.8 Flash

及网络安全特化版 3.8 Flash Cyber，六周内第三次迭代，以 Flash级延迟和成本

在 DeepSWE长周期软件工程基准上超越多数更大的前沿模型，Cyber版则在漏

洞检测与自动修复上达到前沿水平，展现专业化垂直场景渗透能力；3） 9月 10

日，DeepSeek发布 V4.1 Flash，采用非对称 CED架构，以小尺寸模型在性能、

速度、成本上全面超越 DeepSeek V4 Pro，GPQA Diamond达 90+，并以MIT协

议开源，证明 AGI能力突破不再单纯依赖参数堆叠，架构创新有望成为智能水平

跃升的新方向。4）9月 11日，月之暗面 Kimi K2.8 Preview上线 KimiCode，模

型 ID不变无需修改配置。其综合性能接近 K3，编码、智能体及思考效率提升，

全会员开放 1M上下文，支持三档思考强度调节。 

 

图5、Muse Spark 1.3模型编码能力大幅提升  图6、DeepSeek V4.1 Flash缓存占用显著下降 

 

 

 
数据来源：IT之家，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：DeepSeek，兴业证券经济与金融研究院整理 
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2.2 从 AGI 到 ASI，AI 能力仍有巨大提升潜力 

ANI到 AGI强调智能“可迁移性”提升，AGI到 ASI强调智能“量级”跃迁。当

前可将 AI发展分为三个阶段，即 ANI（专用人工智能）、AGI（通用人工智能）、

ASI（（超级人工智能）。对比来看，ANI和 AGI的区别在于 AI的智能水平，当前的

主流 AI 模型和产品仍为 ANI，其在某个特定任务中表现出色，但迁移能力较差；

AGI 则可以实现跨领域理解、学习、推理，并把在一个场景里学到的能力，迁移

到另一个从没见过的场景里去解决问题，AGI 的智能水平与平均人类智力类似，

强调解决任何陌生问题的通用认知能力，而非局限于通用目的（General-Purpose，

即能解决多种问题），真正的 AGI应该具备整套认知能力，包括：通用推理、通用

学习、知识迁移、长远规划、自主解决问题、记忆、适应能力等。此外，广义 AGI

还应与物理世界有所交互，根据阿里巴巴吴泳铭，AGI应能实现 Agent完成数字

世界工作，并通过接口连接真实世界，操作部分物理设备；AGI 进一步发展后可

实现 ASI，其具备在绝大多数认知任务上显著超越最优秀的人类个体，甚至人类

整个群体的智力水平。 

 

图7、AI的发展可划分为三阶段 

 
数据来源：AITNT，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

AGI 正处于蓬勃发展阶段，智能水平已可实现超越部分人类。根据 Google 

DeepMind《Position: Levels of AGI for Operationalizing Progress on the Path to 

AGI》，AI 的智能水平可分为 L0-L5六个层级，从 L0 的无智能水平，到 L5的超

越全部人类。当前 ANI已经实现 L5级别的智能（AlphaFold在精准预测蛋白结构

的能力上已超越人类），而 AGI则仍处于 L2级别，即新兴发展阶段。以 ChatGPT

等产品为代表，其智能水平相当于或优于未受过特殊技巧训练的人类。若要达到

L3，即完全智能阶段，则智能水平至少应相当于受训人类的一半水平。此外，在

此划分体系下，ASI也可理解为 L5级别，即智能水平超越全部人类的 AGI。 
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图8、AGI当前仍处于 L2快速发展阶段 

 
数据来源：Google DeepMind《Position: Levels of AGI for Operationalizing Progress on the 

Path to AGI》，2024，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

AGI向下一阶段迈进仍需时日。据 Google DeepMind《From AGI to ASI》，当前

模型智能虽显著提升，但发展仍有诸多瓶颈：算法与高质量数据供给存在局限，

神经网络与随机梯度下降框架尚有短板；AI 难以挖掘训练数据里人类未知的抽象

认知。同时物理端约束加剧，算力、供应链、能源、稀土及政策资金等，持续制

约头部企业 AI 发展。长期看，AI 场景落地抬升 ROI，叠加算力、存储、能源效

率改善，瓶颈有望逐步缓解。 

 

表1、向 AGI/ASI发展潜在的瓶颈与应对方案 

潜在瓶颈方向 瓶颈具体描述 可能的应对方案 

数据不足 
模型在预训练、后训练、微调以及测试时自适应阶

段，难以获得足量的高质量数据 

合成数据、高保真仿真、自生成数据；能够提升

数据利用效率的革新 

经济与自然资源限制 

若延续当前主流技术范式持续扩规模，所需的经济

投入、技术要素（芯片、供应链）与自然资源（能

源、适配的数据中心选址、稀土等）将持续增长   

通过 AI落地部署提升经济回报；依托 AI研究提

升算力、能源、数据的利用效率；开展大规模基

础设施建设 

神经网络范式局限性  

仅依靠大规模预训练神经网络（叠加后训练、测试

时缩放、提示脚手架、工具调用）与随机梯度下降，

无法实现通用人工智能 AGI 

持续开展 AI研究，推动范式迭代与范式转换；即

便能力不及 AGI的 AI系统，也可加速相关领域

的研发工作 

研发难度持续抬升 

随着 AI领域逐步成熟、持续推进 AI研发所需投入

或将显著增加。除显性资源外也包括更抽象的研发

成本，例如在假设空间中开展更高强度的搜索 

能力更强的 AI 系统能提升研发效率（减少所需

实验的数量、提出更优假设等），同时提升数字科

研主体的资源利用效率 

抽象概念壁垒  

当前 AI 系统主要基于人类已形成的抽象概念训

练，这意味着 AI 难以从原始数据中自主提炼全新

概念与抽象认知 

持续的规模扩张（更多、更快算力）与多智能体

集群模式；或需通过范式转换（交互式学习、强

化学习）直接攻克这一壁垒 

人为有意减速  
恶意主体滥用、事故或重大风险、军事层面滥用、

社会文化损害以及公众抵制等 
经济与政治压力、国际竞赛格局抵消减速压力 

数据来源：Google DeepMind《From AGI to ASI》，2026，兴业证券经济与金融研究院整理 
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2.3 投资建议与相关标的 

近期海内外厂商模型密集发布，对 AGI的探索快速推进，更多 AI可用场景逐步打

开。建议持续关注： 

1） 模型端：中控技术、海康威视、大华股份、MiniMax、智谱、阿里巴巴、腾讯、

科大讯飞、索辰科技、万兴科技、群核科技、五一视界、剂泰科技等； 

2） 算力端：海光信息、寒武纪、浪潮信息、紫光股份、中科曙光、摩尔线程、沐

曦股份、壁仞科技、天数智芯、盛科通信、工业富联、澜起科技、神州数码。 

 

3、风险提示 

板块业绩存在不达预期的风险；下游需求存在景气度不稳定的风险；科技创新可

能带来短期业绩下降。 
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