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证券研究报告·行业动态 

阿里展示一站式 AI 方案，

算力+应用双提升 

核心观点： 

 

2026 云栖大会以“智以致用”为主题、Agentic AI 为主

线，展现阿里“芯片—云—模型—Agent—应用”五层全栈能

力。硬件端平头哥“算存网”全栈芯片集结，发布真武V900 及

磐久 AL64/AL144 超节点，推动国产算力系统级交付；模型端

Qwen4 发布在即，RSI 自迭代实现工程化落地，Qwen3.8-Flash

以低成本对标前沿性能；应用端阿里云升级为“Agentic 

Cloud”，发布 AgentCore 等运行时底座，推动Agent 从“能生

成”走向“能交付”。 

行情回顾： 

本周，计算机（申万）指数下跌 0.51%，跑赢沪深 300 指数 1.01pp。 

投资组合： 

本期建议：深信服、海光信息、鼎捷数智、浪潮信息、税友股份、

软通动力、中控技术、金蝶国际、国能日新。 

上期回顾：上期建议组合为——深信服、海光信息、鼎捷数智、

浪潮信息、税友股份、软通动力、中控技术、金蝶国际、国能日

新，同权重下上期组合涨幅为-0.95%，同期计算机（申万）指数

涨幅为-0.51%，组合超额收益为-0.45%。 

持续关注标的见报告正文部分 

风险提示 

宏观经济下行风险、应收账款坏账风险、行业竞争加剧、国际环

境变化影响。 
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一、行情回顾 

本周，计算机板块跑赢大盘。9 月 21 日-9 月 24 日，计算机（申万）指数下跌 0.51%，跑赢沪深 300 指数

1.01pp。在申万一级行业中排第 11 位。二级子行业（申万）中，计算机设备下跌 0.56%，IT 服务下跌 0. 66%，

软件开发下跌 0.34%。 

图 1：申万一级行业周涨跌幅（%）  

 

资料来源：iFinD，中信建投 

个股方面，涨幅前五个股依次为：联合光电(46.49%)、通行宝(21.72%)、南威软件(19.94%)、海峡创新(14.39%)、

旋极信息(13.61%)；跌幅前五个股依次为：*ST 英飞(-11.30%)、川大智胜(-11.22%)、奥瑞德(-7.34%)、星环科技

-U(-7.29%)、概伦电子(-6.72%)。 

图 2：计算机行业（申万）个股周涨幅前十名（%）   图 3：计算机行业（申万）个股周跌幅前十名（%）  

 

 

 

资料来源：Wind，中信建投  资料来源：Wind，中信建投 
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二、本周周观点 

2026 云栖大会于 9 月 22—24 日在杭州国际博览中心召开，主题为"智以致用"，以 Agentic AI（智能体）

为核心主线。大会论坛与展馆覆盖硬件基础设施、云平台、大模型、智能体与产业应用，超千家企业参展；技

术主论坛围绕"芯片—云—模型/MaaS—Agent—应用"五层全栈体系展开。 

硬件方面，平头哥"算·存·网"全栈集结，磐久超节点两款新品推动国产算力系统级交付。本届云栖大

会平头哥数据中心"算·存·网"全栈芯片方案首次集结亮相，发布新一代训推一体 AI 芯片真武 V900：单芯片

性能达上代 M890 的 3 倍，配备 216GB HBM 显存、片间互联带宽 1200GB/s，原生支持 FP8/FP4 低精度计算，

计划 2027Q1 量产，下一代 AI 芯片 J900 规划 2028Q3 量产，截至今年 6 月真武系列累计已服务超 650 家企业

客户；互联芯片领域发布新一代 ICN Switch，可实现超节点内千卡全带宽互联；叠加此前发布的国内首个内置

PCIe Switch 的 400G智能网卡磐脉 920 以及镇岳 SSD 主控共四大自研芯片，实现"算、存、网"系统级协同。超

节点产品线，去年大会发布的磐久AL128 已实现规模化部署，并跑通 Qwen3.8、Kimi K3 等超 2 万亿参数模

型。本次大会发布两款新品，磐久AL64 为全球首款分布式 SNPO 光互连超节点，应用真武 V900 芯片，单机

64 卡，Scale-up 无收敛可扩至 1024 卡，配备 51.2T 光交换+64×800G 光口，计划 2027Q1 量产；磐久 AL144

单柜密度提升，单柜功率 650kW，Scale-up 最大可扩展至 10368 卡，预计应用真武 J900 芯片，计划 2028 年量

产。全栈芯片亮相与超节点新品发布，国产 AI 基础设施走向算存网全栈的系统级交付。 

图 4:磐久 AL64 结构概览 图 5:磐久 AL144 结构概览 

  

数据来源：阿里云栖大会，中信建投证券 数据来源：阿里云栖大会，中信建投证券 

 

模型与应用层面，Qwen 模型参数量将持续升级，Agentic Cloud把"能生成"推向"能交付"。模型侧，阿

里宣布基于下一代架构的 Qwen4 已投入训练，后续 Qwen4.5、Qwen5 参数规模将扩至 5–10 万亿量级；RSI

递归式自我改进首次实现工程化验证——Qwen3.8-Max 在人类"零参与"下自主迭代超 1 个月、完成 33 轮有效

训练迭代，并自主适配真武 M890 智算芯片，将 Qwen3.8-Flash 的单实例推理吞吐提升 96%，与平头哥芯模协

同设计完成全链路自迭代，减少 42%芯片面积。效率与成本同步下探：Qwen3.8-Flash 总参数 125B、仅激活

6B即可达前沿性能，训练成本为上一代的 1/9，定价为每百万 Token 输入 1 元、输出 3 元，约为 DeepSeek-

V4-Flash 忙时定价的 1/3。多模态侧：Wan3.0 登顶 Art ificial Analysis 文生视频与视频编辑双榜，支持单次 30

秒视频生成、原生音画同步；全模态模型 Qwen3.8-Omni 将音视频纳入统一理解框架。应用侧，阿里云将云重

新定义为 "Agentic Cloud"，包含模型、执行框架、上下文三要素，发布企业级 Agent 构建治理平台

AgentCore、Agent Sandbox、Agentic OS、Agentic Computer 等核心新品，与升级后的无影 AgentBay 共同构成

Agent 运行时底座；千问办公推出企业级 Enterprise Context，把 Agent 从轻办公推向企业核心业务流。 
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图 6: Qwen 模型参数量持续提升，加速迈向 ASI 

 

数据来源：阿里云栖大会，中信建投证券 

 

图 7: 阿里云企业级 Agent 四大能力支柱 

 

数据来源：阿里云栖大会，中信建投证券 

 

总结：2026 云栖大会以“智以致用”为主题、Agentic AI 为主线，展现阿里“芯片—云—模型—Agent—

应用”五层全栈能力。硬件端平头哥“算存网”全栈芯片集结，发布真武 V900 及磐久 AL64/AL144 超节点，

推动国产算力系统级交付；模型端 Qwen4 发布在即，RSI 自迭代实现工程化落地，Qwen3.8-Flash 以低成本对

标前沿性能；应用端阿里云升级为“Agentic Cloud”，发布 AgentCore 等运行时底座，推动 Agent 从“能生

成”走向“能交付”。 

投资方向：继续看多以下方向，尤其是算力服务、2B 类的 AI收入占比较高的应用公司、国产算力中芯

片与超节点方向。 

1）重视以阿里/字节为代表的国内互联网大厂和模型公司的 Capex 投资和生态圈玩家，包括国产芯片链企

业、isv厂商，以及以大厂为主要客户的基础设施服务供应商等，推荐海光信息、智谱（H股）、MiniMax

（H股）等。 
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2）Pre-AI 的收入率先落地。国内企业数据治理相对海外落后，AI 应用落地需要更多前期准备工作。

OA+ERP 作为集成企业数据的平台入口直接受益，推荐泛微网络、金蝶国际、用友网络、鼎捷数智；Pre-AI 

环节推荐达梦数据、海天瑞声、深信服、汉得信息、第四范式等。 

3）部分细分垂直场景 AI 收入更快。其中创收关注工业、医疗、教育、市场营销侧产品，推荐中控技

术、合合信息、金山办公、拓尔思、税友股份、视源股份、京北方、国能日新、晶泰控股、创业慧康等；降本

关注  AI-coding、多模态生成，推荐万兴科技。 

4）本地推理逐步起量，利好服务和云厂商。推荐浪潮信息、深信服、神州数码、海光信息等。 

5）推荐关注端侧 AI和相关产业链，推荐虹软科技、中科创达等。 

三、投资组合 

本期建议：深信服、海光信息、鼎捷数智、浪潮信息、税友股份、软通动力、中控技术、金蝶国际、国能日新。  

上期回顾：上期建议组合为——深信服、海光信息、鼎捷数智、浪潮信息、税友股份、软通动力、中控技术、金

蝶国际、国能日新，同权重下上期组合涨幅为-0.95%，同期计算机（申万）指数涨幅为-0.51%，组合超额收益为

-0.45%。 

持续关注： 

AI：浪潮信息、金山办公、中科曙光、中科创达等； 

云计算：金山办公、用友网络、金蝶国际（HK）等； 

数据要素：太极股份、中远海科、云赛智联等； 

信创：奔图科技、华大九天、卓易信息等； 

行业 IT：创业慧康、卫宁健康、指南针、恒生电子、同花顺等； 

产业互联网及工业软件：中控技术、赛意信息、中望软件等。 

四、产业要闻 

腾讯 Marvis 升级 AI 管家，拓展跨端任务执行能力。TechWeb 9 月 21 日报道，腾讯 Marvis 新增电脑、文

件、浏览器和软件四类管家，覆盖设备维护、本地知识库检索、网页任务执行和软件管理。根据团队披露，人

均 Token 消耗由上线首月约100 万增至 9 月 590 万，任务满意度约 85%，较 5 月提升 30 个百分点，远程控制

累计使用超过 1800 万次。产品计划于10 月推出 NAS 定制版，并与电脑厂商推进系统入口和设备管理能力融

合。（来源：TechWeb） 
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5 

计算机 

 

行业动态报告 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

阿里公布 AI 模型、芯片和云三大领域投入目标。TechWeb 9 月 22 日报道，阿里巴巴集团CEO 吴泳铭在云

栖大会表示，Qwen 团队正探索递归式自我改进，计划训练5 万亿-10 万亿参数模型；平头哥发布真武 V900，

公司称其性能为M890 的 3 倍，单一集群可扩展至50 万卡。云基础设施方面，阿里提出到2032 年全球运营数

据中心规模超过20GW 的目标，并表示当前客户AI 需求强劲，中长期需求超过供给能力，数据中心相关供应链

紧缺仍制约算力扩张。（来源：TechWeb） 

Anthropic 发布 Claude Opus 5.5，降低模型使用成本。当地时间 9 月 22 日，Anthropic 发布 Claude 

Opus 5.5。公司表示，新模型在多数任务中的表现达到Fable 5.1 水平，典型工作负载运行成本较Opus 5 降

低 40%，输出速度提升超过30%。API 每百万输入、输出Token 价格分别为 4 美元和 20 美元，均较 Opus 5 下

降 20%；缓存读取价格降至每百万Token 0.20 美元。模型已登陆AWS、Google Cloud 和微软 Azure 等平台，

发布前经过 Frontier Design、METR 等外部机构测试。（来源：Anthropic） 

高德发布千舆空间智能开放平台，支持自然语言调用空间服务。TechWeb 9 月 23 日报道，高德在云栖大

会期间发布千舆空间智能开放平台，将空间数据与计算能力封装为 Agent 工具，开发者和企业可通过自然语言

完成选址、区域分析及热度洞察等任务。截至2026 年 8 月，平台已覆盖 8000 多万 POI、500 多万公里道路及

超过 7500 平方千米三维模型。高德同时与华为、小米、荣耀等终端厂商合作，将导航、周边检索等空间服务

接入智能手表和AI 眼镜。（来源：TechWeb） 

好未来九章老师上线超 170 个智能体，注册用户超 30 万。TechWeb 9 月 24 日报道，好未来旗下九章老师

在云栖大会披露，产品已上线超过170 个智能体，覆盖备课、批改、组卷、家校沟通等教学环节，注册用户超

过 30 万。产品目前主要面向教师个人，同时推进面向学校的服务，学校可通过采购Token 包使用相关功能。

九章老师整合约5000 万道经人工审校的题目，支持自然语言调用题库及生成交互课件；据公司披露，课件生

产成本约为传统方式的十分之一。（来源：TechWeb） 

影石布局 AI 眼镜，探索分体电池设计。新浪科技 9 月 25 日报道，接近影石创新的人士透露，公司正在研

发 AI 眼镜，未来或推出相关产品。此前，公司已取得可穿戴式眼镜实用新型专利授权，方案将眼镜主体与电

池分离，电池佩戴于身体其他部位，并通过连接线供电，以减轻头部负重和长时间佩戴压力。该设计不同于将

电池集成于镜腿的主流方案，体现了公司对续航与佩戴重量平衡的探索。（来源：新浪科技） 

五、行业公告 

表 1：本周行业公告  

公司名称 时间 公告 

拓维信息 2026 年 9 月 21 日 

2026 年股票期权与限制性股票激励计划（草案） 

拟授予 1400.00 万份股票期权及 200.00 万股限制性股票，合计占总股本 1.27%，首

次授予对象 219 人。期权行权价格 25.92 元/份，限制性股票授予价格 12.96 元/股。

首次授予部分要求 2026-2028 年扣非净利润分别不低于 2000 万元、3000 万元和 4400

万元。 
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慧博云通 2026 年 9 月 21 日 

关于收购控股子公司少数股东股权暨关联交易的公告 

拟以 5470.00 万元现金收购南京金信 49%股权，完成后持股比例由 51%增至 100%。交

易对方承诺标的公司 2026-2028 年扣非净利润分别不低于 700 万元、910 万元和 1183

万元，或三年累计不低于 2793 万元，并约定补偿安排。 

新北洋 2026 年 9 月 22 日 

关于收到中国邮政集团有限公司中标通知书的公告 

控股子公司正棋机器人中标中国邮政湖北省分公司襄阳邮件处理中心带设备外包服务

项目，采用人工与配套设备一体化服务模式。外包期限 5 年，预计总金额约 1.50 亿

元，每年约 0.30 亿元，不含税及旺季上浮，具体实施内容以正式合同为准。 

首都在线 2026 年 9 月 22 日 

2026 年度向特定对象发行 A股股票预案（修订稿） 

拟募集资金不超过 15.87 亿元，用于京北云计算软件研发中心项目-算力中心（二

期）、首都在线智算中心建设项目、天枢智算云研发项目及偿还银行借款，其中偿还

银行借款拟投入 2.00 亿元。本次发行尚需履行交易所审核及证监会注册程序。 

行云科技 2026 年 9 月 23 日 

关于公司签订采购算力服务重大合同的进展公告 

与国资供应商新签 3 份 GPU 算力服务采购合同，涉及 43 套算力服务，期限均为 5

年，含税总金额 4.53 亿元。本次为前期 128 套框架采购协议的后续落地，累计已签

约 75 套，剩余 53 套仍为合作意向，采购资源将用于算力租赁及销售业务。 

数字政通 2026 年 9 月 24 日 

关于全资二级子公司签署日常经营重大合同的公告 

全资二级子公司济南智算签署服务器采购合同，拟采购 64 台服务器，含税金额 5.76

亿元，占最近一期经审计总资产 15.06%。合同约定支付 30%预付款，其余在分批验收

后支付；设备主要用于对外提供算力服务，将增加资金投入、融资需求及折旧等成

本。 

普联软件 2026 年 9 月 24 日 

关于公司股东签署股份转让协议之补充协议暨控制权拟发生变更的进展公告 

公司股东与明略昭辉签署补充协议，调整业绩补偿及协议终止相关条款。原交易拟转

让公司 19.07%股份，总对价 8.59 亿元；根据相关咨询回复，本次交易无需进行外商

投资安全审查申报，仍需取得深交所合规性确认并办理过户。 

云天励飞 2026 年 9 月 24 日 

关于公司非公开发行科技创新公司债券的公告 

拟向专业投资者非公开发行不超过 10.00 亿元科技创新公司债券，期限不超过 10

年，募集资金拟用于偿还有息负债、补充流动资金、股权投资及基金出资等。方案尚

需股东会审议及上交所出具挂牌转让无异议函，H股发行上市筹备工作继续推进。 

亚信安全 2026 年 9 月 25 日 

关于向 2026 年限制性股票激励计划激励对象首次授予限制性股票的公告 

以 9月 24 日为首次授予日，按 10.00 元/股向 263 人授予 1340.50 万股限制性股票。

2026 年考核要求网络安全业务归母净利润不低于 500 万元，或合并报表归母净利润

不低于 2500 万元；2027-2029 年分别要求较对应固定基数增长不低于 25%、50%、

75%，两项达成其一即可。考核利润剔除股权激励及员工持股计划股份支付费用。 
 

资料来源：Wind，中信建投 
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六、风险提示 

（1）宏观经济下行风险：计算机行业下游涉及千行百业，宏观经济下行压力下，行业 IT 支出不及预期将直接

影响计算机行业需求；（2）应收账款坏账风险：计算机多数公司业务以项目制签单为主，需要通过验收后能够

收到回款，下游客户付款周期拉长可能导致应收账款坏账增加，并可能进一步导致资产减值损失；（3）行业竞

争加剧：计算机行业需求较为确定，但供给端竞争加剧或将导致行业格局发生变化；（4）国际环境变化影响：

国际贸易摩擦加剧，美国不断对中国科技施压，对于海外收入占比较高公司可能形成影响。  
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