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核心摘要

 行业要闻及简评：1）DeepSeek R1完成小版本升级，复杂推理任务表现提升。5月29日，深度求索宣布DeepSeek R1模型已完成小版本升级，
当前版本为DeepSeek-R1-0528。据深度求索介绍，DeepSeek-R1-0528在后训练过程中投入了更多算力，显著提升了模型的思维深度与推理
能力。更新后的R1模型在数学、编程与通用逻辑等多个基准测评中取得了当前国内所有模型中首屈一指的优异成绩，并且在整体表现上已
接近其他国际顶尖模型，如OpenAI-o3与Gemini-2.5-Pro。尤其在复杂推理任务中的表现提升，此外实现了幻觉问题改善、写作风格更加贴
近人类偏好等性能优化。我们认为，DeepSeek大模型的开源、低成本和高性能将降低AI能力的获得、部署和应用成本，模型版本保持稳步
迭代有利于加快大模型在B端和C端应用场景的落地。2）英伟达2026财年一季度营收持续高速增长，全球AI算力需求依然强劲。5月29日，
英伟达（NVIDIA）发布截至4月27日的2026财年第一季度财务报告。公司截至2025年4月27日的第一季度收入为441亿美元（QoQ+12%，
YoY+69%）。NVIDIA对2026财年第二季度的展望：收入预计将达450亿美元，上下浮动2%，公司表示这一数据反映出H20产品的收入由于近期
出口管制政策而减少80亿美元。我们以450亿美元估算，第二季度营收预计同比增长接近50%。英伟达2026财年一季度营收持续高速增长，
并且二季度营收预计同比大幅增长，我们认为这表明全球AI算力需求仍然强劲。

 重点公司公告：1）海光信息、中科曙光发布关于筹划重大资产重组的停牌公告。2）用友网络发布关于控股子公司境内未上市股份申请全
流通完成中国证券监督管理委员会备案的公告。3）新国都发布2025年股票期权激励计划(草案)。4）紫光股份发布关于向香港联交所递交
境外上市外资股(H股)发行上市的申请并刊发申请资料的公告。5）华大九天发布关于重大资产重组的进展公告。

 一周行情回顾：本周，计算机行业指数上涨1.77%，沪深300指数下跌1.08%，前者跑赢后者2.85pct。截至本周最后一个交易日，计算机行
业整体P/E（TTM，剔除负值）为49.8倍。本周，计算机行业360只A股成分股中，255只股价上涨，101只下跌，4只停牌。

 投资建议：我们认为，作为新质生产力的重要组成部分，叠加需求端加快修复预期，计算机行业未来有望迎来业绩和估值的双重提升。我
们坚定看好计算机行业未来的投资机会，建议关注：1）信创板块，推荐龙芯中科、中科曙光、金山办公、达梦数据、太极股份，建议关注
中国软件、中国长城、诚迈科技、星环科技、普联软件、远光软件；2）华为产业链板块，推荐神州数码，建议关注软通动力、拓维信息、
麒麟信安、润和软件、卓易信息、海量数据；3）AI板块，强烈推荐中科创达、盛视科技、启明星辰，推荐浪潮信息、紫光股份、科大讯飞、
德赛西威、福昕软件、万兴科技，建议关注寒武纪、景嘉微、彩讯股份、博思软件；4）金融IT板块，强烈推荐恒生电子，推荐同花顺、宇
信科技、顶点软件，建议关注京北方、神州信息、长亮科技、新国都、新大陆；5）低空经济板块，推荐道通科技，建议关注万丰奥威、莱
斯信息、中科星图、纳睿雷达、国睿科技、四川九洲、纵横股份、中信海直、深城交、华测导航、海格通信、北斗星通。

 风险提示：1）信创产业发展低于预期。2）AIGC产业发展低于预期。3）低空经济产业发展低于预期。



行业要闻及简评

2020年1月10日

DeepSeek R1完成小版本升级，复杂推理任务表现提升

事件描述：5月29日，深度求索宣布DeepSeek R1模型已完成小版本升级，当前版本为DeepSeek-R1-0528。用户通过官
方网站、APP或小程序进入对话界面后，开启“深度思考”功能即可体验最新版本。API同步更新，调用方式不变。

点评：更新后的DeepSeek R1模型整体表现接近其他国际顶尖模型，尤其在复杂推理任务中的表现提升，此外实现了
幻觉问题改善、写作风格更加贴近人类偏好等性能优化。我们认为，DeepSeek大模型的开源、低成本和高性能将降低
AI能力的获得、部署和应用成本，模型版本保持持续迭代有利于加快大模型在B端和C端应用场景的落地。

据深度求索介绍，DeepSeek-R1-0528 仍然使用 2024 年 12 月所发布的 DeepSeek V3 Base 模型作为基座，但在后
训练过程中投入了更多算力，显著提升了模型的思维深度与推理能力。更新后的 R1 模型在数学、编程与通用逻辑等
多个基准测评中取得了当前国内所有模型中首屈一指的优异成绩，并且在整体表现上已接近其他国际顶尖模型，如
OpenAI-o3 与 Gemini-2.5-Pro。

相较于旧版 R1，新版模型在复杂推理任务中的表现有了显著提升。例如在 AIME 2025 测试中，新版模型准确率由旧
版的 70% 提升至 87.5%。这一进步得益于模型在推理过程中的思维深度增强：在 AIME 2025 测试集上，旧版模型平
均每题使用 12K tokens，而新版模型平均每题使用 23K tokens，表明其在解题过程中进行了更为详尽和深入的思考。

其他能力更新方面，1）幻觉改善：新版 DeepSeek R1 针对“幻觉”问题进行了优化。与旧版相比，更新后的模型在
改写润色、总结摘要、阅读理解等场景中，幻觉率降低了 45～50% 左右，能够有效地提供更为准确、可靠的结果。2）
创意写作：在旧版 R1 的基础上，更新后的 R1 模型针对议论文、小说、散文等文体进行了进一步优化，能够输出篇
幅更长、结构内容更完整的长篇作品，同时呈现出更加贴近人类偏好的写作风格。3）工具调用：DeepSeek-R1-0528 
支持工具调用（不支持在 thinking 中进行工具调用）。当前模型 Tau-Bench 测评成绩为 airline 53.5% / retail 
63.9%，与 OpenAI o1-high 相当，但与 o3-High 以及 Claude 4 Sonnet 仍有差距。4）此外，DeepSeek-R1-0528 
在前端代码生成、角色扮演等领域的能力均有更新和提升。

资料来源：DeepSeek公众号，平安证券研究所



行业要闻及简评

2020年1月10日

英伟达2026财年一季度营收持续高速增长，全球AI算力需求依然强劲

事件描述：5月29日，英伟达（NVIDIA）发布截至4月27日的2026财年第一季度财务报告。

点评：公司截至2025年4月27日的第一季度收入为441亿美元（QoQ+12%，YoY+69%）。公司称，2025年4月9日，NVIDIA
收到美国政府通知，面向中国市场的H20产品出口需申请许可证。由于此项规定导致H20需求减少，NVIDIA在2026财年
第一季度因H20的库存积压和采购承诺而产生了45亿美元的费用。在新的出口许可要求实施前，2026财年第一季度H20
产品销售额为46亿美元。NVIDIA当季另有25亿美元的H20订单无法交付。毛利率方面，公司第一季度GAAP和非GAAP毛
利率分别为60.5%和61.0%。若不含45亿美元费用的影响，第一季度非GAAP毛利率应为71.3%。

收入分项来看，第一季度：数据中心收入达391亿美元，较上一季度增长10%，较去年同期增长73%。游戏收入创纪录
地达到38亿美元，较上一季度增长48%，较去年同期增长42%。专业视觉收入为5.09亿美元，与上一季度持平，较去年
同期增长19%。汽车和机器人收入为5.67亿美元，较上一季度下降1%，较去年同期增长72%。

NVIDIA对2026财年第二季度的展望：收入预计将达450亿美元，上下浮动2%，公司表示这一数据反映出H20产品的收入
由于近期出口管制政策而减少80亿美元。我们以450亿美元估算，第二季度营收预计同比增长接近50%。GAAP和非GAAP
毛利率预计分别为71.8%和72.0%，上下浮动50个基准点。公司正在持续优化毛利率，力争今年年末将毛利率提升至
70%区间中位水平。GAAP和非GAAP运营费用预计分别约为57亿美元和40亿美元。2026财年全年运营费用增长率预计达
到30%区间中位水平。GAAP和非GAAP其他收入和费用预计约为4.5亿美元，不包括非流通证券和公开持有的权益性证券
的收益和亏损。英伟达2026财年一季度营收持续高速增长，并且二季度营收预计同比大幅增长，我们认为这表明全球
AI算力需求仍然强劲。

资料来源：NVIDIA英伟达公众号，英伟达官网，平安证券研究所



重点公司公告

 【海光信息&中科曙光】公司发布关于筹划重大资产重组的停牌公告。公告称，海光信息与中科曙光正在筹划由海光
信息通过向中科曙光全体A股换股股东发行A股股票的方式换股吸收合并中科曙光并发行A股股票募集配套资金。两家
公司A股股票将于2025年5月26日（星期一）开市时起开始停牌。（公司公告05/26）

 【用友网络】公司发布关于控股子公司境内未上市股份申请全流通完成中国证券监督管理委员会备案的公告。公告称，
公司控股子公司畅捷通收到中国证监会出具的《关于畅捷通信息技术股份有限公司境内未上市股份“全流通”备案通
知书》（国合函【2025】894号），主要内容为：畅捷通10名股东拟将所持合计53,401,211股境内未上市股份转为境
外上市股份，并在香港联合交易所上市流通。（公司公告05/27）

 【新国都】公司发布2025年股票期权激励计划(草案)。公告称，公司拟授予激励对象1900万份股票期权，每份股票期
权的行权价格为25元，占公司股本总额5.67亿股的3.35%。本激励计划授予的股票期权分两期行权，行权考核年度为
2025年-2026年，绩效考核中业绩考核目标：股票期权第一个行权期对应2025年净利润目标为不低于3.5亿元，股票期
权第二个行权期对应2026年净利润目标为不低于4.5亿元。（公司公告05/28）

 【紫光股份】公司发布关于向香港联交所递交境外上市外资股(H股)发行上市的申请并刊发申请资料的公告。公告称，
公司已于2025年5月29日向香港联交所递交了发行境外上市外资股（H股）并在香港联交所主板挂牌上市的申请，并于
同日在香港联交所网站刊登了本次发行并上市的申请资料。（公司公告05/30）

 【华大九天】公司发布关于重大资产重组的进展公告。公告称，公司拟以发行股份及支付现金的方式收购芯和半导体
科技（上海）股份有限公司100%股份并募集配套资金。本次交易预计构成重大资产重组但不构成重组上市。自预案披
露以来，公司正在组织相关方积极推进本次交易的相关工作。截至本公告披露日，本次交易所涉及的审计、评估及尽
职调查等工作尚未完成。在审计、评估及尽职调查等工作完成后，公司将再次召开董事会审议本次交易相关的议案，
并按照相关法律法规的规定履行后续有关程序及信息披露义务。（公司公告05/30）

资料来源：各公司公告，平安证券研究所



一周行情回顾——指数涨跌幅

资料来源：Wind，平安证券研究所

 本周，计算机行业指数上涨1.77%，沪深300指数下跌1.08%，前者跑赢后者2.85pct。年初至本周最后一个交易日，计

算机行业指数累计上涨1.65%，沪深300指数累计下跌2.41%，计算机行业指数累计跑赢4.06pct。

年初以来计算机行业指数相对表现 本周计算机及各行业指数涨跌幅表现
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一周行情回顾——上市公司涨跌幅

资料来源：Wind，平安证券研究所

 截至本周最后一个交易日，计算机行业整体P/E（TTM，剔除负值）为49.8倍。本周，计算机行业360只A股成分股中，

255只股价上涨，101只下跌，4只停牌。

本周计算机行业涨跌幅排名前10位个股

涨幅前10位 跌幅前10位

序号 股票简称 涨跌幅% 换手率% 序号 股票简称 涨跌幅% 换手率%

1 路桥信息 94.20 49.96 1 慧博云通 -14.95 117.84

2 雄帝科技 53.28 144.54 2 纬德信息 -14.24 47.76

3 四方精创 41.98 96.04 3 中科星图 -10.26 8.26

4 天阳科技 35.60 60.18 4 *ST东通 -9.97 42.76

5 御银股份 35.47 69.73 5 盛邦安全 -8.35 17.91

6 新国都 26.61 73.84 6 合合信息 -7.67 18.21

7 概伦电子 24.41 34.20 7 *ST云创 -6.62 25.45

8 智莱科技 22.51 165.27 8 *ST广道 -6.35 37.18

9 中科信息 21.40 49.24 9 ST银江 -5.76 17.87

10 朗新集团 20.39 18.54 10 索辰科技 -5.67 18.73



投资建议

 我们认为，作为新质生产力的重要组成部分，叠加需求端加快修复预期，计算机行业未来有望迎来业绩和估值的双

重提升。我们坚定看好计算机行业未来的投资机会，建议关注：1）信创板块，推荐龙芯中科、中科曙光、金山办

公、达梦数据、太极股份，建议关注中国软件、中国长城、诚迈科技、星环科技、普联软件、远光软件；2）华为

产业链板块，推荐神州数码，建议关注软通动力、拓维信息、麒麟信安、润和软件、卓易信息、海量数据；3）AI

板块，强烈推荐中科创达、盛视科技、启明星辰，推荐浪潮信息、紫光股份、科大讯飞、德赛西威、福昕软件、万

兴科技，建议关注寒武纪、景嘉微、彩讯股份、博思软件；4）金融IT板块，强烈推荐恒生电子，推荐同花顺、宇

信科技、顶点软件，建议关注京北方、神州信息、长亮科技、新国都、新大陆；5）低空经济板块，推荐道通科技，

建议关注万丰奥威、莱斯信息、中科星图、纳睿雷达、国睿科技、四川九洲、纵横股份、中信海直、深城交、华测

导航、海格通信、北斗星通。



风险提示

 信创产业发展低于预期。当前，我国信创基础软硬件已经实现从可用到好用，但如果信创基础软硬件与行业客户业

务系统的适配进度低于预期，则将影响信创向业务系统的拓展，我国信创产业将存在发展不及预期的风险。

 AIGC产业发展低于预期。当前，国产大模型能力持续升级，同时已经在诸多B端和C端应用场景持续落地，如果未来

国产大模型能力赶超全球领先大模型的进度或国产大模型产品市场拓展的进度不及预期，则我国AIGC产业将存在发

展不及预期的风险。

 低空经济产业发展低于预期。政策推动低空经济发展进入快速发展期，但如果未来低空经济与产业融合的应用场景

落地进度低于预期，则我国低空经济产业将存在发展不及预期的风险。
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股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于市场表现20%以上）

推荐（预计6个月内，股价表现强于市场表现10%至20%之间）

中性（预计6个月内，股价表现相对市场表现±10%之间）

回避（预计6个月内，股价表现弱于市场表现10%以上）

行业投资评级:

强于大市（预计6个月内，行业指数表现强于市场表现5%以上）

中性（预计6个月内，行业指数表现相对市场表现在±5%之间）

弱于大市（预计6个月内，行业指数表现弱于市场表现5%以上）
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