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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周，沪深 300上涨 1.99%，创业板指上涨 6.65%，申万计算机行业指

数上涨 3.35%，跑赢沪深 300 1.36 个百分点，跑输创业板指 3.3个百

分点，在申万各一级行业中排名第 9位。上周，Anthropic 发布了其最

新人工智能模型 Claude Opus4.7，相比 Opus 4.6，该版本在高级软件

工程领域实现了显著提升，尤其在超高难度任务上进步突出。Anthropic 

重点强调了 Opus 4.7 在指令遵循、多模态支持、实际工作能力与记忆

能力等方面的改进。同时，官方在公告中还表示，Opus 4.7较 Opus 4.6

可能会产生更多输出 Token。我们认为伴随 AI大模型处理复杂问题的

能力提升，Agent功能向复杂处理、端侧应用等方向升级迭代，词元的

调用量有望进一步维持量价齐升的态势。此外，OpenAI 公司发布公告，

宣布扩大网络防御可信访问计划（TAC），向数千名网络安全专家及数百

个团队开放 GPT-5.4-Cyber。该模型基于 GPT-5.4模型，并针对网络安

全防御场景专门微调，具有更高的网络权限许可。我们认为 AI安全也

将是各大厂商战略布局及能力迭代的核心方向。建议关注海内外 AI大

模型及 Agent迭代更新对词元需求的持续带动，以及布局云服务、端侧

Agent、AI 安全领域的领先企业。中长期视角下，继续聚焦 AI 产业、

数据产业两大投资主线。 

投资要点： 

产业动态：（1）人工智能：Anthropic 近日发布了其最新人工智能模

型 Claude Opus4.7。Claude Opus 4.7是 Anthropic最新面向公众开

放的 AI模型，主打高端软件开发能力。相比 Opus 4.6，该版本在高级

软件工程领域实现了显著提升，尤其在超高难度任务上进步突出。（2）

人工智能：阿里千问大模型宣布开源 Qwen3.6-35B-A3B——一个稀疏但

能力出色的混合专家（MoE）模型，总参数量为 350 亿，激活参数仅 30

亿。（3）Agent：近期，阿里千问上线“表格 Agent”，支持在对话中

直接生成、编辑 Excel文件。用户可要求千问检索信息后生成表格，也

可将多轮对话内容整理为表格，或基于图片、文件生成。系统通常可在

1–2分钟内输出可下载的 Excel文件，无需二次复制粘贴，并支持通过

自然语言进行修改。（4）词元：近日，阿里云宣布调整标准版、专业

版用户的 API免费额度并支持按量付费。DataWorks 标准版、专业版用

户，取消每日调用 API的数量限制。（5）AI安全：近日，OpenAI公司

发布公告，宣布扩大网络防御可信访问计划（TAC），向数千名网络安

全专家及数百个团队开放 GPT-5.4-Cyber。该模型基于 GPT-5.4模型，

并针对网络安全防御场景专门微调，具有更高的网络权限许可。OpenAI 

强调将继续围绕着民主化访问、迭代部署与生态韧性三大核心，推进网

络安全战略。 

行业估值：从估值情况来看，申万计算机行业 2026 年 4 月 17 日 PE-

TTM为 170.66倍，处于较高水平，且高于 2023-2025年历史 PE-TTM的
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均值 158.11倍。 

风险提示：中美科技摩擦；地缘政治风险；产业生态建设不及预期；应

用落地不及预期，数据隐私安全风险，市场竞争加剧。 
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1    行业周观点 

上周，Anthropic发布了其最新人工智能模型Claude Opus4.7，相比Opus 4.6，该版

本在高级软件工程领域实现了显著提升，尤其在超高难度任务上进步突出。Anthropic 

重点强调了Opus 4.7在指令遵循、多模态支持、实际工作能力与记忆能力等方面的改

进。同时，官方在公告中还表示，Opus 4.7较Opus 4.6可能会产生更多输出 Token。

我们认为伴随AI大模型处理复杂问题的能力提升，Agent功能向复杂处理、端侧应用

等方向升级迭代，词元的调用量有望进一步维持量价齐升的态势。此外，OpenAI公司

发布公告，宣布扩大网络防御可信访问计划（TAC），向数千名网络安全专家及数百个

团队开放GPT-5.4-Cyber。该模型基于GPT-5.4模型，并针对网络安全防御场景专门微

调，具有更高的网络权限许可。我们认为AI安全也将是各大厂商战略布局及能力迭代

的核心方向。建议关注海内外AI大模型及Agent迭代更新对词元需求的持续带动，以

及布局云服务、端侧Agent、AI安全领域的领先企业。 

中长期视角下，继续聚焦AI产业、数据产业两大投资主线。1)AI产业：主要关注国内

AI大模型的技术升级和产品迭代、头部AI大模型厂商的生态建设、智能驾驶、具身智

能等新型智能终端及智能体的应用落地进程，以及人工智能治理的生态建设。2）数

据产业：主要关注数据基础设施建设、高质量数据集等数据要素资源的开发利用、数

据要素的价值释放及应用落地以及数据隐私安全。 

2    市场行情回顾 

申万计算机行业跑赢沪深300，跑输创业板指，周涨跌幅位于申万31个一级行业的中

上游。上周，沪深300上涨1.99%，创业板指上涨6.65%，申万计算机行业指数上涨3.35%，

跑赢沪深300指数1.36个百分点，跑输创业板指3.3个百分点，在申万各一级行业中排

名第9位。 

图表1：沪深 300、创业板指、申万一级行业指数涨跌幅（%）（上周） 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

申万计算机行业2026年初至4月19日累计下跌0.62%，位于申万31个一级行业的中下

游。2026年初至4月19日，沪深300上涨2.13%，创业板指上涨14.83%，申万计算机行

业指数下跌0.62%，分别跑输沪深300和创业板指2.75和15.45个百分点，在申万各一
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级行业中排名第20位。 

图表2：沪深 300、创业板指、申万一级行业指数涨跌幅（%）（2026 年初至 2026 年 4 月 19 日） 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

行业估值水平较高且高于历史中枢水平。从估值情况来看，申万计算机行业2026年4

月10日PE-TTM为170.66倍，处于较高水平，且高于2023-2025年历史PE-TTM的均值

158.11倍。 

图表3：申万计算机行业估值情况（PE-TTM，单位：倍） 

 
资料来源：iFinD，万联证券研究所 

3    产业动态 

3.1  人工智能：Anthropic 发布 Claude Opus 4.7 模型 

Anthropic近日发布了其最新人工智能模型Claude Opus4.7。新版本距上一次模型升

级仅间隔两个月，与该公司此前的更新节奏保持一致。Claude Opus 4.7是Anthropic

最新面向公众开放的AI模型，主打高端软件开发能力。相比 Opus 4.6，该版本在高

级软件工程领域实现了显著提升，尤其在超高难度任务上进步突出。用户反馈称，如

今可以放心地将此前需要严密人工把关的最复杂编码工作交给 Opus 4.7 处理。Opus 

4.7 能够严谨、稳定地处理复杂且耗时较长的任务，精准理解指令，并会在输出结果

前自行设计验证机制。Anthropic 表示，该模型视觉能力更强，创作审美更优，可产
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出更高质量的成果。在智能体编码、计算机操作等多项应用场景的基准测试中，Opus 

4.7 表现亮眼，性能超越了 Opus 4.6、GPT-5.4 以及 Gemini 3.1 Pro，但略逊于

能力更全面的 Claude Mythos Preview。不过 Mythos 并未像 Opus 4.7 这样全面

开放使用，目前 Anthropic 仅向苹果等核心软件平台厂商提供该版本。Anthropic 

重点强调了Opus 4.7在指令遵循、多模态支持、实际工作能力与记忆能力等方面的改

进。官方称：“Opus 4.7 更擅长使用基于文件系统的记忆能力，能够在多会话、长时

间的工作中记住关键信息，并依托这些信息开展新任务，从而减少前期所需的上下文

信息输入。” 

IT之家注意到，官方在公告中向用户说明Opus 4.7 的 Token消耗规则：Opus 4.7 是 

Opus 4.6 的直接升级版本，但有两处变更会影响 Token 使用，需要提前规划：1. 

Opus 4.7 采用了新版分词器（tokenizer），文本处理效果更佳，但代价是相同内容

可能会生成更多 Token——根据内容类型不同，Token消耗约为原来的 1.0～1.35倍。

2. 在高算力模式下，Opus 4.7 的“思考”更充分，尤其在智能体场景的后续交互

中。这提升了复杂问题的解决可靠性，但也意味着会产生更多输出 Token。（资料来

源：IT之家） 

3.2  人工智能：阿里千问 Qwen3.6-35B-A3B 开源发布，30 亿激活参数实现

顶尖智能体编程能力 

继Qwen3.6-Plus发布之后，阿里千问大模型宣布开源 Qwen3.6-35B-A3B——一个稀

疏但能力出色的混合专家（MoE）模型，总参数量为 350 亿，激活参数仅30亿。官方

称，Qwen3.6-35B-A3B 不但轻量高效，而且在智能体编程方面表现卓越，大幅超越前

代模型 Qwen3.5-35B-A3B，并可与 Qwen3.5-27B 和 Gemma4-31B 等稠密模型一较高

下。该模型依然支持多模态思考与非思考模式，是当前最具通用性的开源模型之一。

现在，Qwen3.6-35B-A3B 已在Qwen Studio上线，并以开源权重的形式向社区发布。

（资料来源：IT之家） 

3.3  Agent：阿里千问上线表格 Agent，支持在对话中直接生成、编辑 Excel

文件 

近期，阿里千问上线“表格 Agent”，支持在对话中直接生成、编辑Excel文件。用户

可要求千问检索信息后生成表格，也可将多轮对话内容整理为表格，或基于图片、文

件生成。系统通常可在1–2分钟内输出可下载的Excel文件，无需二次复制粘贴，并支

持通过自然语言进行修改。目前，千问表格 Agent 已全面开放，可以通过千问 App、

网页版（qianwen.com）、PC 端免费使用这一功能。（资料来源：IT之家） 

3.4  词元：阿里云调整 DataWorks API 免费额度，取消日调用限制并支

持按量付费 

近日，阿里云宣布调整标准版、专业版用户的API免费额度并支持按量付费。DataWorks 

标准版、专业版用户，取消每日调用API的数量限制。DataWorks标准版，调用API的

免费额度调整为10万次/月；超出部分采用OpenAPI按量付费的方式。DataWorks专业

版，调用API的免费额度调整为50 万次/月；超出部分采用OpenAPI 按量付费的方式。

DataWorks基础版和企业版保持不变；各版本的QPS限制保持不变。从2026年4月14日

逐步发布，到2026年4月23日所有region生效。（资料来源：IT之家） 

3.5  AI 安全：OpenAI 推出网络安全专用 AI 模型 GPT-5.4-Cyber，对标 

Claude Mythos 

近日，OpenAI公司发布公告，宣布扩大网络防御可信访问计划（TAC），向数千名网络
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安全专家及数百个团队开放GPT-5.4-Cyber。该模型基于GPT-5.4模型，并针对网络安

全防御场景专门微调，具有更高的网络权限许可。OpenAI 强调将继续围绕着民主化

访问、迭代部署与生态韧性三大核心，推进网络安全战略。（资料来源：C114通信网） 

4    风险提示 

中美科技摩擦；地缘政治风险；产业生态建设不及预期；应用落地不及预期，数据隐

私安全风险，市场竞争加剧。 
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均为无效。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引用。

未经我方许可而引用、刊发或转载的引起法律后果和造成我公司经济损失的概由对方承担，我公司保留追究的

权利。 
 

 

 

[Table_AdressInfo] 万联证券股份有限公司 研究所 

上海浦东新区世纪大道 1528 号陆家嘴基金大厦 

北京西城区平安里西大街 28 号中海国际中心 

深圳福田区深南大道 2007 号金地中心 

广州天河区珠江东路 11 号高德置地广场 
 

 


