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DeepSeek V4 发布点评
百万上下文进入普惠时代，国产算力成功适配需求爆发将至
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事项：

事项：4月 24日，DeepseekV4发布。根据 DeepSeek的官方介绍，V4系列包含两个 MoE模型：DeepSeek-V4-Pro

总参数 1.6T、激活参数 49B，DeepSeek-V4-Flash 总参数 284B、激活参数 13B，两者均原生支持 100 万 token

上下文。

国信互联网观点：

Agent 能力大幅提升，处于国内第一梯队，性能比肩全球顶级闭源模型。根据公司官方，在 Agentic Coding

评测中，V4 Pro 已达到当前开源模型最佳水平。目前 DeepSeek V4 已成为公司内部员工使用的 Agentic

Coding 模型，据评测反馈使用体验优于 Sonnet 4.5，交付质量接近 Opus 4.6 非思考模式，但仍与 Opus

4.6 思考模式存在一定差距。从第三方评测来看，Arena.ai 在 X 上将 V4 Pro 定性为"相较 DeepSeek V3.2

的重大飞跃"，在代码开源模型榜单中位列第 3 位、综合第 14 位。另一家测评方 Vals AI 表示，V4 在其

Vibe Code Benchmark 中是开源模型榜首。

Deepseek 通过注意力层改进，推动百万上下文进入普惠时代。DeepSeek V4 开创了一种全新的注意力机制，

在 token 维度进行压缩，结合 DSA 稀疏注意力，实现了全球领先的长上下文能力，并且相比于传统方法

大幅降低了对计算和显存的需求。在 1M 上下文设置下，DeepSeek V4 Pro 的单 token 推理 FLOPs 只有 V3.2

的 27%，KV Cache 只有 10%；V4-Flash 更极端，分别压到 10%和 7%。价格方面，Deepseek 实现了高性价比。

DeepSeek-V4-Pro输入/输出百万 Token价格 12元/24元；对比国内1T模型，比如小米输入/输出百万Token

价格$1/ $3 （小于 256K 上下文）；$2/ $6（1M 上下文）。Deepseek-V4-Flash 价格更低，为输入/输出

百万 Token 价格 1 元/2 元。

Deepseek 与国产芯片进行适配，包括华为、寒武纪等。V4 在技术报中表示，在英伟达 GPU 和华为昇腾 NPU

两个平台上均验证了细粒度 EP（专家并行）方案。根据官网，下半年昇腾 950 超节点批量上市有望继续推

动 V4 Pro 降价。根据华为云官方，昇腾一直同步支持 DeepSeek 系列模型，本次通过双方芯模技术紧密协

同，实现昇腾超节点全系列产品支持 DeepSeek V4 系列模型。昇腾 950 通过融合 kernel 和多流并行技术

降低Attention计算和访存开销，大幅提升推理性能，结合多种量化算法，实现了高吞吐、低时延的DeepSeek

V4 模型推理部署。昇腾 A3 超节点系列产品也全面适配，同时为便于用户快速微调，提供了基于昇腾 A3 超

节点的训练参考实现。寒武纪 Day 0 适配 DeepSeek-V4。寒武纪已基于 vLLM 推理框架完成 285B

DeepSeek-V4-flash 和 1.6T DeepSeek-V4-pro 的 Day 0 适配，适配代码已开源到 GitHub 社区。这一成果

得益于寒武纪长期积累的自研 NeuWare 软件生态与芯片设计技术，也是寒武纪对芯片与算法联合创新持续

投入的延续。

投资建议：密切关注国产模型和国产芯片。Deepseek 的进一步在架构设计层面“降本增效”，推动国产模

型更普惠实现百万上下文长度，密切关注国产模型厂商进展。寒武纪、华为昇腾的 Day 0 适配表明，表明

国产芯片在已达到商业可用的成熟度，密切关注国产算力进展。

风险提示：宏观经济波动风险、下游需求不及预期风险、核心技术水平升级不及预期的风险、AI 快速迭代

平权化下竞争加剧等。
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评论：

 Agent 能力大幅提升，处于国内第一梯队，性能比肩全球顶级闭源模型

Agent 能力大幅提高，交付质量接近 Opus 4.6 非思考模式。根据官网，在 Agentic Coding 评测中，V4-Pro 已

达到当前开源模型最佳水平，并在其他 Agent 相关评测中同样表现优异。目前 DeepSeek-V4 已成为公司内部

员工使用的 Agentic Coding 模型，据评测反馈使用体验优于 Sonnet 4.5，交付质量接近 Opus 4.6 非思考模

式，但仍与 Opus 4.6 思考模式存在一定差距。

模型能力处于国内第一梯队。从第三方评测来看，Arena.ai 在 X 上将 V4 Pro（思考模式）定性为"相较 DeepSeek

V3.2 的重大飞跃"，在代码开源模型榜单中位列第 3 位、综合第 14 位。另一家测评方 Vals AI 表示，V4 在其

Vibe Code Benchmark 中是开源模型榜首。

图1：Arena Code 开源模型榜单 图2：Vals AI 的 Vibe Code 开源模型榜单

资料来源：Arena AI，国信证券经济研究所整理 资料来源：Vals AI，国信证券经济研究所整理

图3：全球模型智能水平排序

资料来源：Artificial Analysis，国信证券经济研究所整理

 Deepseek 通过注意力层改进，推动百万上下文进入普惠时代

DeepSeek V4 通过结构创新，实现了超高上下文效率。DeepSeek V4 开创了一种全新的注意力机制，在 token 维

度进行压缩，结合 DSA 稀疏注意力（DeepSeek Sparse Attention），实现了全球领先的长上下文能力，并且相
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比于传统方法大幅降低了对计算和显存的需求。根据腾讯科技，V4 的做法是把注意力拆成两种，交替叠用。

 CSA（压缩稀疏注意力）：把每 4 个 token 的 KV 缓存合并成一条摘要，再让每个 query 只在这些摘要里挑出

最相关的 top-k 条去算注意力。相当于既压缩了“要看的内容”，又只挑“值得看的”去算。

 另一种叫 HCA（重压缩注意力）：压缩率更激进，把每 128 个 token 合并成一条，但对剩下的摘要做稠密注

意力，不做稀疏挑选。

图4：Deepseek 模型架构设计图

资料来源：Deepseek 论文，国信证券经济研究所整理

在 1M 上下文设置下，DeepSeek V4-Pro 的单 token 推理 FLOPs 只有 V3.2 的 27%，KV Cache 只有 10%；V4-Flash

更极端，分别压到 10%和 7%。换句话说，上下文从 V3.2 的 128K 扩到 V4 的 1M，理论上放大了近 8 倍，但单 token

算力需求反而下降。

图5：DeepSeek V4 计算量和显存容量随上下文长度的变化

资料来源：Deepseek，国信证券经济研究所整理
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价格方面，Deepseek 实现了高性价比。DeepSeek-V4-Pro 输入/输出百万 Token 价格 12 元/24 元；对比国内 1T

模型，比如小米输入/输出百万 Token 价格$1/ $3 （小于 256K 上下文）；$2/ $6（1M 上下文范围）。

Deepseek-V4-Flash 价格更低，为输入/输出百万 Token 价格 1元/2 元。

图6：全球模型 Token 价格比较 图7：Deepseek 的 Token 定价

资料来源：Simon Willison，36 氪，国信证券经济研究所整理 资料来源：Deepseek，国信证券经济研究所整理

 Deepseek 与国产芯片进行适配，包括华为、寒武纪等

Deepseek V4 将华为昇腾写入硬件清单，下半年昇腾 950 超节点批量上市有望继续推动 V4 Pro 降价。V4 在技术

报中表示，在英伟达 GPU 和华为昇腾 NPU 两个平台上均验证了细粒度 EP（专家并行）方案。这是 DeepSeek 官方

第一次在正式文档中把华为昇腾和英伟达并列写进硬件验证清单。根据华为云官方，昇腾一直同步支持 DeepSeek

系列模型，本次通过双方芯模技术紧密协同，实现昇腾超节点全系列产品支持 DeepSeek V4 系列模型。昇腾 950

通过融合 kernel 和多流并行技术降低 Attention 计算和访存开销，大幅提升推理性能，结合多种量化算法，实

现了高吞吐、低时延的 DeepSeek V4 模型推理部署。昇腾 A3 超节点系列产品也全面适配，同时为便于用户快速

微调，提供了基于昇腾 A3 超节点的训练参考实现。

寒武纪 Day 0 适配 DeepSeek-V4。寒武纪已基于 vLLM 推理框架完成对 285B DeepSeek-V4-flash 和 1.6T

DeepSeek-V4-pro 的 Day 0 适配，适配代码已开源到 GitHub 社区。这一成果得益于寒武纪长期积累的自

研 NeuWare 软件生态与芯片设计技术，也是寒武纪对芯片与算法联合创新持续投入的延续。

 投资建议

密切关注国产模型和国产芯片。Deepseek 进一步在架构设计层面“降本增效”，推动国产模型更普惠实现百万

上下文长度，密切关注国产模型厂商进展等。寒武纪、华为昇腾的 Day 0 适配表明，表明国产芯片在已达到商业

可用的成熟度，密切关注国产算力进展。

 风险提示

宏观经济波动风险、下游需求不及预期风险、核心技术水平升级不及预期的风险、AI 快速迭代平权化下竞争加

剧等。
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