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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ OpenRouter API Tokens 调用数据周跟踪：近两周，Open Router 平台
第三方 AI 大模型 API Tokens 调用市场维持高位运行，企业级开发者
需求持续释放，中国厂商整体份额领跑。其中，腾讯于 2026 年 4 月 24

日发布并开源的混元 Hy3 preview 模型，作为快慢思考融合的混合专家
（MoE）架构旗舰模型，总参数达 295B、推理激活参数仅 21B，最大支
持 256K 上下文窗口，在复杂推理、指令遵循、代码生成、Agent 能力
上实现显著突破，同时凭借高效的 MoE 路由设计大幅降低推理成本，
兼顾顶尖性能与极致性价比；发布后快速获得全球开发者认可，上周在
Open Router 平台调用量达 3.03T tokens，跻身单模型调用量前列，成为
国产模型在第三方 API 市场的核心增长动力。 

◼ 海外巨头合作与业绩超预期共振，CPU 板块持续催化。（1）Intel：据路
透社报道，苹果与英特尔已达成初步芯片制造协议，双方经过逾一年谈
判敲定合作条款，英特尔将为苹果部分设备代工自研芯片，芯片架构仍
由苹果自主设计，合作模式与台积电代工逻辑一致。此次合作标志着英
特尔先进制程代工业务实现重大突破，不仅打破了苹果对台积电的独家
代工依赖，也为英特尔打开了消费电子代工新市场，同时验证了其制造
工艺的竞争力，为后续拓展更多行业客户奠定基础，潜在订单规模可观，
有望成为英特尔代工业务的重要增长极。（2）AMD：财务表现，2026 财
年 Q1 业绩表现卓越，公司实现营收 102.5 亿美元，同比增长 38%；毛
利率 53%，同比增长 3pcts，净利润 13.8 亿美元，同比大幅增长 95%。
业务端，数据中心业务营收达 58 亿美元，同比大增 57%，成为核心增
长引擎，主要得益于 AMD EPYC™处理器的强劲需求以及 AMD 

Instinct™ GPU 出货量持续增长；指引方面，AMD 预计 CPU 市场将保
持超 35%的年增长速度，得益于第六代 EPYC Venice/Verano 以及 Meta

扩展协议，将 Helios 机架部署多达 6 GW 的 Instinct 显卡。 

◼ Scorpio X 系列智能交换芯片进入初始量产出货阶段，并同步扩展产品
路线图，全力抢抓 Scale Up 交换市场增长机遇。该系列产品由 Astera 

Labs 与超大规模云服务商联合研发，专为支持 Scale Up 网络互联设计，
精准适配下一代 AI 工作负载的大规模集群互联需求。据公司结合第三
方数据测算，商用 Scale Up 交换市场规模预计 2030 年将达到 200 亿美
元，行业增长空间广阔。本次路线图升级明确五大核心功能方向，涵盖
更高基数（Radix）的网络支持、平台定制化协议、在网计算、Hypercast

技术以及光互联，可覆盖从小型部署到数十万级 AI 加速器集群的全场
景需求，既兼容云厂商自研协议、卸载 GPU 高负载运算，又能降低跨
卡通信开销、支持跨机架光互联扩容。Astera Labs 正加速该系列全栈研
发，携手生态伙伴扩充产品阵容，以灵活专用的互联方案匹配超大规模
云厂商差异化架构诉求，助力 AI 基础设施实现高效可扩展的 Scale Up

与 Scale Out 互联。 

◼ 风险提示：市场需求不及预期，技术升级不及预期，地缘政治风险等  
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图1：全球 tokens 市场份额及其竞争格局（单位：billion） 

 

数据来源：OpenRouter，东吴证券研究所 

注：横坐标日期代表截至本周日周度数据 

图2：全球 tokens 市场份额及其增速（单位：billion） 

 

数据来源：OpenRouter，东吴证券研究所 

注：横坐标日期代表截至本周日周度数据 

图3：中美 tokens 市场份额及其增速对比（单位：billion） 

 

数据来源：OpenRouter，东吴证券研究所 

注：横坐标日期代表截至本周日周度数据 
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