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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周，沪深 300下跌 1.33%，创业板指下跌 4.03%，申万通信行业指数

下跌 4.06%，分别跑输沪深 300和创业板指 2.74和 0.04个百分点，在

申万各一级行业中排名第 28位。上周，OpenAI正式发布新一代旗舰模

型 GPT-6 Astra，其背后是 OpenAI 迄今规模最大的训练投入之一，使

用超过 10 万块 GPU 进行训练；Anthropic 与英伟达支持的云服务商

Lambda 签署了一份价值 350 亿美元的云计算协议，部署采购自英伟达

的芯片。此外，DeepSeek 计划在内蒙古建设一座吉瓦级大规模数据中

心，部署至少 16万颗华为昇腾 950DT AI加速器用于运行其 AI模型，

未来可能会进一步扩容。我们认为，大额算力采购、前沿模型迭代与大

规模算力集群建设，反映头部模型厂商对算力供给的持续需求。同时随

着国产替代进程的加深，国内算力基础设施扩张潜力愈发明晰，算力集

群扩容所带来的网络带宽升级需求也将进一步推动光互联需求，建议关

注高速光模块、交换机、超节点以及其他光互联核心环节。日本化工巨

头住友化学宣布 4英寸 InP外延片正式量产，目标 2030年代中期实现

100 亿日元销售规模。我们认为，头部厂商增加对磷化铟产业链的投资，

体现 AI 光互联需求向上游核心材料持续传导，并从侧面印证高速光芯

片及光模块等中下游环节需求旺盛。随着全球 AI算力集群建设持续推

进，以及光芯片单通道速率由 100G向 200G及更高速率演进，高速光芯

片、光器件及光模块需求有望持续增长，建议关注光互联核心环节的投

资机遇。中长期视角下，继续把握 AI算力产业链和空天地一体化的双

核心主线投资机遇。 

投资要点： 

产业动态：（1）人工智能：OpenAI 正式发布新一代旗舰模型 GPT-6 

Astra。（2）智算中心：DeepSeek 计划在内蒙古建设一座吉瓦级大规模

数据中心，部署至少 16 万颗华为昇腾 950DT AI 加速器用于运行其 AI

模型。（3）智算中心：Anthropic 与英伟达支持的云服务商 Lambda签

署了一份价值 350亿美元的云计算协议。（4）光通信：日本化工巨头

住友化学宣布 4英寸 InP外延片正式量产。 

行业估值：从估值情况来看，申万通信行业 2026年 9月 4日 PE-TTM为

30.98倍，高于 2023-2025年历史 PE-TTM的均值 22.01倍。 

风险提示：1）中美科技摩擦；2）地缘政治风险；3）资本支出不及预

期；4）技术研发不及预期；5）AI应用落地不及预期；6）卫星组网发

射进程不及预期；7）卫星服务落地进程不及预期。 
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1    行业周观点 

上周，OpenAI正式发布新一代旗舰模型GPT-6 Astra，其背后是OpenAI迄今规模最大

的训练投入之一，使用超过10万块GPU进行训练；Anthropic与英伟达支持的云服务商

Lambda签署了一份价值350亿美元的云计算协议，部署采购自英伟达的芯片。此外，

DeepSeek计划在内蒙古建设一座吉瓦级大规模数据中心，部署至少16万颗华为昇腾

950DT AI加速器用于运行其AI模型，未来可能会进一步扩容。我们认为，大额算力采

购、前沿模型迭代与大规模算力集群建设，反映头部模型厂商对算力供给的持续需求。

同时随着国产替代进程的加深，国内算力基础设施扩张潜力愈发明晰，算力集群扩容

所带来的网络带宽升级需求也将进一步推动光互联需求，建议关注高速光模块、交换

机、超节点以及其他光互联核心环节。日本化工巨头住友化学宣布4英寸InP外延片正

式量产，目标2030年代中期实现100亿日元销售规模。我们认为，头部厂商增加对磷

化铟产业链的投资，体现AI光互联需求向上游核心材料持续传导，并从侧面印证高速

光芯片及光模块等中下游环节需求旺盛。随着全球AI算力集群建设持续推进，以及光

芯片单通道速率由100G向200G及更高速率演进，高速光芯片、光器件及光模块需求有

望持续增长，建议关注光互联核心环节的投资机遇。 

中长期视角下，继续把握AI算力产业链和空天地一体化的双核心主线投资机遇。AI算

力产业建议关注：1）运营商布局token运营探索新商业模式带来的业绩增长，AI工厂

建设带来的投资机遇；2）超节点的加速布局，Scale-Up、Scale-Out和Scale-Across

发展带来的产业机遇，以及算力租赁市场的需求增长对算力产业链上游的提振；3）

LPO、CPO、NPO等光互连技术方案演进过程中带来的价值量增长及需求提振；4）高速

光芯片、光纤光缆等上游核心零部件、材料价格上涨带来的投资机遇；5）液冷产品

在光模块、光互连等领域的渗透率提升以及英伟达Rubin世代及谷歌第八代TPU对液冷

需求的提振。空天地一体化产业建议关注：1）卫星互联网产业基础设施的优化建设；

2）可回收火箭的验证突破进程，以及卫星互联网产业链上游的成本变化、技术突破

和创新研发；3）“千帆星座”和“国网星座”等我国低轨卫星“星网”的加速部署；

4）手机直连等卫星服务的应用落地进程；5）全球太空算力产业的布局进展，以及布

局太空算力的领先企业。 

2    市场行情回顾 

申万通信行业跑输沪深300和创业板指，周涨跌幅位于申万31个一级行业第28位。上

周沪深300下跌1.33%，创业板指下跌4.03%，申万通信行业指数下跌4.06%，分别跑输

沪深300和创业板指2.74和0.04个百分点，在申万各一级行业中排名第28位。 
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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 

申万通信行业2026年初至9月4日累计上涨24.91%，位于申万31个一级行业第2位。

2026年初至9月4日，沪深300下跌1.77%，创业板指上涨2.60%，申万通信行业指数上

涨24.91%，分别跑赢沪深300和创业板指26.68和22.31个百分点，在申万各一级行业

中排名第2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 9 月 4 日） 

 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

行业估值高于历史中枢水平。从估值情况来看，申万通信行业2026年9月4日PE-TTM为

30.98倍，高于2023-2025年历史PE-TTM的均值22.01倍。 
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图表3：申万通信行业估值情况（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：OpenAI 发布 GPT-6 Astra，使用 10 万块 GPU 训练 

美东时间9月3日周四，OpenAI正式发布新一代旗舰模型GPT-6 Astra，并将其称为一

次“代际跃迁”。OpenAI总裁Greg Brockman更进一步表示，人们未来或许会回头将

“这个时间、这个模型”视为人工通用智能（AGI）到来的节点，并在发布会最后称：

“欢迎进入AGI时代。” 

Astra背后是OpenAI迄今规模最大的训练投入之一。OpenAI称，Astra在得州Stargate

基地使用超过10万块GPU进行训练。公司表示，模型不仅在推理能力上有所提升，还

能够承担持续时间更长、步骤更多的复杂任务。其中，计算机操作能力成为Astra的

重要卖点。它能够在真实的软件环境中执行任务，而不只是给用户提供操作建议。 

这使得Astra与传统聊天模型之间的差异进一步扩大：用户不再需要把一个复杂目标

拆成几十个指令逐步交给AI，而是可以直接提出最终目标，由模型自行完成更多中间

步骤。OpenAI也表示，Astra在软件工程、科学、推理、计算机使用和网络安全等多

个领域均达到公司此前模型未有的水平。（资料来源：腾讯网） 

3.2  智算中心：DeepSeek 被曝打造 16 万颗昇腾芯片集群 

DeepSeek计划在内蒙古建设一座大规模数据中心，部署至少16万颗华为昇腾950DT AI

加速器用于运行其AI模型。若按计划完成，这将是已知规模最大的华为昇腾芯片集群

之一。 

华为设计950DT时面向的正是训练这类高算力场景，但DeepSeek目前并不打算将其用

于模型训练。具体进度取决于华为产能：受高端内存等元器件短缺影响，950DT今年

产量被限制在数十万颗级别，华为还需平衡其他客户需求并尝试少量出口，完成这笔

订单可能需要超过一年。 

这座内蒙古数据中心是DeepSeek AI基础设施建设的核心项目，设计规模达到吉瓦级，

16万颗昇腾950DT仅占该中心总算力的一部分，未来还可能进一步扩容。（资料来源：

腾讯网） 
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3.3  智算中心：Anthropic 与 Lambda 签署 350 亿美元云计算协议 

据《华尔街日报》报道，Anthropic已与英伟达支持的云服务商Lambda签署了一份价

值350亿美元（注：现汇率约合2,357.52亿元人民币）的云计算协议。 

值得一提的是，该协议涉及的数据中心位于美国得克萨斯州努埃塞斯县，由比特币矿

企兼数据中心开发商 Hut8负责建设，其租赁权则归英伟达所有。 

据介绍，英伟达数周前已与Hut8签约锁定了该数据中心的算力资源。在这一安排下

Lambda将使用Hut8正在开发的数据中心，部署采购自英伟达的芯片，从而为Anthropic

提供云计算服务，自身无需承担数据中心场地的前期投入。目前尚不清楚Lambda需向

英伟达支付多少费用。（资料来源：C114通信网） 

3.4  光通信：住友化学量产 4 英寸 InP 外延片 

日本化工巨头住友化学宣布4英寸InP外延片正式量产，目标2030年代中期实现100亿

日元销售规模。8月31日，日本住友化学宣布，已在茨城县日立市的茨城工厂（Ibaraki 

Works）建立4英寸磷化铟（InP）外延片的量产体系，并正式启动销售。住友化学表

示，作为日本少数能够稳定量产InP外延片的外延代工厂，公司此次扩产目的是为了

跟进AI数据中心"光电融合"的技术发展趋势。（资料来源：TrendForce集邦咨询） 

4    风险提示 

1）中美科技摩擦；2）地缘政治风险；3）资本支出不及预期；4）技术研发不及预期；

5）AI应用落地不及预期；6）卫星组网发射进程不及预期；7）卫星服务落地进程不

及预期。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
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