
 

 

 

[Table_RightTitle] 

证券研究报告|计算机 
 

[Table_Title] 
全球大模型 token 调用量持续增长，多款国

产大模型位居全球领先梯队 
 

[Table_IndustryRank] 

同步大市(维持) 

 

[Table_ReportType] 
——计算机行业跟踪报告 

 

[Table_ReportDate] 
2026 年 06 月 15 日 

 

[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周，沪深 300下跌 0.82%，创业板指下跌 3.22%，申万计算机行业指

数下跌 4.88%，分别跑输沪深 300和创业板指 4.06和 1.66 个百分点，

在申万各一级行业中排名第 30位。上周，OpenRouter公布最新监测数

据，6月 1日至 7日全球 AI 大模型总调用量达到 36.1万亿 Token，较

前一周增长 13.5%，已实现连续七周上涨。其中，中国 AI 大模型周调

用量达 14.19万亿 Token，环比大幅增长 27.49%，连续三周保持增长态

势。中国大模型周调用量已连续六周超越美国，稳居全球首位。全球调

用量排名前五的模型中前四名均为中国 AI大模型，DeepSeek-V4-Flash

连续三周蝉联榜首，MiniMaxM3 首周即冲入前三，体现出我国 AI 大模

型的竞争力已位居全球领先梯队。我们认为，随着国产大模型的能力迭

代升级，应用场景拓宽拓深，用户认可度有望进一步提升，带动 AI大

模型 token调用量的持续增长。此外，阿里巴巴合并通义大模型事业部

和未来生活实验室，成立 Token Foundry事业部。字节豆包上线任务模

式，支持定时执行、代码运行及文件生成等功能，并将“思考模式”升

级为“专家模式”，适用于行业分析、方案拆解等需要深度输出和专业

解答的复杂问题。我们认为，头部厂商均围绕“词元经济”持续完善产

品能力、优化生态布局，并加速推进商业化探索，建议继续关注 AI应

用商业化进程提速。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）AI大模型：据 OpenRouter最新数据，6 月 1日至 7日

全球 AI大模型总调用量达到 36.1万亿 Token，较前一周增长 13.5%，

已实现连续七周上涨。其中，中国 AI 大模型周调用量达 14.19 万亿

Token，环比大幅增长 27.49%，连续三周保持增长态势。中国大模型周

调用量已连续六周超越美国，稳居全球首位。全球调用量排名前五的模

型中，前四名均为中国 AI大模型。DeepSeek旗下模型总调用量达 6.75

万亿 Token，超过 Anthropic 和谷歌，连续四周位居厂商榜首。（2）

AI大模型：Anthropic推出新模型 Claude Fable 5/Mythos 5，其中

Fable 5 面向普通用户开放，定位为目前公开可用能力最强的 Claude

模型，在软件工程等多个领域展现出“卓越的性能”，在执行更长时间、

更复杂的任务时性能优于 Opus 模型，自主运行时间也比以往任何

Claude模型都要长。Mythos 5 的亮点则更偏向高敏感科研与网络安全，

目前仅向少量网络安全防御方和基础设施提供商开放。（3）AI应用：

字节豆包上线“任务模式”，支持定时执行、代码运行与文件生成。“思

考模式”升级为“专家模式”，适用于行业分析、方案拆解等需要深度

输出和专业解答的复杂问题。（4）AI应用：阿里巴巴宣布合并通义大

模型事业部和未来生活实验室，成立 Token Foundry 事业部，由集团

CEO吴泳铭直接负责。（5）AI应用：Visa宣布与 OpenAI 达成合作，双
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方将推动智能体商业进入市场。Visa 将在合作中把全球支付网络和安

全基础设施引入 OpenAI产品中，为 AI发起的交易提供充足安全保障。 

行业估值:从估值情况来看，申万计算机行业 2026年 6月 12日 PE-TTM

为 134.77，低于 2023-2025 年历史 PE-TTM的均值 158.65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， OpenRouter公布最新监测数据，6月1日至7日全球AI大模型总调用量达到36.1

万亿 Token，较前一周增长13.5%，已实现连续七周上涨。其中，中国AI大模型周调

用量达14.19万亿Token，环比大幅增长27.49%，连续三周保持增长态势。中国大模型

周调用量已连续六周超越美国，稳居全球首位。全球调用量排名前五的模型中前四名

均为中国AI大模型，DeepSeek-V4-Flash连续三周蝉联榜首，MiniMaxM3首周即冲入前

三，体现出我国AI大模型的竞争力已位居全球领先梯队。我们认为，随着国产大模型

的能力迭代升级，应用场景拓宽拓深，用户认可度有望进一步提升，带动AI大模型

token调用量的持续增长。此外，阿里巴巴合并通义大模型事业部和未来生活实验室，

成立Token Foundry事业部。字节豆包上线任务模式，支持定时执行、代码运行及文

件生成等功能，并将“思考模式”升级为“专家模式”，适用于行业分析、方案拆解

等需要深度输出和专业解答的复杂问题。我们认为，头部厂商均围绕“词元经济”持

续完善产品能力、优化生态布局，并加速推进商业化探索，建议继续关注AI应用商业

化进程提速。 

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 

申万计算机行业跑输沪深300和创业板指，周涨跌幅位于申万31个一级行业的下游。

上周，沪深300下跌0.82%，创业板指下跌3.22%，申万计算机行业指数下跌4.88%，分

别跑输沪深300和创业板指4.06和1.66个百分点，在申万各一级行业中排名第30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6月14日累计下跌14.69%，位于申万31个一级行业的下游。

2026年初至6月14日，沪深300上涨3.18%，创业板指上涨19.58%，申万计算机行业指

数下跌14.69%，分别跑输沪深300和创业板指17.87和34.27个百分点，在申万各一级

行业中排名第26位。 
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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 6 月 14 日） 

 
资料来源：iFinD，万联证券研究所 

行业估值水平低于历史中枢水平。从估值情况来看，申万计算机行业2026年6月12日

PE-TTM为134.77倍，低于2023-2025年历史PE-TTM的均值158.65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  AI 大模型：中国 AI 大模型周调用量连续六周超越美国，前四名均为

国产模型 

根据OpenRouter最新监测数据，6月1日至7日全球AI大模型总调用量达到36.1万亿 

Token，较前一周增长13.5%，已实现连续七周上涨。数据显示，中国AI大模型周调用

量达14.19万亿Token，环比大幅增长27.49%，连续三周保持增长态势；同期美国AI大

模型周调用量为3.2万亿Token，环比下降24.53%。中国大模型周调用量已连续六周超

越美国，稳居全球首位。值得关注的是，全球调用量排名前五的模型中，前四名均为

中国AI大模型。DeepSeek-V4-Flash连续三周蝉联榜首，周调用量达3.69万亿Token，

环比增长19%。腾讯Hy3 preview同样连续三周位列第二，周调用量2.94万亿Token，

环比小幅下降3%。新发布的MiniMaxM3表现抢眼，首周即冲入前三，周调用量达2.5万

亿Token。小米MiMo-V2.5位居第四，周调用量2.19万亿Token，环比激增50%。与此同
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时，此前长期在全球开发者生态中占据重要地位的Claude系列模型出现明显回落。

Claude Sonnet 4.6和Claude Opus 4.7双双跌出前五，周调用量分别环比下降9%和

38%。其中，Claude Sonnet 4.6为近两个月来首次跌出前五。从厂商整体表现来看，

MiniMax旗下模型期间总调用量达3.05万亿Token，超越小米和腾讯。DeepSeek旗下模

型总调用量达6.75万亿Token，超过Anthropic和谷歌，连续四周位居厂商榜首。（资

料来源：IT之家） 

3.2  AI 大模型：Anthropic 推出 Claude Fable 5/Mythos 5 

近日，Anthropic宣布推出Claude Fable 5与Claude Mythos 5两款AI模型。Claude 

Fable 5面向普通用户开放，定位为目前公开可用能力最强的Claude模型；而 Claude 

Mythos 5会继续通过Project Glasswing项目先向少量网络安全防御方和基础设施提

供商开放。Claude Fable 5与Claude Mythos 5两款AI模型基本上是同一个模型，只

不过Anthropic针对使用场景，设置了不同的安全护栏。能力方面，Claude Fable 5

是Anthropic官方可用能力最强的Claude模型，官方称其在软件工程、知识工作、视

觉、科学研究等领域展现出“卓越的性能”。它在执行更长时间、更复杂的任务时，

性能优于Opus模型。Fable 5的自主运行时间也比以往任何Claude模型都要长。在知

识工作与视觉方面，Fable 5同样把高性能转化成更直接的业务价值。它在金融推理、

文档分析、图表表格理解和问题求解上拿到高分，还能从复杂科学图中抽取精确数字，

甚至仅靠截图重建网页应用源码。安全防护方面，Anthropic为防止其被滥用，为Fable 

5采取了较为保守的安全措施，加入新的分类器系统，重点拦截网络安全、生物化学

和蒸馏相关请求。一旦命中，系统会自动改由Claude Opus 4.8响应。Mythos 5的亮

点更偏向高敏感科研与网络安全。Anthropic称其具备全球最强的网络安全能力，同

时在药物设计、分子生物学和基因组学研究中表现突出。（资料来源：IT之家） 

3.3  AI 应用：字节豆包上线“任务模式”，支持定时执行、代码运行与文

件生成，“思考模式”已升级为“专家模式” 

近日，豆包大范围上线“任务模式”。据豆包官方介绍，新上线的“任务模式”定位

为智能体（Agent）能力，区别于传统AI对话式的单步问答模式，它可以自主完成从

任务拆解、步骤规划、工具调用到结果交付的全链路执行，直接向用户输出可用的成

品。用户无需通过多轮对话逐步引导AI，只需在任务模式下输入一个明确的任务目标，

豆包即可自动联网搜索资料、生成内容、制作PPT或生成图表等。目前该模式支持的

核心功能包括零代码网页生成（几分钟内可生成个人作品集或活动落地页）、一键生

成PPT（自动搜索资料并搭建完整内容框架）、数据可视化分析（上传Excel后自动生

成柱状图、折线图、漏斗图等图表）等。此外，用户还可以设置定时任务，让豆包按

照预设的时间在后台自动执行如批量生成报告、定时整理数据、生成图片等工作。与

“任务模式”侧重于“执行交付”的定位不同，升级后的“专家模式”则侧重于“思

考质量”。该模式调用的是字节跳动最新发布的豆包大模型2.0 Pro版本，采用原生

Agent架构，能够在数学推理、长文本处理、法律文书逻辑校验等复杂任务场景中提

供深度推理能力。在三种模式的适用场景选择上，快速模式面向简单问答和即时信息

获取，响应速度最快；专家模式适用于行业分析、方案拆解等需要深度输出和专业解

答的复杂问题；任务模式则适用于用户已有明确目标、希望 AI 独立完成从规划到执

行全过程的场景。（资料来源：IT之家） 

3.4  AI 应用：阿里巴巴成立 Token Foundry 事业部，持续加码 AI 领域 

6月8日，阿里巴巴宣布合并通义大模型事业部和未来生活实验室，成立Token Foundry

事业部，由集团CEO吴泳铭直接负责。据了解，此次调整涉及到一批AI业务。周靖人

将担任阿里巴巴首席科学家，牵头成立阿里巴巴AI未来研究院，专注前沿AI科技的探



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告 
 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 7 页 共 8 页 
 

索与突破。通义大模型团队从零到一的搭建，到Qwen系列在全球模型中确立领先地位，

周靖人是关键人物之一，并于去年成为阿里巴巴合伙人。郑波带领视频生成模型Happy 

Horse、开放世界模型Happy Oyster等加入Token Foundry事业部。此次升级是阿里在

AI领域的持续加码。最新的Qwen-3.7模型能力突出，实现全球前三、国内第一的Coding

能力，在开发者社区和行业客户中获得广泛认可。上个月发布的Q4财报首次披露阿里

AI业务已跨越初期投入阶段，迈入商业化回报周期，资本市场反应积极。（资料来源：

TechWeb） 

3.5  AI 应用：Visa 与 OpenAI 达成合作，探索 AI 智能体交易新模式 

近日，跨国金融公司Visa宣布与人工智能公司OpenAI达成战略合作，双方将推动智能

体商业进入市场，探索AI智能体交易新模式。Visa将在合作中，把全球支付网络和安

全基础设施引入OpenAI产品中。全球消费者未来可以更方便、更安全地使用AI智能体

完成商业交易。根据合作计划，Visa将为OpenAI提供全球支付网络、支付标记化

（Tokenization）、支付授权机制、AI智能体身份识别、欺诈检测技术，为AI发起的

交易提供充足安全保障。所有交易都会受到消费者和企业的约束，即使AI智能体代替

用户执行任务，最终的掌控权仍在用户手中。此外，OpenAI还将与Visa探索如何将支

付能力整合到开发者工具中。未来可能出现的新场景包括信用卡会员权益管理、高端

消费者金融服务、中小企业信贷产品等。（资料来源：IT之家） 

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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[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。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 

万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业

务的全国性综合类证券公司。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息

或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具体

投资目的、财务状况以及特定需求。客户应自主作出投资决策并自行承担投资风险。本公司不对任何人因使用本

报告中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到的公

司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司认为可靠且已公开的信息撰写，本公司力求但不保证这些信息的

准确性及完整性，也不保证文中的观点或陈述不会发生任何变更。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资

料、意见及推测不一致的报告。分析师任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺

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。 
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