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国产 AI 芯片的创业裂变 
  
  AICG拉动算力需求，国产芯片把握机遇乘风而上 

AI 进入“大模型”时代，算力需求陡升。自 2018 年 GPT-1.0 模型

首次发布以来，OpenAI不断迭代模型，近期发布了 GPT-4.0模型，它

拥有更大的参数量、更长的迭代时间和更高的准确性。随着数据不断

增长和算法复杂度提高，AI模型迭代推动算力需求爆发。 

英伟达业绩超预期，再次强化 AI算力逻辑。5月 24日英伟达发

布 2024一季报财报，其中数据中心营收创下历史新高，同比+14%/环

比+18%，主要原因为 GPU需求随着 AI发展水涨船高。 

中国 AI芯片市场呈现显著增长动力，众多企业“小试牛刀”。据

数据显示，2021 年我国 AI 芯片市场规模达到 427 亿元，同比增长

124%。预计到 2023年，市场规模将进一步扩大至 1206亿元。 

 突围国外巨头围猎，国产替代初迎曙光 
国产 GPU在性能方面与国际领先水平的差距在加速缩小。在图形

渲染GPU方面，景嘉微的 JM9系列图形处理芯片性能与英伟达 GeForce 

GTX 1050 相近。虽然景嘉微的产品与国际尖端 GPU 存在着极大的差

距，但作为一颗由中国企业完全独立研发、采用正向设计、具有自主

知识产权的 GPU，已经有长足的进步。 

ASIC国产替代正当时，FPGA发展机遇大。ASIC 市场未形成垄断，

国产厂商仍存在可观的机会抢占市场。另一方面，与其他 AI 芯片相

比，FPGA芯片开发门槛较高，前期需要投入大量资源，存在壁垒。中

国 FPGA 厂商仍处于起步阶段，但是随着 5G、AI产业化带来的巨大需

求，国内 FPGA企业技术有望不断实现突破，迎来快速成长。 

 AI芯片迎政策利好，把握内、外双重机遇 
近年来国家高度关注人工智能芯片产业的发展，发布一系列产业

支持政策，为人工智能芯片行业建立了优良的政策环境，促进行业的

发展。2021 年，《“十四五”规划纲要和 2035年远景目标纲要》指出，

“十四五”期间，我国新一代人工智能产业将聚焦高端芯片等关键领域。

从国家战略高度为人工智能芯片行业建立了优良的政策环境。各地方

也根据各自的背景与条件，发布促进和扶持人工智能产业发展的方案

方针。 

内驱动力：国家教育政策加大人才培养，为 AI 行业筑底强基。

在 2018-2021年，超过 300所高校开设了人工智能专业；部分企业也

开始与高校进行合作，以产学研合作教学模式共同培养综合能力突出

的优质人才。 

外驱动力：资本持续进入国内 AI 芯片市场，为 AI 行业添砖加

瓦。截止 2022 年 1月，2021年中国人工智能芯片相关领域融资事件

共计 92 起，总金额约 300 亿人民币。企业方面，中国的科技巨头如

百度、阿里巴巴、华为等都在人工智能芯片领域进行了大量的投资。
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此外，还涌现出了许多专注于人工智能芯片研发的创业公司，如

Horizon Robotics、Cambricon等。 

 投资建议 
算力是 AI发展的基础底座。受益于 AI大模型的突破与发展，AI

芯片的需求随之水涨船高，我们看好在人工智能时代及国产替代主题

共振下的 AI芯片投资机遇。建议关注（1）AI芯片：海光信息、寒武

纪、景嘉微、中科曙光等；（2）与 AI芯片创业公司合作：首都在线、

浪潮信息、优刻得、光环新网、同方股份等。 

 风险提示 
研发进度不及预期；实体清单导致的供应链风险；产品迭代不及

预期；商业落地不及预期；行业竞争加剧等风险。 

  

重点公司盈利预测与投资评级 

代码 简称 投资评级 
收盘价 

（元） 

总市值 

（亿元） 

EPS（元） PE（倍） 

2023E 2024E 2023E 2024E 

688041.SH 海光信息 买入 81.00 1882.71 0.55 0.82 91.55 61.49 

688256.SH 寒武纪 未评级 194.50 806.44 -1.96 -1.35 -99.16 -144.53 

300474.SZ 景嘉微 未评级 79.81 377.52 0.89 1.27 93.01 65.55 

300846.SZ 首都在线 未评级 14.25 66.52 0.16 0.37 89.06 38.51 

000977.SZ 浪潮信息 未评级 39.92 584.31 1.82 2.27 21.93 17.58 

603019.SH 中科曙光 未评级 47.20 691.01 1.38 1.78 34.28 26.48 

688158.SH 优刻得 未评级 17.01 77.07 -0.52 -0.33 -32.71 -51.55 

300383.SZ 光环新网 未评级 10.84 194.86 0.35 0.44 30.88 24.86 

600100.SH 同方股份 未评级 7.94 266.01 - - - - 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所（注：未评级公司盈利预测来自 iFinD 机构的

一致预测）   
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1 AI 芯片——人工智能的基石 

1.1 AI 大模型推动算力需求爆发 

AI已经进入了“大模型”时代。自 2018年 GPT-1.0模型首次发布以来，OpenAI

不断迭代模型，最近发布了 GPT-4.0模型，它拥有更大的参数量、更长的迭代时

间和更高的准确性。随着人工智能的快速发展，算力的提升也被加速推动。人工

智能非常依赖于相关基础设施，包括计算、储存和网络等。随着数据不断增长和

算法复杂度提高，人工智能对计算力提出了更高的要求。全球人工智能算力基础

设施产业正在加速发展，为人工智能技术在更广泛场景中落地创造可能。 

释放算力的价值对国家整体经济发展将发挥推动作用。计算力指数每提高 1

点，数字经济和 GDP 将分别增长 3.5‰和 1.8‰。可见，国家计算力指数越高，

对经济的拉动作用越强。在业界，人工智能的应用产生了很多需求，其中最直接

的赛道是企业数字化转型。据 IDC统计，全球范围内，企业在人工智能（AI）市

场的技术投资从 2019 年的 612.4 亿美元增长至 2021年的 924.0亿美元，预计到

2022 年（同比）将增长 26.6%至 1,170.0 亿美元，并有望到 2025 年突破 2,000

亿美元，增幅高于企业数字化转型（DX）支出整体增幅。 

图表1：全球人工智能支出、数字化转型支出及 GDP 增长趋势预测 

 

资料来源：IDC，世界银行，中邮证券研究所 

中国的智能算力规模正在快速增长。算力是实现人工智能产业化的核心力量，

其发展对人工智能技术的进步和行业应用起着决定性作用。随着人工智能向多场

景化、规模化、融合化等高应用阶段发展，数据体量呈现出急剧增长态势，算法
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模型的参数量也呈指数级增加，以加速计算为核心的算力中心规模将不断扩大。

在科技兴国政策驱动下，人工智能在提升中国核心竞争力的重要支撑作用得以确

立。结合新基建、数字经济等利好政策，中国人工智能市场稳中有进，凸显在数

字经济时代中技术的力量。据 IDC 预测，到 2022 年，中国的智能算力规模将达

到 268.0 EFLOPS，超过通用算力规模。预计到 2026 年，智能算力规模将进入

ZFLOPS 级别，达到 1,271.4 EFLOPS。在 2021-2026年期间，中国的智能算力规

模年复合增长率预计将达到 52.3%，而同期通用算力规模的年复合增长率为

18.5%。根据《IDC中国服务器市场季度跟踪报告》及 CPU双精度（FP64）运算能

力数据，测算了中国通用算力规模。2021 年中国通用算力规模达 47.7EFLOPS，

预计到 2026 年通用算力规模将达到 111.3 EFLOPS。2021-2026年期间，预计中

国智能算力规模年复合增长率达 52.3%，同期通用算力规模年复合增长率为

18.5%。 

图表2：中国智能算力规模及预测 图表3：中国通用算力规模及预测 

  

资料来源：IDC，中邮证券研究所 资料来源：IDC，中邮证券研究所 

中国人工智能的发展正在向城市覆盖面更广泛的地区扩展。未来预计将涌现

出更多具有城市特色的人工智能示范区，为产业发展树立标杆。根据 2022 年中

国人工智能城市排行榜显示，北京排名第一，杭州、深圳、上海和广州分别位居

第二到第五名，这些城市均为发展较好、经济水平高的一、二线城市，而天津、

成都和南京等城市则进入了前十名。不同地区都在提升城市算力基础设施水平的

同时，也推动产业智能化的发展以适应自身的发展需求。 
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图表4：2022 年中国 AI 算力发展城市排行 

 

资料来源：IDC，世界银行，中邮证券研究所 

1.2 高算力需求催生 AI芯片兴起 

面向人工智能领域的芯片均被称为 AI芯片。广义而言，AI芯片指的是专门

用于处理人工智能应用中大量计算任务的模块，除了以 GPU、FPGA、ASIC为代表

的 AI加速芯片，还有比较前沿性的研究，例如：类脑芯片、可重构通用 AI芯片

等。狭义的 AI 芯片指的是针对人工智能算法做了特殊加速设计的芯片。“无芯片

不 AI”，以 AI芯片为载体实现的算力是人工智能发展水平的重要衡量标准，发展

更注重超速运算能力的 AI 芯片成为推动人工智能产业爆发的关键核心要素之一，

其快速发展对人工智能技术的进步和行业应用起到了决定性的作用。 

图表5：AI 芯片技术架构 

产品类别 简要说明 

GPU 

全称为图形处理器，在计算方面具有高效的并行性，用于图像处理

的 GPU芯片因海量数据并行运算能力，被最先引入深度学习。功耗

比较低。 
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FPGA 

全称为现场可编程门阵列，是一种集成大量基本门电路及存储器的

芯片，最大特点为可编程。具有明显能耗优势，有低延时和高吞吐

的特性。 

ASIC 
全称为专用集成电路，是专用定制芯片，为实现特定要求而定制的

芯片。在功耗、可靠性、体积方面均有优势。缺点是不能拓展应用。 

类脑芯片 参考人脑神经元结构和人脑感知认知方式来设计的芯片。 

资料来源：与非网，中邮证券研究所 

AI芯片的兴起源于 AI对算力的高需求。算力是实现 AI产业化的核心力量，

随着人工智能应用场景的不断拓展和数据规模的急剧增长，算法模型的参数量呈

指数级增加，特别是深度学习成为当前 AI 研究和运用的主流方式，加速计算成

为不可或缺的需求。虽然 CPU 可以拿来执行 AI 算法，但因为内部有大量其他逻

辑，而这些逻辑对于目前的 AI 算法来说是完全用不上的，所以，使用 CPU 并不

能达到最优的性价比。因此，AI芯片应运而生，它们被设计出来适配海量并行计

算能力，进而可以加速 AI计算。 

AI芯片的维度。以部署位置（云端、终端）和承担任务（训练、推理）为横

纵坐标，可以清晰的划分出 AI芯片的市场领域。 

根据部署的位置不同，AI芯片可以分为：云 AI芯片、端 AI芯片。云端即数

据中心，在深度学习的训练阶段需要极大的数据量和大运算量，单一处理器无法

独立完成，因此训练环节只能在云端实现。云 AI 芯片的特点是性能强大、能够

同时支持大量运算、并且能够灵活地支持图片、语音、视频等不同 AI 应用。基

图表6：AI 与半导体芯片的发展进程对照 

 

资料来源：亿欧智库，中邮证券研究所 
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于云 AI 芯片的技术，能够让各种智能设备和云端服务器进行快速的连接，并且

连接能够保持最大的稳定。终端即手机、安防摄像头、汽车、智能家居设备、各

种 IoT 设备等执行边缘计算的智能设备。终端的数量庞大，而且需求差异较大。

端 AI 芯片的特点是体积小、耗电少，而且性能不需要特别强大，通常只需要支

持一两种 AI 能力。 

根据承担任务的不同，AI芯片可以分成：训练芯片、推理芯片。训练芯片主

要用于构建神经网络模型，即用大量标记过的数据来“训练”相应的系统，使之可

以适应特定的功能。训练需要极高的计算性能，需要较高的精度，需要能处理海

量的数据，需要有一定的通用性，以便完成各种各样的学习任务。对于训练芯片

来说，更注重绝对的计算能力；推理芯片主要用于利用神经网络模型进行推理预

测，指利用训练好的模型，使用新数据推理出各种结论。即借助现有神经网络模

型进行运算， 利用新的输入数据来一次性获得正确结论的过程。推断芯片更注

重综合指标，需要全面考虑单位能耗算力、时延、成本等等。以部署位置（云端、

终端）和承担任务（训练、推理）为横纵坐标，可以清晰的划分出 AI 芯片的市

场领域。 

1.3 GPU 为当前 AI 芯片领导者 

在短期中，GPU 仍延续 AI 芯片的领导地位，FPGA 增长较快。GPU 短期将延

续 AI芯片的领导地位。目前 GPU是市场上用于 AI计算最成熟应用最广泛的通用

图表7：云-边-端协同示意图 
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