
证券研究报告 

2023年2月15日 作者： 

ChatGPT开启AI发展新浪潮，算力紧缺和海量应
用驱动AI硬件广阔空间 

——AI行业跟踪报告之二 

光大证券电子通信行业首席分析师 刘凯，执业证书编号：S0930517100002 



请务必参阅正文之后的重要声明 

核心观点 

ChatGPT 驱动AI浪潮趋势渐起，芯片等AI硬件构成核心底座 

作为AI领域的最新成果，ChatGPT发展空间巨大。 

目前微软、谷歌等科技巨头坚定入局，展现出AI应用广阔的发展前景，AI行业有望开启新发展浪潮 

云端算力硬件将成为AI新浪潮的关键基础设施 

GPU、CPU、FPGA、AI芯片、Chiplet、光模块、服务器等细分板块下游应用广泛，产品边际持续

拓展。云、边、端需求拉动市场规模高速增长。 
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AI新浪潮未来将提升海量IoT设备的边缘算力需求 

NPU：在SoC与MCU中加入边缘算力，可广泛使用于各类AIoT设备。 

 RISC-V芯片架构：深度受益于未来AIoT趋势 

投资建议：云端算力和边缘算力两个维度关注AI硬件投资机会 

云端算力：建议关注（1）GPU：景嘉微、海光信息；（2）CPU：龙芯中科、中国长城、澜起科

技、；（3）AI芯片：寒武纪、澜起科技；（4）FPGA：复旦微电、安路科技、紫光国微等；（5）

光模块：天孚通信、德科立、新易盛、光迅科技、博创科技、源杰科技、中际旭创等；（6）

CHIPLET：兴森科技、长川科技、方邦股份、华正新材、通富微电、长电科技等。 

边缘算力：建议关注（1）SoC：晶晨股份、富瀚微、瑞芯微等；（2）AIoT：乐鑫科技、恒玄科技

等；（3）RISC-V：中科蓝讯、乐鑫科技、全志科技等。 
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一、ChatGPT 驱动AI浪潮趋势渐起，芯片等AI硬件构成核心底座 

1、ChatGPT应用空间广阔 

 

2、AIoT终端浪潮趋势渐起 

 

3、数据和算力是人工智能的基础，芯片等硬件构成AI核心底座 
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1.1、ChatGPT应用空间广阔 

 ChatGPT是由人工智能实验室OpenAI研发的通用聊天机器人，使用了Transformer神经网络架构。GPT-3.5架构是一种用于处理序

列数据的模型，于2022年11月30日上线。ChatGPT的网页应用允许用户免费使用，不限量向公众开放，用户与ChatGPT之间的对话

互动包括了普通聊天、信息咨询、撰写诗词作文、修改代码等。 

 作为AI领域的最新成果，ChatGPT也拥有足够的想象力和发展空间。目前微软、谷歌等科技巨头坚定入局，展现出AI应用广阔的发

展前景，AI行业有望开启新发展浪潮。 

资料来源：搜狗百科，光大证券研究所整理 

图1：ChatGPT推出历程 
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1.1、ChatGPT应用空间广阔 

 以ChatGPT为代表的AIGC备受关注。全球各大科技企业都在积极拥抱AIGC，不断推出相关技术、平台和应用。 

 AIGC产业生态加速形成，走向模型即服务(MaaS）的未来。 

资料来源：腾讯研究院 

图2：内容创作模式的四个发展阶段 图3：AIGC产业生态体系的三层构架 

资料来源：腾讯研究院 
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 AIoT时代拥有海量IoT终端。“智能”将是物联网时代最核心的生产力，AI技术将渗透到云、边、端和应用的各个层面，

与IoT设备进行深度融合。在物联网时代，用户对于智能的需求呈快速增长，深入各个领域。 

 

 

1.2、AIoT终端浪潮趋势渐起 

资料来源：猎云网 

图4：AIoT时代拥有海量IoT终端 
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1.2、AIoT终端浪潮趋势渐起 

资料来源：IDC预测，a&s Research 

图5：2019-2022E中国AIoT市场规模 

 根据IDC数据：2019年中国AIoT产业总产值为3808亿元，2021年将达到6548亿元。AIoT市场规模的快速增长，得益于

以5G为代表的新技术的规模化商用和AIoT应用在消费及公共事业等领域的大规模落地。 
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 人工智能的基础层是数据和算力，数据由服务器和光模块存储和运输；算力由CPU、GPU、FPGA、ASIC等芯片支撑 

 

资料来源：CSDN、光大证券研究所

算法

CPU GPU ASIC FPGA 服务器 光模块 PCB 

1.3、数据和算力是人工智能的基础，芯片等硬件构成AI核心底座 

PCB 
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资料来源：寒武纪公开路演PPT

1.3、数据和算力是人工智能的基础，芯片等硬件构成AI核心底座 
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二、云端算力硬件将成为AI新浪潮的关键基础设施 

1、GPU分为传统GPU与GPGPU， GPGPU占据人工智能 90%以上份额 

2、CPU与AI融合将成大势所趋 

3、FPGA与ASIC技术融合，在人工智能领域应用广泛 

4、云、边、端需求拉动AI芯片市场规模高速增长 

5、从AI Chip到AI Chiplet 

6、数据流量与AI算力增长推动光模块需求 

7、算力需求带动服务器 PCB 市场持续扩容 
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2.1、GPU分为传统GPU与GPGPU， GPGPU占据人工智能 90%以上份额 

 随着 GPU 在并行计算方面性能优势的逐步显现以及并行计算应用范围的逐步拓展，GPU 逐渐分化成两条分支： 

 一条是传统意义的 GPU，延续专门用于图形图像处理用途，内置了视频编解码加速引擎、2D 加速引擎、3D 加速引擎、图像渲染等

专用运算模块。 

 另一分支是 GPGPU，作为运算协处理器，并针对不同应用领域的需求，增加了专用向量、张量、矩阵运算指令，提升了浮点运算的

精度和性能，以满足不同计算场景的需要。 

 
图6：GPGPU主要应用领域 

资料来源：海光信息招股说明书 
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2.1、GPU分为传统GPU与GPGPU， GPGPU占据人工智能 90%以上份额 

 大规模张量运算、矩阵运算是人工智能在计算层面的突出需求，高并行度的深度学习算法在视觉、语音和自然语言处理等领域上的

广泛应用使得计算能力需求呈现快速增长。 

 根据Cisco 的预计，2021 年全球数据中心负载任务量将超过 2016 年的两倍，从 2016年的不到250 万个负载任务量增长到 2021 年

的近 570 万个负载任务量。  

 随着云计算的不断发展，全球范围内云数据中心、超级数据中心的建设速度不断加快，Cisco 预计到 2021 年，计算能力更强的超级

数据中心将达到 628 座，占数据中心总量的53%。 

 
图7：2016-2021年数据中心负载任务量变化 

资料来源：海光信息招股说明书 

图8：2016-2021年超级数据中心数量变化 

资料来源：海光信息招股说明书 
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2.1、GPU分为传统GPU与GPGPU， GPGPU占据人工智能 90%以上份额 

 在人工智能领域，使用 GPGPU 在云端运行模型训练算法，可以缩短海量训练数据的训练时长，减少能源消耗，从而进一步降低人工

智能的应用成本。 

 

 GPGPU 能够提供完善的软件生态系统，便于各种已有应用程序的移植和新算法的开发，因此全球人工智能相关处理器解决方案仍然

是以 GPGPU 为主。 

 

 GPGPU 是人工智能领域最主要的协处理器解决方案，占据人工智能 90%以上的市场份额，在智能工厂、无人驾驶、智慧城市等领

域具有广泛的市场空间。 

 

 根据前瞻产业研究院的数据，未来几年内，中国人工智能芯片市场规模将保持年均40%至50%的增长速度，到2024年，市场规模将

达到785亿元。而随着人工智能相关技术的进步，应用场景将更加多元化，GPGPU通用性好和软件生态系统完善的优势会进一步展

现出来，成为该领域的主流解决方案。 GPGPU在我国人工智能芯片领域也将占据较大比例的市场份额。 

 

 GPU 在商业领域的具体应用体现在：1.商业计算和大数据处理；2.人工智能处理器；3.智算中心。 
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2.2、CPU与AI融合将成大势所趋 

 CPU 是计算机的运算和控制核心，是信息处理、程序运行的最终执行单元，是计算机的核心组成部件。CPU 的本质是超大规模集成

电路，用于解释计算机指令和处理计算机软件中的数据，并负责控制、调配计算机的所有软硬件资源。 

 CPU 可以应用在服务器、工作站、个人计算机（台式机、笔记本电脑）、移动终端和嵌入式设备等不同设备上，根据应用领域的不

同，其架构、功能、性能、可靠性、能效比等技术指标也存在一定差异。 

图9：CPU应用场景及技术特点 

资料来源：海光信息招股说明书 资料来源：海光信息招股说明书 

资料来源：海光信息招股说明书 
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2.2、CPU与AI融合将成大势所趋 

 过去十多年，全球服务器市场总体保持了稳健的增长。根据 IDC 数据，2020 年，受全球互联网行业资本投入收缩和“新冠疫情”的

影响，全球服务器出货量为1212.9万台，销售额 910.2 亿美元，同比分别增长 3.26%和 4.37%，增速低于前期平均水平。 

 随着云计算的不断发展，全球范围内云数据中心、超级数据中心的建设速度不断加快，Cisco 预计到 2021 年，计算能力更强的超级

数据中心将达到 628 座，占数据中心总量的53%。 

 
图10：2014-2020年全球服务器销售额 

资料来源：海光信息招股说明书 
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2.2、CPU与AI融合将成大势所趋 

 CPU 技术发展趋势：1，单个处理器核心性能持续提升；2，处理器设计复杂度提高，核心数逐步增加，I/O 性能持续提升；3，微体

系结构持续优化。 

 CPU 在商业领域的具体应用：1，“企业上云”需求强烈，云计算可助力企业完成数字化转型；2，5G 网络的快速铺开，加速“万物

互联”时代提前到来。 

 国产 CPU市场空间广阔：随着国产 CPU性能的不断提高和软件生态的不断完善，基于国产 CPU 的信息产品已经得到批量应用。对

信息安全、供应链安全要求相对较高的领域，均是国产 CPU 的优势市场，伴随着未来信息化的加速，桌面、服务器 CPU 的需求量

有望大幅增加。 

 英特尔 Sapphire Rapids 第四代至强可扩展处理器深度支持AI 运算。英特尔在这代产品中增添全新内置 AI 加速器 —— 英特尔高级矩

阵扩展（AMX）技术。英特尔透露该GPU的基础算力平均提升值为 53%，而在 AMX 的助推下，其在 PyTorch 上的 AI 实时推理速度，

可提升至上一代产品（FP32）的 5.7-10 倍，训练性能提升最高也能提升到上一代产品的 10 倍。 

资料来源：龙芯中科官网 

图12：龙芯2K1000LA芯片示意图 图11：龙芯1H芯片示意图 

资料来源：龙芯中科官网 
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 现场可编程门阵列（ ， ），是基于通用逻辑电路阵列的集成电路芯片，和 芯片不同，其最

大的特点是芯片的具体功能在制造完成以后由用户配置决定，用户可通过配套的 专用 软件实现具体功能，首先由专用 软

件接受用硬件语言描述的用户电路，其次编译生成二进制位流数据，最后将位流下载到芯片中实现用户所需的功能。

 芯片由可编程的逻辑单元（ ， ）、输入输出单元（ ， ）和开关连线阵列（ ， ）三

个部分构成。逻辑单元通过数据查找表（ ， ）中存放的二进制数据来实现不同的电路功能。 的本质是一种静态随

机存取存储器（ ， ），其大小是由输入端的信号数量决定的，常用的查找表电路是四输入查找表

（ ， ）、五输入查找表（ ， ）和六输入查找表（ ， ）。

2.3、 FPGA与ASIC技术融合，在人工智能领域应用广泛 
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 FPGA在汽车电子中的应用：在系统接口及控制领域，可用于控制和驱动电动汽车电机控制系统，连接驾驶系统、仪表盘、雷达、超声波传感器

等各种车载设备，实现激光雷达、毫米波雷达等信号处理和控制；在视频桥接和融合领域，可用于实现多个图像传感器的信号桥接、3D环视视频

融合、倒车辅助视频、辅助驾驶视频等功能；在辅助驾驶和自动驾驶领域，可用于实现机器视觉与目标检测等各种功能。 

 在云侧与端侧的不同任务中，FPGA芯片均已与GPU及ASIC等芯片一起成为人工智能处理芯片的重要选择之一，Frost&Sullivan数据显示人工智

能领域FPGA芯片2020年中国销售额达到5.8亿元，占中国FPGA芯片市场份额的3.9%，2021年至2025年年均复合增长率将达到16.9%。 

资料来源：Frost&Sullivan、光大证券研究所整理 

2.3、 FPGA与ASIC技术融合，在人工智能领域应用广泛 

图13：2016-2025年中国FPGA汽车领域市场规模（亿元） 图14：2016-2025年中国人工智能领域市场规模（亿元） 

资料来源：Frost&Sullivan、光大证券研究所整理 
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 在人工智能领域：AI大规模发展目前仍存在许多芯片层面的问题，AI的基础硬件需要满足低延迟、高性能、高可靠性、高性价比等要

求，这些刚好是FPGA能够充分满足的。FPGA芯片已与GPU及ASIC等芯片一起成为人工智能处理芯片的重要选择之一。在AI市场，

FPGA芯片可以作为加速卡加速人工智能算法的硬件级运算速度，高密度FPGA面向云侧并行运算需求，中低密度面向端侧推断任务转

移。 

 云端：FPGA流水线并行结构，可以实现更高的并发处理。FPGA可针对数据包步骤数量搭建同等数量流水线，数据包经多个流水线处

理后可即时输出，无需像GPU一样数据单元一致输出，因此计算密集型任务（如图像处理、机器学习等）中，拥有流水线并行和数据

并行的高密度FPGA效率更高。 

 端侧：当推断决策任务转至智能终端，中低密度FPGA迎来用武之地。随着智能终端对实时响应和多样化应用的需求，越来越多的推断

任务被转移到端侧来完成。为实现推断任务的转移，通常对训练后的人工智能算法模型进行压缩，进而应用到推理环节，FPGA芯片可

实现快速推断决策的特点也使其可广泛应用于该领域。 

 FPGA发展至今与ASIC技术融合、向系统级发展成为新的趋势，软硬件相结合，兼具性能和灵活性，诞生SoC FPGA和eFPGA两种路径。

与独立FPGA器件相比，eFPGA是一种相对较新的技术，其可被集成到ASIC，或提供FPGA晶粒进行多芯片封装（MCM）而集成到其中。

eFPGA的典型应用包括汽车驾驶员辅助系统、计算性存储加速器、人工智能/机器学习和5G基础设施等。这些应用都使用了集成了

eFPGA IP的定制ASIC器件，以提供工作负载和算法灵活性。 

2.3、 FPGA与ASIC技术融合，在人工智能领域应用广泛 
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 人工智能算法与应用必须以计算机硬件作为物理载体方能运转，其效果、效率与核心计算芯片的计算能力密切相关。 

 当前以深度学习为代表的人工智能技术对于底层芯片计算能力的需求一直在飞速增长，其增速已经大幅超过了摩尔定律

的速度。 

 人工智能运算常常具有大运算量、高并发度、访存频繁的特点，且不同子领域（如视觉、语音与自然语言处理）所涉及

的运算模式具有高度多样性，对于芯片的微架构、指令集、制造工艺甚至配套系统软件都提出了巨大的挑战。 

GPT1: 
有一定的泛化能力，能够

用于和监督任务无关的 

NLP 任务中 

2018年 

GPT2: 
除了理解能力外，GPT-2 

在生成方面表现出了强大

的天赋：阅读摘要、聊天、

续写、编故事，甚至可以

生成假新闻、钓鱼邮件或

在线进行角色扮演 

2019年 

GPT3: 
GPT-3 作为一个自监督模

型，可以完成自然语言处

理的绝大部分任务：将网

页描述转换为相应代码、

模仿人类叙事、创作定制

诗歌、生成游戏剧本，甚

至模仿已故的哲学家预测

生命的真谛 

2020年 

资料来源：寒武纪招股书、CSDN、光大证券研究所整理 

2.4、云、边、端需求拉动AI芯片市场规模高速增长 
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芯片类型 技术原理 技术发展情况与技术特点 技术优势与局限性 未来发展、演化或融合的趋势 
在云边端训练与推理场景的市

场渗透率 

传统芯

片 

CPU 

（1）基本原理为：通过灵活的控制单元、细粒度的运算单元、多层

次的缓存、多发射流水线，实现对于通用计算任务灵活和高效的支持 

（2）具体对于智能训练和推理应用，通过 CPU 的基本指令组合出训

练或推理需要的运算操作，从而实现对智能算法的支持 

技术成熟，通用性最强可执

行各种类型的计算机应用程

序，非常适合传统的控制密

集型计算任务 

人工智能应用开发生态 

成熟，但性能已无法满足

人工智能快速增长的计算

能力需求 

CPU的演化趋 势 为 集 成更 

多更高的外部接口，长 期 看

仍将主要应用于通用计算 

广泛应用于个人电脑、移动终

端、传统服务器等领域，在人

工智能芯片场渗透率相对较低 

GPU 

（1）基本原理为：通过简化控制单元并集成大规模的并行运算单元，

实现对图形渲染等并行任务的良好支持 

（2）具体对于智能训练和推理应用，通过 GPU 的向量等指令组合出

训练或推理需要的运算操作，从而实现对智能算法的支持 

技术成熟，通用性较好，擅

长数据级并行处理，为图形

处理、科学计算等传统任务

提供了良好的硬件支持 

峰值运算性能高，但整体 

能 耗 较高；在云端具备成

熟的应用开发生态，但在

终端生态尚不成熟 

GPU 的演化趋势 为 持 续保 

持其在图形渲染 和 科学 计 算 

领 域的技术优势，加强对人

工智能领域的支持 

在人工智能领域，GPU 多用

于服务器与数据中心，是目前

渗透率最高且最主流的芯片类

型，在终端应用较少 

DSP 

（1）基本原理：通过面向数字信号处理的专用架构和专用指令集，

实现对数字信号处理任务（如快速傅里叶变换）的高效支持 

（2）DSP 一般仅用于智能终端的推理任务。在支撑推理任务时，

DSP 利用其数字信号处理指令来实现智能推理任务中的运算操作，例

如通过信号卷积指令组合来实现对于深度学习模型中的卷积层的支持 

技术成熟，最初为数字信号

处 理 任 务 设计，早期多用

于传统的通信和音视频信号

处理 

在人工智能领域主要用于 

处 理 图像、语音等任务，

编程开发门槛高 

随着5G等通信 技 术 的 发展，

DSP将持续保持在通信领域的

广泛应用，在人工智能领域的 

应用前景尚不明朗 

在云端应用较少，但在手机等

终端设备中有一定生态基础 

FPGA 

（1）基本原理：通过集成大量的可重构逻辑单元阵列，可支持硬件

架构的重构，从而灵活支持不同的人工智能模型 

（2）FPGA 一般仅用于智能推理，其技术原理通常是将对应的智能

算法通过硬件编程的方式实现在 FPGA 上，从而支持推理任务 

技术成熟，包含充裕的可重

构逻辑单元阵列，硬件编程

开发和调试门槛较高 

可通过硬件重构方式灵活

实现适合于人工智能应 用 

的架构，但成本和能效与

主流技术路径仍有差距 

FPGA 将 与CPU、DSP 等传 

统类型理器融合到同 一 颗 

SoC芯片中，实现多样化功能 

在芯片原型验证与仿真中有着

广泛应用，在人工智能芯片市

场渗透率相对较低 

智能芯

片 

通用型 

（1）基本原理：通过对各类智能应用和算法的计算和访存特点进抽

取和抽象，定义出一套适用于智能算法且相对灵活的指令集和处理器

架构，从而广泛支持多样化的人工智能算法和应用 

（2）智能芯片的指令通常与人工智能算法中的关键运算操作相匹配 

（3）在具体的训练和推理应用中，对于关键运算操作，智能芯片指

令可直接支持，从而实现高效的训练和推理 

相关技术持续发展中，全新

指令集完备高效，可覆盖各

类智能算法所需的基本运算

操作 

性能、功耗比较传统芯片 

优 势 明显，可适应各种场

景和规模的人工智能计算

需求 

云 端 智 能 芯片 将 集 成 更高

计算能力、更 高 速 的 外围 

接 口 及 更先 进 的 集 成电路

工艺；边缘及终 端 智能 芯 片 

将 集成多样化的模块，沿SoC

技术路径继续深度发展 

在云端、边缘端和消费类电 

子终端都开始出现广泛应用，

渗透率将逐渐提升 

专用型

（ASIC） 

基本原理：针对面向特定的、具体的、相对单一的人工智能应用专门

设计的芯片，具体实现方法为在架构层面对特定智能算法作硬化支持，

多用于推理任务 

相关技术持续发展中，在架

构层面对特定智能算法作硬

化支持，指令集简单或指令

完全固化 

成本相对较低，软件栈相

对简单，设计和生产周期

短但通用性较差 

专用型智能芯片逐渐融入各类

行业专用SoC芯片（如智能音

箱芯片）中 

常用于在低功耗、成本敏感的

终端上支撑特定的智能应用，

在云端、边缘端等场景渗透率

相对较低 

资料来源：寒武纪招股书、光大证券研究所整理

图15：传统芯片与智能芯片比较 

2.4、云、边、端需求拉动AI芯片市场规模高速增长 
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 Chiplet可以大幅提高大型芯片的良率。近年来，随着高性能计算、AI等方面的巨大运算需求，集成更多功能单元和更大的片上存储

使得芯片不仅晶体管数量暴增，芯片面积也急剧增大。芯片良率与芯片面积有关，随着芯片面积的增大而下降。Chiplet可将单一die

面积做小以确保良率，并用高级封装技术把不同的芯粒集成在一起。 

 Chiplet有利于降低设计的复杂度和设计成本。利用小芯片（具有相对低的面积开销）的低工艺和高良率可以获得有效降低成本开销。

此外，研发成本也逐渐占据芯片成本的重要组成部分，通过采用已知合格裸片进行组合，可以有效缩短芯片的研发周期及节省研发投

入。同时Chiplet芯片通常集成应用较为广泛和成熟的芯片裸片，可以有效降低Chiplet芯片的研制风险，从而减少重新流片及封装的

次数，有效节省成本。 

 Chiplet有望降低芯片制造的成本。SoC中具有不同计算单元，以及SRAM、I/O接口、模拟或数模混合元件等。除了逻辑计算单元以

外，其他元件并不依赖先进制程也通常能够发挥很好的性能。所以，将SoC进行Chiplet化之后，不同的芯粒可以根据需要来选择合

适的工艺制程分开制造，然后再通过先进封装技术进行组装，不需要全部都采用先进的制程在一块晶圆上进行一体化制造，这样可以

极大的降低芯片的制造成本。 

资料来源：芯原股份2021年报、光大证券研究所整理 

图16：Chiplet示意图 

 

2.5、从AI Chip到AI Chiplet 
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 Chiplet模式一个系统里可集成多个工艺节点的硅片（如右

图）： 

‒ 支持快速开发，根据需要选择不同的工艺节点，实现降本 

‒ 开发商可以以Chiplet IP的形式提供产品，和其他不同工艺

的功能模块集成在一起，无需受限于Foundry工艺的进展 

 架构设计的灵活性： 

‒ 结合工艺灵活性，可以在架构设计中有更合理的功能/工艺

权衡，有利于AI SoC或AloT芯片更好适应场景需求 

‒ 系统架构的设计，特别是功能模块间的互联有更多优化空

间 

 商业模式的灵活性： 

‒ 对于聚焦AI加速芯片厂商，chiiplet可以提供一种新的产品

形式，增加潜在市场，或拉长一代产品的生命周期 

‒ 对于垂直领域的做集成AI加速功能的SoC厂商，集成合适AI 

chiplet而不是IP可以大大节约项目开发时间 

 

图17：Chiplets和Chip的不同 

AI Chiplet优势 

资料来源：壁仞科技研究院，Intel，光大证券研究所整理 

2.5、从AI Chip到AI Chiplet 
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 光模块是光通信系统的核心器件之一，由各种无源器件以及光电芯片组合封装。光模块构成了数据中心互连、5G承载网络和

全光接入网络的基础单元，主要完成光电/电光转换功能。近年来随着速率的逐渐提升，其在系统设备中的成本占比不断攀升，

已成为各应用领域高带宽、广覆盖、低成本和低能耗的关键要素。 

资料来源：CSDN 

图19：光模块进行光电转换 图18：光模块与交换机的配合使用 

资料来源：睿海光电官网 

2.6、数据流量与AI算力增长推动光模块需求 
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 随着5G、云计算、大数据等技术与应用的快速发展，全球数据流量持续增长，光通信与光网络需求得到了快速提升。光模块

是光通信产业链中的关键器件，将充分受益于产业新趋势。 

图20：光模块主要应用场景 

资料来源：OE Solutions 

2.6、数据流量与AI算力增长推动光模块需求 
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 根据中国信息通信研究院数据，2021 年，全球数字经济 GDP 占比已达到 46%，我国数字经济 GDP 占比达到 40%，

预计 2025 年，我国数字经济 GDP 占比将达到 62%。数字经济产业的发展带来全球数据流量的迅速增长。根据 

Cisco Global Index 数据显示，2016 年全球数据中心流量规模为 6.8ZB，到2021 年规模增长至 20.6ZB，复合增长

率为 25%；根据 IDC 数据，预计 2025 年全球数据量达 175ZB。 

 

 随着全球数据流量的指数级增长以及全球信息化建设速度加快，服务器作为最重要的算力基础设施，全球范围内的

出货量与市场规模得以大幅增长。根据Gartner 数据，2021 年全球服务器总体市场规模达到 6634 亿元，预计 2026 

年达到 10600 亿元，复合增长率达 9.83%。 

 

 PCB 是服务器的重要组成部件，是承载服务器运行的关键材料。服务器出货量的大幅增长也使得服务器 PCB 市场规

模扩容，成为 PCB 市场中复合增长率最快的下游细分市场。根据 Prismark 数据，2021 年全球服务器领域 PCB 市场

规模为 78.04 亿美元，预计 2026 年达到 132.94 亿美元，复合增长率为 11.2%。 

2.7、算力需求带动服务器 PCB 市场持续扩容 
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三、AI新浪潮未来将提升海量IoT设备的边缘算力需求 

1、NPU将成为人工智能的重要趋势 

 

2、RISC-V芯片架构：深度受益于未来AIoT趋势 
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 NPU IP是指专用于加速神经网络运算、机器视觉和机器学习等人工智能应用的数字IP。以芯原股份与ARM公司为代表的IP公

司可以为SoC与MCU公司提供NPU IP，在SoC与MCU中加入边缘算力。 

 以芯原股份的神经网络处理器技术为例，其包括自主可控的卷积神经网络加速、可编程的浮点运算加速、指令集和可编程的

浮点运算专用编译器、优化器等工具设计，支持国际标准OpenVX1.2和OpenCL1.2EP/FP；支持最大32位浮点精度数据处理

和张量处理的硬件加速；支持0.5TOPs到6TOPs性能的单卷积运算核的可扩展架构设计，多卷积运算核扩展后的NPUIP运算

能力可达10TOPs。 

图21：NPU的核心技术与应用 

资料来源：芯原股份招股说明书 

3.1、NPU将成为人工智能的重要趋势 
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 当前的边缘侧NPU AI算力可以覆盖从汽车电子到手机再到可穿戴设备的各类设备。 

 从应用的归类来看，机器视觉和语音识别是NPU在边缘侧的两大重要方向。 

图22：芯原股份NPU产品系列以及应用方向 

资料来源：芯原股份招股说明书 

3.1、 NPU将成为人工智能的重要趋势 
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 NPU在SoC中的典型应用为机器视觉。以瑞芯微的新一代机器视觉方案RV1106及RV1103为例，两颗芯片在NPU、ISP、视频

编码、音频处理等性能均有显著升级，集成度与性价比较高，可以在低待机功耗的同时提供优秀的边缘AI算力。瑞芯微高性

能的RV1126具备四核ARM Cortex-A7和RISC-V MCU，2.0Tops NPU，活体检测率可以高达98.48%。 

 晶晨股份A311D在采用高性能A73内核的同时，搭载了5TOPS的高性能NPU，可以广泛使用于各类中高端AIOT设备。 

 

资料来源：瑞芯微官网 

图23：瑞芯微RV1126 
图24：晶晨股份A311D 

资料来源：晶晨股份官网 

3.1、 NPU将成为人工智能的重要趋势 
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 乐鑫科技在其高端产品ESP32-S3 MCU中增加了用于加速神经网络计算和信号处理等工作的向量指令 (vector instructions)。

AI 开发者们通过 ESP-DSP 和 ESP-NN 库使用这些向量指令，可以实现高性能的图像识别、语音唤醒和识别等应用。ESP-

WHO 和 ESP-Skainet 也将支持此功能。 

 ESP32-S3-EYE 是一款搭载 ESP32-S3 的小型人工智能开发板。它集成了一个 200 万像素的摄像头、一个 LCD 显示屏和一个

麦克风，适用于图像识别和音频处理等应用。 

图26：ESP 32 EYE开发板 

资料来源：乐鑫科技年报 

资料来源：乐鑫科技官网 

图25：乐鑫科技产品线 

3.1、 NPU将成为人工智能的重要趋势 
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 RISC-V是一个基于精简指令集（RISC）原则设计的开源指令集架构，秉承简单有效的设计哲学，具备开放、简洁、模块

化、可扩展的技术优势。 

 RISC-V指令集可以自由地用于任何目的，允许任何人任何企业设计、制造、销售RISC-V芯片和软件。RISC-V能满足从微

控制器到超级计算机等各种尺寸的处理器，支持从FPGA到ASIC等各种实现，能高效地实现各种微结构，支持大量的定

制与加速功能，能和现有软件栈与编程语言很好的适配。RISC-V技术标准的维护和推广由总部位于瑞士的RISC-V国际基

金会持续负责，以保证RISC-V的开放和中立，技术供应稳定安全。 

 

 

 

资料来源：AI芯天下，光大证券研究所 

图27：RISC-V特点 

3.2、 RISC-V芯片架构：深度受益于未来AIoT趋势 
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 ARM架构和RISC-V架构都源自1980年代的精简指令计算机RISC，区别在于RISC-V推崇的大道至简的技术风格和彻底开

放的技术模式。 

 ARM是一种封闭的指令集架构，应用ARM架构的厂商只能根据自身需求调整产品频率和功耗，不得改变原有设计。经过

几十年的发展演变，CPU架构变得极为复杂和冗繁，ARM架构文档长达数千页，指令数目复杂、版本众多，且彼此之间

既不兼容，也不支持模块化，并且存在着高昂的专利和架构授权问题。 

 相反，RISC-V在设计之初就定位为完全开源的架构，架构文档只有二百多页，基本指令数目仅40多条，同时一套指令集

支持所有架构，模块化使得用户可以根据需求自由定制不同的指令子集。  

 

 

资料来源：《关于深圳市中科蓝讯科技股份有限公司首次公开发行股票并在科创板上市申请文件第二轮审核问询函的回复》 

图28：RISC-V特点 

3.2、 RISC-V芯片架构：深度受益于未来AIoT趋势 
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 计算“边缘化”趋势将更多AI和计算能力赋予边缘设备，为SoC设计公司提供更多机会的同时也提出了更高的PPA要求

（PPA是Performance（性能）、Power（功耗）、Area（尺寸）三者的缩写）。 

 此外，计算架构“开放”激发开源硬件创新，RISC-V掀起了开源硬件和开放芯片设计的热潮，现已得到全球很多大中企

业、科研机构和初创公司的支持，围绕RISC-V成长起来的生态和社区也发展迅猛，从基础RISC-V ISA、内核IP到开发环

境和软件工具，都在推动RISC-V生态的进一步扩大。 

 

资料来源：嘉楠科技公开PPT，雷锋网 

图29：AI浪潮下RISC-V芯片应用领域 

3.2、 RISC-V芯片架构：深度受益于未来AIoT趋势 
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 云端算力：建议关注（1）GPU：景嘉微、海光信息；（2）CPU：龙芯中科、中国长城、澜起科技、海光信

息；（3）AI芯片：寒武纪、澜起科技；（4）FPGA：复旦微电、安路科技、紫光国微等；（5）光模块：天孚

通信、德科立、新易盛、光迅科技、博创科技、源杰科技、中际旭创等；（6）CHIPLET：兴森科技、长川科

技、方邦股份、华正新材、通富微电、长电科技等。 

 边缘算力：建议关注（1）SoC：晶晨股份、富瀚微、瑞芯微等；（2）AIoT：乐鑫科技、恒玄科技等；（3）

RISC-V：中科蓝讯、乐鑫科技、全志科技等。 

图30：行业重点上市公司盈利预测与估值 

4、 投资建议 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理；注：归母净利润预测为Wind一致预期，股价时间为2023年2月13日 

  
  PE X  PS(X) 

 21 22E 23E 24E 21 22E 23E 24E 21 22E 23E 24E 

603160.SH  260 8.6 3.2 6.9 10.2 30 82 37 25 5 6 5 4 

300474.SZ  385 2.0 2.9 4.2 5.8 132 133 91 67 35 34 22 16 

688041.SH  1,221 3.3 9.5 15.6 23.2 373 128 78 53 53 24 16 11 

688047.SH  473 2.4 1.7 3.1 4.8 200 274 152 99 39 45 26 18 

000066.SZ  428 6.0 3.5 6.1 10.5 72 121 70 41 2 2 2 1 

688008.SH  714 8.3 13.4 19.0 27.4 86 53 38 26 28 18 12 9 

688256.SH -U 351 -8.2 -11.2 -7.1 -3.8 N/A N/A N/A N/A 49 41 29 21 

688385.SH  458 5.1 10.9 14.9 18.8 89 42 31 24 18 13 10 8 

688107.SH -U 286 -0.3 0.4 0.9 1.9 N/A 652 330 150 42 26 17 12 

002049.SZ  1,024 19.5 29.2 40.4 54.7 52 35 25 19 19 14 10 8 

300394.SZ  165 3.1 5.1 6.4 - 54 32 26 - 16 10 8 - 

688205.SH  59 1.3 1.1 1.6 2.2 46 53 36 27 8 8 6 5 



请务必参阅正文之后的重要声明 40 

图31：行业重点上市公司盈利预测与估值（续） 

4、 投资建议 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理；注：归母净利润预测为Wind一致预期，股价时间为2023年2月13日 

  
  PE X  PS(X) 

 21 22E 23E 24E 21 22E 23E 24E 21 22E 23E 24E 

300502.SZ  171 6.6  9.4 10.3 12.4 26 18 17 14 6 5 4 3 

002281.SZ  163 5.7  6.4 7.4 8.4 29 25 22 20 3 2 2 2 

300548.SZ  59 1.6  2.0 2.7 3.5 37 29 22 17 5 4 3 2 

688498.SH  93 1.0  1.1 1.5 2.1 97 86 61 44 40 32 24 18 

300308.SZ  288 8.8  12.0 14.6 17.4 33 24 20 17 4 3 2 2 

002436.SZ  202 6.2  6.3 8.1 10.4 32 32 25 19 4 4 3 2 

300604.SZ  280 2.2  5.4 8.5 11.4 128 52 33 25 18 10 7 5 

688020.SH  57 0.4  -0.7 0.4 2.8 163 N/A 129 21 20 18 10 4 

603186.SH  43 2.4  0.5 1.2 2.4 18 80 36 18 1 1 1 1 

002156.SZ  320 9.6  9.6 13.3 16.9 33 33 24 19 2 2 1 1 

600584.SH  502 29.6  32.5 36.2 42.7 17 15 14 12 2 1 1 1 

688099.SH  334 8.1  9.3 12.6 17.2 41 36 27 19 7 6 4 3 

300613.SZ  155 3.6  4.9 6.4 8.2 43 32 24 19 9 6 5 4 

603893.SH  370 6.0  4.7 7.6 11.1 62 78 49 33 14 15 10 7 

688018.SH  98 2.0  1.6 2.5 3.5 49 61 40 28 7 7 5 4 

688608.SH  165 4.1  2.0 3.8 5.6 40 82 43 29 9 10 7 5 

688332.SH  78 2.3  2.3 2.8 3.3 34 34 28 24 7 6 5 4 

688018.SH  98 2.0  1.6 2.5 3.5 49 61 40 28 7 7 5 4 

300458.SZ  157 4.9  2.3 3.4 4.3 32 69 46 36 8 10 8 7 

301099.SZ  61 0.9  1.7 2.6 3.6 66 37 23 17 4 3 2 2 

688381.SH  119 1.7  2.1 3.0 4.4 72 57 39 27 24 21 13 10 

688061.SH  73 1.3  2.0 3.0 4.2 58 36 24 17 14 9 7 5 



请务必参阅正文之后的重要声明 

目  录 

AI浪潮趋势渐起，ChatGPT应用空间广阔 

云端算力硬件将成为AI新浪潮的关键基础设施 

AI新浪潮未来将提升海量IoT设备的边缘算力需求 

投资建议：云端算力和边缘算力两个维度关注AI硬件投资机会 

风险分析 



请务必参阅正文之后的重要声明 

5、风险分析 

市场竞争风险 

随着下游产业的发展和市场需求的不断增加，AI各个细分领域的市场竞争愈发激烈。在通

用处理器领域，Intel、AMD 的 CPU 产品在全球市场中占据绝对优势地位；在协处理器领

域，英伟达、AMD 的 GPGPU 产品占据绝对优势地位。总体上国内各厂商的市场份额与国

际龙头企业相比差距较。 

行业景气度持续低迷 

国际政治冲突、新冠疫情、极端气候等因素影响下，全球经济复苏承压，造成下游需求疲

软，从而会影响行业景气度。若行业景气度持续低迷，则会对行业内公司业绩产生负面影

响。 

研发不及预期风险 

本行业重视人才的经验积累，产品研发周期较长，需要厂商持续高研发投入，若新品研发

不及预期，可能影响后续相关公司成长增速。 
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