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电子行业点评     

算力需求持续提升，景嘉微强势入局 
 

 2024 年 03 月 01 日 

 

➢ 事件：近期 AI 大模型和算力侧行业进展快速，2024 年 Open AI 和谷歌相

继发布 Sora 和 Gemini 1.5 等重磅大模型，大模型能力进一步提升的同时，算力

需求同样快速增长，带动英伟达 CY23Q4 业绩超预期。国内公司亦在加速算力布

局节奏，今日，景嘉微发布“质量回报双提升”行动方案，加速算力侧布局，有

望打开全新市场空间。 

➢ 算力需求加速增长，国内需求更为迫切。2024 年起，Sora 等令人惊艳的大

模型面世，意味着全球人工智能发展节奏显著提速，伴随着后续 GPT 5 的面世，

大模型能力有望进入全新的阶段。云商在大模型领域加速竞争，带来海量训练侧

算力需求的同时，Sora 等在图像、视频领域的专业化模型的出现也将加速 AI 应

用的落地，带动推理侧需求的快速增长。据英伟达，4Q23 来自中国区的收入占

比已经下降到个位数。在 AI 浪潮持续推进，下游需求空前旺盛，而海外供给受

阻的当下，国产化算力赛道有望成为下一个“皇冠上的明珠”。 

➢ 布局高算力计算芯片，完善产业布局。2023 年 7 月 14 日，景嘉微发布定

增募股说明书，并获深交所审核通过。募集的近 40 亿元资金将用于高性能通用

GPU 芯片研发及产业化项目、通用 GPU 先进架构研发中心建设项目。项目将先

进封装工艺与高性能 GPU 产品研发高效结合，持续推动 GPU 产品突破现有制程

工艺限制，提升产品性能和市场竞争力。公司通过开展高性能计算核心架构等课

题的研究与开发，掌握通用 GPU 先进架构相关前沿核心技术，增强公司在高算

力计算芯片领域的进一步深度布局。 

➢ 坚持科研创新，技术实力持续提升。公司与国内多所高校在芯片互连、内部

总线、网络协议等技术领域进行深度合作。通过智能目标感知技术湖南省工程研

究中心、北京大学“先进计算”联合实验室等研发组织机构，公司致力于高性能

基础计算库等高效基础软件研发，研究新一代国产 GPU 计算体系架构设计，促

进国产自主可控计算生态建设和发展创新。2023 年，公司在无锡设立子公司，

大力引进高层次人才，加强 GPU 方向面向集群算力产业整体解决方案能力。在

产业方面，公司与行业上下游厂商进行深度生态合作，在算力调度、算力运营、

算力应用、模型优化等多个应用方向进行合作优化，共同推进国产 GPU 生态建

设。 

➢ 投资建议：我们认为，当前国产化算力下游需求确定性强，竞争格局优异，

而景嘉微立足图形 GPU 领域的多年深耕，乘着行业东风强势入局算力赛道，有

望实现快速成长，建议关注。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期的风险；大模型能力升级不及预期的风险；AI

应用落地不及预期的风险。    
重点公司盈利预测、估值与评级  

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 

2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E 

300474 景嘉微 63 0.48 0.76 1.01 131 83 62 

资料来源：Wind，民生证券研究院测算； 

（注：股价为 2024 年 2 月 29 日收盘价；未覆盖公司数据采用 wind 一致预期） 
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