
1 

行
业
报
告│

行
业
周
报 

请务必阅读报告末页的重要声明 

 

 

 
 
电子 4 月周专题（04.22—04.27）  

 
真 AI PC 落地有望刺激 PC 换机需求  

 
➢ 真 AI PC落地提供全新本地化 AI体验 

2024年 4月 18日，联想举办创新科技大会，推出本地 AI助理联想小天及

系列 AI PC产品，联想小天是用户专属的个人 AI助手，由嵌入本地的天禧

大模型所驱动，可以和用户自然交互，提供工作、学习、生活多方面的 AI

体验。同时联想小天具备自我学习和成长的能力，随着用户使用经历的增

加可以深化对用户习惯、偏好的理解，从而为用户提供更好的服务。这标

志着 AI本地大模型在 AI PC 的落地，有望引领 AI PC 产业迈入新阶段。 

➢ 真 AI PC相比传统 PC 优势显著 

联想通过大模型压缩技术，将大模型部署到用户终端设备上。基于本地大

模型购建的智能助手可以帮助用户完成多种任务，大大节省用户时间；本

地大模型可以因地制宜，为用户提供个性化体验，并且随着交互数据的积

累，本地大模型会更加熟悉用户的习惯和偏好，让用户的日常体验更加流

畅和方便。同时本地大模型具有低延迟和低成本的优势，并且可以大大降

低网络通信带来的隐私泄露风险。 

➢ AI PC有望驱动 PC市场复苏 

24Q1全球 PC市场出货量总计 5980万台，同比增长 1.5%，呈现微弱复苏态

势。根据 IDC和联想发布的《AI PC产业（中国）白皮书》，中国市场 AI PC

的占比在 2024年就有望达到 54.7%。根据华硕等相关台股公司的展望，AI 

PC 有望成为 2024年 PC市场增长的强劲驱动力，相关厂商认为主要的需求

将在下半年出现，带动整个 PC产业链复苏。 

➢ 电子行业投资建议 

大模型不断推出，海外 AI应用快速发展，建议关注算力产业链。同时，算

力需求带动 HBM 需求同步增长，建议关注 HBM 产业链。相关标的：雅克科

技、华海诚科等。AI PC、AI 手机的推出叠加换机周期的到来，有望促进消

费电子终端销量重回增长轨道，建议关注 AI硬件产业链。相关标的：维信

诺等。半导体经济周期有望于 2024 年迎来反弹，建议关注国产 IC 制造产

业链。相关标的：中芯国际、长电科技、芯源微等。 
  
风险提示：AI PC用户体验不及预期的风险、AI大模型本地化效果不及预

期的风险、高能耗问题难以解决的风险。   
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1. 真 AI PC 产品落地有望驱动 PC 产业链复苏 

2024年 4月 18日，以“AI for All，让世界充满 AI”为主题的联想创新科技大

会（2024 Lenovo Tech World）在上海成功举办。会上联想推出本地 AI个人助理联

想小天。同时联想发布了系列 AI PC产品组合，包括 YOGA Book 9i AI元启版、YOGA 

Pro 16s AI 元启版、YOGA Air 14 AI 元启版、联想 ThinkPad T14p AI元启版、联

想 ThinkBook 16p AI元启版、联想小新 Pro 16 AI元启版等。 

1.1 联想 AI助手小天的功能和应用场景 

根据联想公司的定义，AI PC应当具备五大特征：内嵌个人大模型与用户自然交

互的智能体、个人知识库、本地异构 AI算力（CPU/GPU/NPU）、开放的人工智能应用

生态、个人数据和隐私安全保护。 

图表1：联想定义的 AI PC 五大特征 

 
资料来源：联想官网，国联证券研究所 

联想小天是用户专属的个人 AI助手，由嵌入本地的天禧大模型所驱动，可以和

用户自然交互，提供工作、学习、生活多方面的 AI体验。同时联想小天具备自我学

习和成长的能力，随着用户使用经历不断增加，小天可以深化对用户习惯、偏好的理

解从而为用户提供更好的服务。从具体应用来看，联想小天主要提供 AI画师、AI PPT、

文档总结、知识问答、AI识图、会议纪要、智会分身、设备调优、AI换机、AI 服务

等多种应用。 
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图表2：联想小天十大核心应用 

 
资料来源：联想官网，国联证券研究所 

在工作场景，联想 AI PC提供会议分身、AI PPT、AI服务等核心功能，帮助用

户简化工作流程，提高工作效率。以 AI PPT为例，用户可以将本地材料上传至联想

小天应用中，让联想小天一键生成文件大纲，接下来挑选合适的 PPT 模板就可以快

速生成 PPT。 

图表3：联想 AI PPT 功能之提取大纲步骤 

 
图表4：联想 AI PPT 功能之生成 PPT 步骤 

  
资料来源：联想官网，国联证券研究所 资料来源：联想官网，国联证券研究所 

对于个人生活场景，联想提供 AI 画师、AI 识图等多种功能。以 AI 识图为例，

用户可以在浏览界面通过鼠标右键圈出目标图片，并点击识图，联想小天就可以识别

出图片内容并推送相应购买链接，方便用户随时随地满足购物需求。 
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图表5：联想 AI 识图功能之选中图片 

 
图表6：联想 AI 识图功能之识别图片 

  
资料来源：联想官网，国联证券研究所 资料来源：联想官网，国联证券研究所 

在学习方面，联想 AI PC 提供知识问答等功能。用户可以在联想小天应用中上

传文档，让本地大模型阅读、理解并总结该文档，并且针对用户的问题进行解答，帮

助用户精准挖掘所需要的信息或知识，节省不必要的阅读时间，大大提升用户的学习

效率。 

图表7：联想知识问答功能示意图 

 
资料来源：联想官网，国联证券研究所 

在重点通用场景功能之外，联想的 AI PC 还将专注于开发针对团队协作及家庭

共享的 AI 体验，进一步覆盖会议、游戏和教育等垂类场景，全方位满足用户需求。 

1.2 真 AI PC 相比传统 PC具有显著优势 

本地个人 AI 大模型是联想真 AI PC 和传统 PC 最大的区别所在。联想通过大模

型压缩技术，将大模型部署到用户终端设备上。基于本地大模型购建的智能助手可以

帮助用户完成多种任务，大大节省用户时间；本地大模型可以因地制宜，为用户提供

个性化体验，并且随着交互数据的积累，本地大模型会更加熟悉用户的习惯和偏好，
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让用户的日常体验更加流畅和方便。 

以联想 AI PC 的文档总结功能为例，用户可以命令联想小天调取并提炼本地的

文档，可以整理成思维导图，针对具体的细节还可以进一步检索本地资料。 

图表8：联想文档总结功能之提炼本地文档 

 
图表9：联想文档总结功能之检索本地资料 

  
资料来源：联想官网，国联证券研究所 资料来源：联想官网，国联证券研究所 

本地大模型具有低延迟和低成本的优势。相比于求助云端大模型，本地大模型减

少了访问云端的过程，在基础任务处理方面具有低延迟的优势。在搜索成本方面，根

据路透社的报告，生成式 AI 搜索与传统搜索方法相比，每次查询的成本估计会增加

10 倍甚至更多。同时，越来越多的 AI应用和 AI用户也正在使得云端 AI的访问压力

倍增。根据 TIRIAS Research 的数据，到 2028年，人工智能基础设施的成本可能超

过 760 亿美元，目前还没有有效的商业模式将这种成本转嫁给消费者。因此有必要

通过发展端侧 AI能力来分担云端 AI的成本压力。 

联想深耕底层安全技术，联合撰写了多个全球标准。联想基于系列基础技术的突

破打造的混合可信架构，将充分发挥底层硬件优势和联想的特色，打造 AI PC 的隐

私保护能力。具体而言，架构技术底层采用了自主研发的硬件芯片，为上层系统和个

人数据提供了系统无关的物理隔离和保护。架构计算提供的密钥和加密强度，已经达

到了抵抗量子攻击的安全级别。联想的本地隐私安全保护体系实现了三个全，即全覆

盖、全生命周期、全栈，从而达到更高的安全保护级别。 
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图表10：云端 AI 大模型面临的成本提升压力 

 
资料来源：高通官网，国联证券研究所 

隐私泄露问题严重，AI 本地化可以有效保护数据隐私。在调用云端 AI 的场景

下，难免遇到隐私和数据泄露问题，一个充分掌握用户身份、喜好、语言风格、通讯

录等关键信息的 AI将会给用户带来多方位的威胁，而调用本地知识库的本地大模型

则可以大大降低网络通信带来的隐私泄露风险 

图表11：近期 AI 隐私泄露相关事件示例 

时间 事件 

2023 年 

6 月 28 日 

16 位匿名人士向 OpenAI 和微软发起诉讼，他们认为基于 ChatGPT 的 AI 产品

在没有告知或获得本人同意的情况下，收集且泄露了他们的个人信息。 

2023 年 

9 月 18 日 

据网络安全公司 Wiz 报告，公司在对云托管数据的泄露问题进行持续调查时，

发现微软公司的人工智能研究团队在发布开源数据时意外泄露 38TB 的隐私数

据，其中包含 3 万多条员工内部信息。后续微软已确认没有用户数据遭到泄露，

也没有其他内部服务受到威胁。 

2023 年 

11 月 18 日 

WPS 在《WPS 隐私政策》中提到：“我们将对您主动上传的文档材料，在采取脱

敏处理后作为 AI 训练的基础材料使用”，引发用户担忧。随后 WPS 官方微博

发文道歉，删除相关描述，并承诺用户数据不会被用于任何 AI 训练目的。 

2023 年 

11 月 28 日 

DeepMind 的研究人员联合华盛顿大学、康奈尔大学等高校发现 GPT 3.5 中的

bug。他们要求 ChatGPT 反复重复一个单词，偏离其通常的反应并吐出记忆的

数据。比如永远重复'poem'这个词，就可以导致 ChatGPT 意外发布训练数据，

比如一串个人信息。 
 

资料来源：量子位，封面新闻，Wiz，stackdiary，国联证券研究所 
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图表12：通过“divergence attack”使 Chatgpt 泄露信息示例 

 
资料来源：stackdiary，国联证券研究所 

1.3 真 AI PC 有望为 PC市场复苏注入强心剂 

继 2023 年年中联想提出 AI PC 概念并做出明确定义以来，微软、英特尔、AMD

等产业链公司先后发布了全新的 AI PC相关产品，协助下游 PC终端厂商进入了“AI 

Ready”阶段。而随着联想真 AI PC的发布，PC产业链有望进入“AI On”阶段，即

AI PC可以给用户带来真正的 AI体验。 

24Q1 全球 PC 出货量呈现微弱复苏的态势。根据 IDC 数据，2024 年 Q1 全球 PC

出货量总计 5980万台，同比增长 1.5%。其中苹果复苏力度最强，24Q1出货量 480 万

台，排名同期第 4，同比增长 14.6%。联想作为全球 PC 龙头，同样取得了较好的同比

增长，24Q1 出货量 1370 万台，同比增长 7.8%，同样显著高于行业整体增速。随着

“真 AI PC”的落地，2024 年 PC市场的复苏力度有望得到显著增强。 
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图表13：全球主要 PC 品牌 24Q1 出货量 

 
资料来源：IDC，国联证券研究所 

AI PC 渗透率有望快速攀升。考虑到 PC产业链各环节供应商纷纷推出针对 AI PC

打造的全新一代产品，本地化 AI 能力或将成为 PC 行业标配，因此 AI PC 渗透率有

望快速提升。根据 IDC和联想发布的《AI PC产业（中国）白皮书》，中国市场 AI PC

的占比在 2024年就有望达到 54.7%，到 2027年或将达到 84.6%，成为市场的最主流

产品。 

图表14：中国 AI PC 渗透率预测 

 

资料来源：IDC，联想，国联证券研究所 

中国台湾 PC 产业链对 AI PC 展望乐观。中国台湾地区具备庞大的 PC 产业链，

在全球 PC行业中有着举足轻重的影响。根据华硕等相关台股公司（包括品牌商、模

组厂商、周边厂商等多个产业环节）的展望，AI PC有望成为 2024年 PC市场增长的

强劲驱动力，相关厂商认为主要的需求将在下半年出现，带动整个 PC 产业链复苏。 
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图表15：部分台股 PC 产业链公司对 AI PC 市场展望 

公司 行业 指引 

华硕 品牌 
PC 市场库存回到健康水位，整体看 H1 仍然疲弱，寄希望 H2 的 AI 

PC，开启新成长周期，并且维持数年。 

微星 品牌 

24Q1 推出超过 20 种机型英特尔 AI PC，3 月订单动能不错。下半年

新 AI PC 机种+英伟达 RTX 50 系列将提升售价和毛利率，全年笔电

预计双位数增长。 

群电 
电源

模组 

各大品牌厂商积极发展 AI PC，将推升接下来的笔电换机潮往高阶

机种发展，群电先前布局的 360W 电竞笔电电源等产品都已顺利出

货。群电认为，笔电市场库存去化得差不多，AI PC 有望成为催化

剂，驱动换机潮尤其是商用笔电换机潮的到来，预计 AI 笔电电源集

中在下半年量产。 

致伸 
电脑

周边 

致伸表示，新的操作系统需要新的键盘设计，将加入新的 Copilot

键，若能刺激出换机潮公司将同步受益，鼠标作为配套产品也有望

受益。下半年 AI PC 推出有望刺激需求。 
 

资料来源：经济日报，自由时报，CNA，雅虎，MoneyDJ，工商时报，国联证券研究所 

2. 投资建议 

2.1 建议关注算力产业链 

AI 大模型不断推出，海外 AI 应用快速发展，国内以 Kimi 为代表的国产大模型

用户体验非常流畅，建议关注算力产业链。同时，算力需求带动 HBM需求同步增长，

建议关注 HBM产业链。相关标的：雅克科技、华海诚科等。 

2.2 建议关注消费电子复苏及 AI 终端落地 

自 2023 年 Q3 以来，消费电子逐步进入复苏周期，同时多家消费电子终端品牌

厂商陆续推出新的 AI硬件产品，包括 AI PC、AI手机、AI Pin等多种类型。因此我

们认为 AI PC、AI手机等终端产品的推出，叠加换机周期的到来，有望促进消费电子

终端销量重回增长轨道，建议关注 AI硬件产业链。相关标的：维信诺等。 

2.3 建议关注半导体复苏周期 

下游库存经历较为充分的去化，同时 AI相关领域带来新的需求增量，半导体经

济周期有望于 2024 年迎来反弹，建议关注国产 IC 制造产业链。相关标的：中芯国

际、长电科技、芯源微等。 

3. 风险提示 

➢ AI PC 用户体验不及预期的风险：AI PC 是全新一代 PC产品，在用户接受

度方面仍然存在不确定性。如果用户体验不及预期，或将对 AI PC 的渗透

率乃至整体 PC销量带来不利影响。 
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➢ AI 大模型本地化效果不及预期的风险。AI PC 的一大核心特征是本地化的

个人大模型，但受限于参数规模，本地大模型需要对云端大模型进行蒸馏和

缩减，实际使用效果存疑，在大规模向用户推广之后可能会遇到新的技术难

题。 

➢ 高能耗问题难以解决的风险：AI 大模型在本地运行将会消耗较高的电量，

给电池端和散热方面都提出了新的挑战。如果实际能耗超出预期，或将延迟

AI PC产品推广的进度。 
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