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投资要点

 混合AI是未来AI发展的主要趋势。随着生成式AI技术的快速发展以及算力需求的不断上升，AI要实现规模化扩展并发挥最大技术应用潜能，必须

依赖云端和终端的协同工作。展望未来，AI推理规模将远超AI训练，云端推理成本劣势突显，通过云端搭配终端进行AI计算工作负载的分流，将

带来成本、能耗、性能等优势，AI处理的发展重心正在向手机、PC等终端载体转移。

 2024年有望成为AI手机元年，出货量呈现指数级增长。根据IDC预测数据，随着新的芯片和用户使用场景的快速迭代，叠加移动端大模型的加速

发展，新一代AI手机出货量有望自2024年起开始进入到快速增长阶段，预计2024年全球AI手机出货量将达2.34亿台，2027年有望增长至8.27亿

台，2023-2027年年复合增长率达100.7%。国内市场方面，预计2024年中国AI手机出货量将达0.4亿台，2027年有望增长至1.5亿台，占中国手

机整体市场比例达51.9%，2023-2027年年复合增长率达96.8%。

 AI手机的核心硬件升级主要集中在SoC和存储。相较于传统智能手机，SoC和存储是AI手机实现流畅运行AI应用的主要硬件升级方向。一方面，

SoC的算力对本地部署的大模型参数规模起着决定性作用，并直接影响AI手机的生成式AI功能，另一方面，存取、加载大模型需要搭载更高容量

和性能的存储，根据联发科数据，端侧130亿参数大模型需要配备70TOPS算力的处理器芯片以及13GB容量的内存。除此之外，AI任务的高频高密

特性对手机散热、电池、摄像头、PCB等零部件同样提出了更高的标准。

 投资建议：当前大模型技术引发了智能手机交互革命，自然语言处理和多模态信息智能感知共同推动AI手机智能化迈向新高度，苹果在WWDC会

议上推出Apple Intelligence，结合苹果自研芯片以及强大的闭环生态，iPhone16系列新品有望率先成为市场和消费者认可的AI手机，除了苹果之外，

高通骁龙8 Gen4等SoC有望在24Q4推出，安卓系手机厂商将紧随苹果步伐推出AI手机新品，有望加快手机换机节奏。根据IDC数据，2027年全球AI

手机出货将由2024年的2.34亿台增长至8.27亿台，2023-2027年CAGR达100.7%，AI手机有望成为继5G之后新一轮手机换机拐点，相关产业链公司

有望持续受益，建议关注立讯精密、江波龙、鹏鼎控股、东山精密、蓝思科技、领益智造、歌尔股份、顺络电子、环旭电子、德明利。

 风险提示：下游需求恢复不及预期风险；国内厂商对先进技术的研发进程不及预期风险；供应链风险上升。
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AI手机产业链

资料来源：平安证券研究所
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1.1混合AI开启生成式AI未来，软硬件升级助力AI手机成型

资料来源：《高通AI白皮书》，Statista，平安证券研究所

AI处理的重心正在向边缘转移

 混合AI是未来AI发展的主要趋势。随着生成式AI技术的快速发展以及算力需求的不断上升，AI要实现规模化扩展并发挥最大技

术应用潜能，必须依赖云端和终端的协同工作。展望未来，AI推理规模将远超AI训练，云端推理成本劣势突显，通过云端搭配

终端进行AI计算工作负载的分流，将带来成本、能耗、性能等优势，AI处理的发展重心正在向手机、PC等终端载体转移。

 移动端搜索访问量逐步提升，软硬件持续升级助力AI手机成型。根据Statista数据，在美国每天接近百亿级别的搜索量中，手

机搜索访问量呈现逐年提升态势，21Q4手机访问占比达63%。手机端搜索需求的持续增长将持续驱动生成式AI应用发展，当前

手机硬件已支持运行超过10亿参数级别的AI模型，在AI软硬件持续更迭升级下，AI手机有望步入快速发展阶段。
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1.2移动大模型有望兴起，智能手机将步入AI时代

资料来源：Omdia，平安证券研究所

2001-2024E年全球智能手机出货量情况

 2009-2012年，功能机向智能机转变，智能机的渗透率逐步提升带动了手机整体的销量；2013-2016年，智能手机外观及硬件

升级引领新一轮增长；2016年-2023年，智能手机增长乏力，品牌集中度持续提升。

 2024年，AI手机进入大众视野，移动端大模型有望兴起。

功能机 智能机 智能互联 AI

2G时代

多媒体信息普及

3G时代

触屏手机兴起

4G时代

APP应用爆发式增长

5G时代

设备间实现智能互联；

生成式大模型引爆AI时代
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1.3 2025年底手机设备有望搭载170亿参数大模型

资料来源：Counterpoint，Canalys，平安证券研究所

终端大模型参数规模预测（单位：十亿个） 中国智能手机品牌厂LLM进展

 2025年底手机设备有望支持170亿参数水平的大模型。当前，包括Vivo X100系列、OPPO Find X7系列等多款安卓旗舰智能手

机已经实现70亿参数LLM的搭载，为了满足本地部署更大规模LLM的需求，旗舰手机SoC将以AI计算能力作为当下主要升级方

向，根据Counterpoint数据，预计2024年手机设备搭载的大模型参数上限将增至130亿，到2025年底有望进一步增长至170亿。

 国内手机品牌厂商持续加大内部LLM开发。随着智能手机SoC的更新迭代以及DRAM的积极升级，国内手机品牌纷纷加大在手

机设备AI功能的投入，当前除了荣耀之外，中国头部手机品牌厂商已陆续完成内部LLM的部署，在国产品牌厂商及供应链的持

续推动下，有望率先将AI手机引入较低价格区间，进一步促进换机需求。
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1.4大模型技术推动AI手机智能化程度迈向新高度

资料来源：IDC&OPPO《AI手机白皮书》，平安证券研究所

AI手机带来全栈革新及生态重构

 大模型技术引发智能手机交互革命，AI手机智能化程度正逐步迈向一个新高度。自然语言处理与多模态信息智能感知

技术的深度融合，持续影响AI手机在智能交互领域的变革，相关应用场景不断拓展，不断释放用户生产力和创造力。

 根据IDC&OPPO《AI手机白皮书》对AI手机的定义，AI手机需要具备算力高效利用能力、真实世界感知能力、自学习

能力和创作能力，对于用户价值而言，AI手机未来将演变成自在交互、智能随心、专属陪伴、安全可信的个人化助理。

智慧OS

多模态交互
自然语义 | 直觉化

内嵌专属智能体
具备自学习和进化能力的服务

大模型
语言与视觉模型到真实世界的模拟器

硬件平台
高带宽与近存运算，存内计算
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原生服务生态

智能体生态

大模型生态

算力生态

创作能力

自学习能力

真实世界感知能力

算力高效利用能力

自在交互

图文多模态的能力与全域知识

智能机：提供信息供给

AI 手机：提供知识和能力的供给

安全可信

内容安全和隐私保护

智能机：强调隐私安全

AI 手机：除了隐私安全还强调伦
理价值观对齐、幻觉消除

智能随心

即时意图理解和服务响应

智能机：闲聊

AI 手机：提供服务

专属陪护

个性化的模型微调和知识增强

智能机：基于搜索式AI的信息平台

AI 手机：基于个人知识增强的生成

一切皆可自然对话

AI手机的用户价值
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1.5 AI手机可解决用户高频高感知复杂任务场景

资料来源：IDC&OPPO《AI手机白皮书》，平安证券研究所

AI手机可解决用户高频高感知复杂任务场景

 多模态的系统级 AI 体验将把用户从手机使用场景的复杂操作中解放出来。AI手机用户体验随着端侧大模型以及相关

AI应用发展而不断提升，当前由多模态、多数据联合组成的系统级AI体验可以帮助用户解决高频高感知的复杂任务场

景，在软硬件持续升级下，未来有望进一步发展成跨设备联动的生态级AI体验。

图像、文本、视频、音频跨模态组合，相互生成： 如文本与音频相

互生成实现通话摘要，通过助理实现服务、信息的理解、生成和个

人服务调度

全局入口、控件、应用场景的AI化：电源键、语音、流体云、泛在卡、

设置图像、文本、视频、音频单模态AI生成

STEP2：多模态、 单主体归属/多数据联合处理：系统级 AI 体验

STEP1：单模态、 单数据：功能级 AI 体验

STEP3：高维数据、多主体归属/多数据联合处理：生态级AI 体验

AI 消除：拍照、擦除和背景还原一步完成

智能圈选 ｜ 消除｜ 背景生成

AI 通话摘要： 一键实现从通话到纪要

通话记录 ｜ 通话纪要｜ 待办生成 ｜ 便签同步

跨设备多传感器协同，精准意图识别；

跨厂商数据协同决策，实现服务调度
消除前 消除后
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1.6 AI手机系统生态和主要参与者

资料来源：Canalys，平安证券研究所

AI手机系统生态和主要参与者

 从AI手机系统生态来看，主要包含设备、用户界面、操作系统、芯片平台、基础模型五个环节。其中，苹果、华为和

Google为了不断提高市场竞争优势，围绕自身品牌不断完善和打通产业链生态，而其余品牌则主要基于安卓系统以及

类似高通、联发科等芯片作为产品底座，并结合市场主流大模型来打造AI手机新品。

10



1.7 2027年全球AI手机出货量有望达8.27亿台

资料来源：IDC，平安证券研究所

 2024年有望成为AI手机元年，出货量呈现指数级增长。根据IDC预测数据，随着新的芯片和用户使用场景的快速迭代，

叠加移动端大模型的加速发展，新一代AI手机出货量有望自2024年起开始进入到快速增长阶段，预计2024年全球AI

手机出货量将达2.34亿台，2027年有望增长至8.27亿台，2023-2027年年复合增长率达100.7%。国内市场方面，预

计2024年中国AI手机出货量将达0.4亿台，2027年有望增长至1.5亿台，占中国手机整体市场比例达51.9%，2023-

2027年年复合增长率达96.8%。

全球AI手机出货量预测 中国AI手机出货量预测
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2.1 AI手机的核心硬件升级主要集中在SoC和存储

资料来源：联发科官网，Counterpoint，平安证券研究所

智能手机峰值AI计算能力（单位：TOPS）端侧大模型硬件性能基础标准

 AI手机的核心硬件升级主要集中在SoC和存储。相较于传统智能手机，SoC和存储是AI手机实现流畅运行AI应用的主要硬件升级

方向。一方面，SoC的算力对本地部署的大模型参数规模起着决定性作用，并直接影响AI手机的生成式AI功能，另一方面，存

取、加载大模型需要搭载更高容量和性能的存储，根据联发科数据，端侧130亿参数大模型需要配备70TOPS算力的处理器芯片

以及130GB/s带宽的内存。除此之外，AI任务高频高密特性对手机散热、电池、摄像头、PCB等零部件同样提出了更高的标准。

 SoC持续更迭推动智能手机AI计算能力逐年提升。由于芯片供应商不断更迭SoC产品，智能手机的AI计算能力实现快速提升，根

据Counterpoint预测数据，自2017年以来旗舰智能手机的AI计算能力增长了20倍，预计2025年旗舰智能手机SoC的人工智能计

算极限将增长超过60TOPS。
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2.2 芯片：异构计算架构SoC兴起，AI计算性能不断加强

资料来源：高通《高通AI白皮书》，平安证券研究所

异构计算架构SoC

 异构计算架构SoC兴起，NPU性能持续提升。在功耗和散热受限的手机终端上仅使用CPU和GPU已经难以满足端侧AI大模型的

计算需求，随着异构计算架构SoC的快速发展，越来越多智能手机SoC开始集成类似NPU等独立的AI计算单元。NPU擅长标量、向

量和张量数学运算，专门用于处理繁重的AI任务，随着新AI用例、模型和需求的发展，芯片厂商也在不断优化NPU设计以更好

支持Transformer架构，从而在有限的功耗内实现更高的计算能力。

NPU随着不断变化的AI用例和模型持续演进
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2.3 芯片：芯片厂商纷纷推出适配AI大模型的移动芯片平台

资料来源：IDTechEx Research，各品牌官网，芯参数，平安证券研究所

智能手机芯片平台市场格局

苹果 高通 三星 联发科

CPU型号 A17 Pro 骁龙8 Gen3 Exynos 2400 天玑9300+

发布日期 23Q3 23Q4 23Q4 24Q2

制程工艺 3nm 4nm 4nm 4nm

核心/线程 6C/6T 8C/8T 10C/- 8C/-

主频 3.77GHz 3.4GHz 3.2GHz 3.4GHz

内存类型 - LPDDR5X LPDDR5X LPDDR5T

AI能力
16核NPU，神经网
络算力达35TOPS

内置Hexagon NPU，
支持Meta Llama2

配备17K MAC NPU

和DSP AI引擎

配备MediaTek NPU 

790 (Generative AI)

搭载机型
iPhone15 Pro/Pro 

Max

小米14 Pro、OPPO 

Find X7 Ultra等
Samsung Galaxy 

S24/S24+

VIVO X100S、
iQOO Neo9S Pro

当前旗舰移动处理器参数情况

 芯片厂商纷纷围绕AI算力打造新一代AI手机处理器芯片。当前以高通、联发科为代表的主流手机芯片厂商纷纷推出适

配AI大模型的移动芯片平台，包括高通骁龙8 Gen3、联发科天玑9300+以及三星的Exynos 2400以及苹果自研的A17 Pro，

均集成了NPU处理单元，AI算力不断提升。以高通骁龙8 Gen3为例，与前代芯片平台相比，其Hexagon NPU整体性能提

升达98%，能效提升40%，支持终端运行高达100亿参数的生成式AI模型。
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2.4 芯片：手机AI芯片新品发布在即，品牌厂将陆续推出新AI手机

资料来源：Canalys，平安证券研究所

智能手机AI处理器技术路径图

 新一代AI手机芯片新品有望在24H2陆续推出。根据Canalys预测，苹果有望在24Q3率先推出A18系列处理器并应用在

iPhone16系列产品，而高通骁龙8 Gen4和联发科天玑9400预计将在24Q4推出。随着各AI手机处理器新品的推出，预计

各手机品牌厂商将围绕新处理器推出AI性能更加突出的AI手机产品，以搭载更大参数规模的移动大模型，并提高AI应

用的运行流畅度，AI手机产品完成度的持续提升有望进一步推动换机需求。
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2.5 存储：uMCP已成为当前高端智能手机标配存储方案

资料来源：美光官网，平安证券研究所

美光各规格智能手机的存储解决方案

 uMCP已成为高端智能手机标配，美光推出UFS4.0存储芯片。当前主流的高端智能手机普遍采用基于LPDDR5X+UFS3.1的

uMCP存储解决方案，针对未来的旗舰智能手机以及AI手机，美光最新推出UFS4.0存储芯片，该芯片基于232层3D NAND

内存，UFS4.0的芯片尺寸相较UFS3.1缩小了20%至9x13mm，容量覆盖256GB-1TB，可提供高达4300MB/s顺序读取速度以

及高达4000MB/s顺序写入速度，预计首批采用美光UFS4.0内存的智能手机将于2024年下半年上市。
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2.6 存储：AI手机兴起将驱动内存性能和容量双增

资料来源：Yole，平安证券研究所

AI对于智能手机单机DRAM容量影响

 AI手机兴起驱动内存性能和容量双增。考虑到未来AI手机离线大模型需要大量数据作为底层支撑，以及流畅运行AI应

用所需的内存性能，预计未来AI手机的逐步兴起将带动手机DRAM和NAND在性能和容量方面的全方面升级。以DRAM为例，

随着手机厂商开始在手机产品中融入基于生成式AI的功能，手机单机DRAM搭载容量将逐步提升，根据Yole预测数据，

2023年高端智能手机的平均DRAM容量为9GB，预计到2024年高端智能手机的平均DRAM容量将接近10GB。另外，搭载16GB

内存的高端智能手机（足以满足70亿参数LLM运行需求）市场份额有望从2023年的8%增长到2024年的11%。

AI对于智能手机单机NAND容量影响
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3.1 苹果：推出Apple Intelligence，苹果全平台进入AI时代

资料来源：苹果官网，平安证券研究所

Apple Intelligence支持设备类型

 苹果在2024年WWDC正式推出面向iPhone、iPad和Mac的个人智能化系统Apple Intelligence，Apple Intelligence将深度集成

于iOS 18、iPadOS 18和macOS Sequoia中，基于苹果强大的自研芯片并结合生成式模型可做出多种跨app操作，同时结合个人

场景，可以为用户简化和加快日常任务流程。

 由于AI任务对硬件算力的需求，目前iPhone仅A17 Pro芯片可以支持设备端的运算，当前对应只有iPhone15 Pro和iPhone15

Pro Max两款机型可以体验。

iOS 18让iPhone比以往更个性、更智能
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3.2 苹果：智能创作能力提升明显，Siri将进入新智能时代

资料来源：苹果官网，平安证券研究所

ChatGPT将整合至苹果全平台

 文本、图像智能化创作能力大幅提升。Apple Intelligence将为苹果终端内置Writing Tools、Image Playground等智能化工

具，能够帮助用户对文本进行改写、校对、总结，同时还可以根据用户条件在数秒间创作出有趣的图像。

 Apple Intelligence助力Siri迈入新智能时代。得益于Apple Intelligence，Siri具备更深层次的语言理解能力，与系统体验

结合更加流畅，能够简化和加快日常任务流程，并支持跨App实现多种新操作。

 ChatGPT将整合至苹果全平台。苹果将整合ChatGPT至iOS 18等操作系统中，让用户能够直接使用ChatGPT的特殊功能。

Apple Intelligence文本、图像智能化操作 Siri将实现跨App联动运行
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3.3 苹果：Apple Intelligence 为AI终端引入强大生成式模型

资料来源：苹果官网，平安证券研究所

Apple Intelligence生态系统

 Apple Intelligence主要基于苹果创建的一系列生成式模型所打造，包括设备端和服务器端的基础模型等，此外，针对更复杂

的AI任务场景，Apple Intelligence还可以利用ChatGPT等第三方大模型。
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3.4 苹果：苹果基础模型性能优异，完善终端产品AI功能

资料来源：苹果官网，平安证券研究所

苹果基础模型IFEval评估结果

 苹果的基础模型主要基于Apple AXLearn框架训练，通过采用JAX和XLA能够在类似GPU等各类训练硬件及云平台高效且

可扩展地训练模型。根据苹果评估数据，在IFEval以及文本处理评估方面，与类似Llama-3-8B、GPT-4等市场大模型相

比，苹果基础模型在设备端以及服务器端表现均相对优秀。

苹果基础模型文本能力评估结果
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3.5 手机厂商大力发展大模型，智能手机AI功能逐步丰富

资料来源：赛迪顾问，平安证券研究所

当前AI手机的重点功能（截至24年6月）

 除苹果之外，其他主流智能手机品牌厂商也在不断加大自研大模型的投入，当前各品牌厂商云端大模型发展迅速，端

侧大模型参数规模也普遍达到70亿的水平，随着AI大模型的规模性部署，非iOS系智能手机厂商陆续推出搭载AI功能的

智能手机。其中，从当前AI手机重点功能来看，华为、OPPO、Google等厂商聚焦于AI图像编辑功能，而小米和三星则

专注于AI智能场景识别，Vivo和中兴主要关注CoT推理等文本创作类功能。

当前AI手机大模型云端参数量情况（截至24年6月）
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4.1 投资建议

 随着移动端软硬件的持续升级，结合AI算力成本及性能的综合考量，AI的发展重心逐步向端侧偏移。当前大模型技术

的快速发展引发了智能手机交互革命，自然语言处理和多模态信息智能感知共同推动AI手机智能化迈向新高度，苹果

在WWDC会议上推出Apple Intelligence智能化系统，结合苹果自研芯片以及强大的闭环生态，iPhone16系列新品有望率

先成为市场和消费者认可的AI手机产品，除了苹果之外，AI性能再度升级的高通骁龙8 Gen4以及联发科天玑9400等

SoC有望在24Q4推出，安卓系手机品牌厂商将紧随苹果步伐推出相关AI手机新品，有望加快手机换机节奏。根据IDC数

据，AI手机出货量有望自2024年起开始进入到快速增长阶段，预计2024年全球AI手机出货量将达2.34亿台，2027年有

望增长至8.27亿台，2023-2027年年复合增长率达100.7%，AI手机有望成为继5G之后的新一轮手机换机拐点，相关产

业链公司有望持续受益，建议关注立讯精密、江波龙、鹏鼎控股、东山精密、蓝思科技、领益智造、歌尔股份、顺络

电子、环旭电子、德明利。
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4.2重点公司预测与评级

资料来源：Wind，平安证券研究所（其余未覆盖标的盈利预测为Wind一致预期）

股票简称 股票代码
2024/8/23 EPS（元） PE(倍)

评级
收盘价(元) 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E

立讯精密 002475.SZ 37.89 1.52 1.92 2.29 2.76 24.9 19.7 16.5 13.7 推荐

江波龙 301308.SZ 70.82 -1.99 3.67 3.07 3.03 -35.6 19.3 23.1 23.4 推荐

鹏鼎控股 002938.SZ 34.25 1.42 1.60 1.95 2.19 24.1 21.4 17.6 15.7 未评级

东山精密 002384.SZ 22.21 1.15 1.29 1.77 2.18 19.3 17.2 12.5 10.2 未评级

蓝思科技 300433.SZ 17.33 0.61 0.79 1.01 1.21 28.6 22.0 17.2 14.3 未评级

领益智造 002600.SZ 7.18 0.29 0.30 0.42 0.52 24.8 23.9 17.1 13.8 未评级

歌尔股份 002241.SZ 20.45 0.32 0.74 1.02 1.26 64.2 27.7 20.0 16.2 未评级

顺络电子 002138.SZ 23.89 0.79 1.08 1.36 1.66 30.1 22.1 17.6 14.4 未评级

环旭电子 601231.SH 15.76 0.88 1.03 1.28 1.52 17.9 15.1 12.4 10.3 未评级

德明利 001309.SZ 70.30 0.17 4.67 4.25 5.20 415.0 15.1 16.5 13.5 未评级
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4.3风险提示

（1）下游需求恢复不及预期风险

当前以手机为代表的消费电子呈现弱复苏态势，若后续下游需求恢复放缓可能影响产业链企业业绩。

（2）国内厂商对先进技术的研发进程不及预期风险

技术先进性是产业链相关标的竞争力的源泉，若其先进技术的创新研发遇到瓶颈，可能导致市场需求难以满足。

（3）供应链风险上升

当前海外对中国科技产业的打压将持续，半导体对全球尤其是美国科技产业链依赖依然严重，被"卡脖子"风险依然较

高。
电子信息团队
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股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于市场表现20%以上）
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