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通信行业点评     

字节 AI，打开国产算力产业链空间 
 

 2024 年 12 月 20 日 

 

➢ 相关事件：根据钛媒体、芯智讯 12 月 19 日报道，微软 24 年英伟达 Hopper 

GPU 采购量有望达到 48.5 万片，较美国本土采购量第二的 Meta 高出 26.1 万

片，亚马逊、谷歌分别采购了 19.6/16.9 万片 Hopper GPU。全球维度看，国内

字节 GPU 采购量约 23 万片，位居国内第一，全球第二。 

➢ 国内月活位列第二，有望成为消费终端“官配”。根据洞见 AI 研究院，豆包

已经成为用户最多的 2C AI 产品。在 11 月的全球月活跃排行榜上，豆包 APP 的

MAU 达到了 5998 万，仅次于 OpenAI 的 ChatGPT，位列全球第二。而它的海

外版 Cici 的 MAU 也有 1267 万，排在第 22 位。用户黏性上，豆包 APP 的 3 天

留存率有 34.5%，超过国内同类模型 Kimi 和海螺 AI，我们认为这也反映了字节

跳动产品的强大能力。根据财联社，苹果或正与字节跳动商谈将其 AI 模型整合

到在国内销售的 iPhone 中。 

➢ 海内外算力开支同步发力，运维核心环节有望受益。根据英国金融时报，国

内字节 AI 数据中心多采用 H20 版 GPU，但其海外数据中心已配备 H100 和 

Blackwell 较顶级 GPU，并签约成为马来西亚新数据中心的主要租户。我们认为

随着 AI 数据结构从文本到图像再到视频，算力中心的软硬件运维均需同步升级。

我们认为当前数据中心面临的两项关键挑战：1）传统冷却系统能耗占比过高

（30%-40%）；2）随着单机柜功率增长而不断增加的散热需求。当前部分厂商

如高澜股份已为字节跳动公司提供的 12U 浸没液冷模组，是业内首款一体式浸

没液冷产品，实现数据中心低能耗的同时，融合了字节跳动最先进的数据中心创

新技术。 

➢ 投资建议：我们认为随着国产模型持续迭代，下游应用场景有望不断扩展，

而高企的交互推理需求势必会带来硬件侧的新兴需求。而字节豆包作为国内 AI

月活模型 Top 1，算力侧的投入也在不断发力，有望引发产业链侧的升级。建议

关注光通信产业链：中际旭创、天孚通信、新易盛、源杰科技、太辰光、铭普光

磁、联特科技、博创科技。IDC+算力租赁公司：奥飞数据、龙宇股份、中贝通

信、云赛智联、润泽科技、中创环保、科华数据、数据港、润建股份、首都在线。

服务器公司：工业富联、中科曙光、浪潮信息、拓维信息、烽火通信。交换机产

业链：盛科通信、紫光股份、中兴通讯、锐捷网络、共进股份、菲菱科思。边缘

计算产业链：网宿科技、鼎通科技、美格智能、广和通、移远通信、移为通信。

温控液冷产业链：高澜股份、科创新源、英维克、曙光数创、申菱环境、飞荣达、

川环科技。 

➢ 风险提示：资本开支不及预期，竞争格局加剧。   
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

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

002837.SZ 英维克 35.87 0.61 0.73 0.93 59 49 39 推荐 

300602.SZ 飞荣达 19.90 0.19 0.36 0.60 105 55 33 推荐 

300499.SZ 高澜股份 19.80 -0.10 0.10 0.27 / 195 74 / 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；注：股价为 2024 年 12 月 19 日收盘价；未覆盖公司数据采用 wind

一致预期   
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本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研
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评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其

中：A 股以沪深 300 指数为基准；新三板以三

板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指

数为基准；美股以纳斯达克综合指数或标普

500 指数为基准。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

行业评级 

推荐 相对基准指数涨幅 5%以上 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 
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