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事项：

2024 年 12 月 20 日，博通 CEO 陈福阳表示客户们正在制定 3-5 年的 AI 基础设施投资计划，预计大科技公

司对人工智能的投资热潮将持续到 2030 年末。博通在发布 2024 年财报后，公司市值首次突破 1 万亿美元。

根据其财报情况，博通 2024 财年 AI 业务营收约 122 亿美元，同比增长 220%；已有三家超大规模客户定制

AI XPU，预计 2027 年 AI 业务可达市场规模为 600-900 亿美元。同时，陈福阳表示到 2027 年，博通的客

户将在 AI 芯片的集群中部署多达 100 万个芯片，而博通的 AI 芯片可能会为公司带来数百亿美元的年收入

增长。

国信电子观点：

1）ASIC 是应特定用户的要求，专门设计制造的专用集成电路，在面积、功耗、集成度和价格等方面具备

优势；

2）根据牧本摆动，IC 产品每隔十年将在“标准化”与“定制化”之间交替摆动，当前牧本钟摆有望从标

准化逐渐摆向定制化；

3）Marvell 预测数据中心 ASIC 在 2023 至 2028 间的市场规模 CAGR 有望达到 45.4%；

4）投资建议：根据博通 2024 财年报告显示，CSP 厂商对于定制化 AI ASIC 芯片需求旺盛，未来 ASIC 占整

体数据中心加速芯片的比例有望达到 25%。国内 CSP 厂商在无法获得英伟达先进算力芯片的背景下，进一

步加速布局定制化 ASIC 芯片，因此国内具备较强芯片定制服务能力的公司，以及国产半导体供应链有望

从中受益。建议关注产业链相关公司：翱捷科技、国芯科技、芯原股份、灿芯股份、中芯国际、伟测科技、

澜起科技等。

5）风险提示：AI 技术发展不及预期风险；AI 下游应用推广不及预期风险；互联网公司资本开支投入不及

预期风险；地缘政治风险等。

评论：

 ASIC 专用集成电路在面积、功耗、集成度和价格等方面具备优势

ASIC（即专用集成电路，Application Specific Integrated Circuit）是应特定用户的要求，或特定电

子系统的需要，专门设计、制造的集成电路。相对于通用集成电路，ASIC 用户也在某种程度上参与该产品

的研发。

ASIC 可以把分别承担一些功能的数个甚至上百个通用集成电路功能模块，集成在一块芯片上，实现整体系

统的需要。ASIC 集成化的设计使得整个设备的电路更加精简，元件数量减少，布线缩短，从而使得芯片面

积缩减，能耗效率提升，并且系统的整体可靠性得到提升。但 ASIC 较高的定制化程度，导致其伴随一些

挑战，如研发周期较长、算法依赖度高、生产批量较小，以及在工艺制造和测试方面难度较高等。
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图1：ASIC 专用集成电路具备更高的效率

资料来源：中国科学院半导体所，国信证券经济研究所整理

 NPU、TPU、DPU 等均为较常见的 ASIC 芯片

NPU（即神经处理单元，Neural Processing Unit）是一种专门为加速神经网络计算而设计的专用集成电

路，用于高效处理人工智能和机器学习任务中神经网络所需的数学运算，如矩阵乘法、卷积等，以满足深

度学习对计算能力的高要求，提升处理速度和能效比。

TPU（即张量处理单元，Tensor Processing Unit），目前大部分机器学习系统都采用张量作为基本数据

结构，TPU 针对深度学习中的矩阵乘法、卷积等核心运算进行了专门优化，可高效处理大量数据，且可以

用低精度算术格式计算，在保证精度的同时降低计算成本和能耗。2015 年 Google 为了更好地换成深度学

习，提升 AI 算力，推出了一款专门用于神经网络训练的 TPU v1。

DPU（即数据处理单元，Data Processing Unit），是一类系统级芯片，主要由多核 CPU、高性能网络接口

和灵活可编程的加速引擎三大部分构成，主要接管原本由 CPU 承担的网络和存储相关功能，如网络安全防

护、防火墙任务、数据加密、基础设施管理等。

 ASIC 相较于 FPGA 更适用于计规模大、复杂度高、产量大的应用

FPGA（即现场可编程门阵列，Field Programmable Gate Array）是一类可重构的芯片，可以根据用户的

需要，进行无数次重复编程，以实现特定的数字逻辑功能。FPGA 一般由可编程逻辑块（Configurable Logic

Blocks，CLB）、输入/输出模块（I/O Blocks，IOB）、可编程互连资源（Programmable Interconnect Resources，

PIR）等三种可编程电路，以及静态存储器 SRAM 共同组成。
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图2：FPGA 主要由 CLB、IOB、PIR 和 SRAM 等组成

资料来源：鲜枣课堂，国信证券经济研究所整理

ASIC 是全定制芯片，而 FPGA 是半定制芯片，两者各自定位不同，不存在竞争和替代的关系。根据下图显

示，40 万片的产量是 ASIC 和 FPGA 成本高低的分界线，当产量大于 40 万片时，ASIC 的性价比相对 FPGA

更高。

图3：ASIC 在达到 40 万片后性价比相对 FPGA 更高

资料来源：鲜枣课堂，国信证券经济研究所整理
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 牧本摆动每十年波动一次，有望从标准化摆向定制化

1987 年，原日立公司总工程师牧本次生(Tsugio Makimoto) 提出牧本摆动，揭露半导体产品发展历程总是

在“标准化”与“定制化”之间交替摆动，大概每十年波动一次。牧本摆动背后是性能、功耗和开发效率

之间的平衡，当算法发展达到平台期，无法通过进一步创新来推动发展时，就需要依赖于扩大规模来维持

进步，这时转向 ASIC 的开发就变得至关重要。然而十年后，当规模扩张遭遇限制，又会重新聚焦于算法

的创新，同时伴随半导体制造技术的进步，一些可编程解决方案在性价比上将会重新获得竞争优势。当前

为了满足 CSP 客户更高性能和更好功能的需求，定制化芯片 ASIC 的需求持续提升，牧本钟摆从标准化逐

渐摆向定制化。

 数据中心 ASIC 市场规模有望在 2028 年达到 429 亿美元

根据 Marvell 预测，数据中心定制加速芯片 2023 至 2028 年市场规模 CAGR 有望达到 45.5%。2023 年数据

中心 ASIC 市场规模约 66 亿美元，占整体数据中心加速计算芯片 680 亿美元市场的 16%。预计到 2028 年数

据中心 ASIC 市场将达到 429 亿美元，占整体数据中心加速芯片 2020 亿美元的 25%。相对 GPU，AI ASIC 整

体复合增速更快，达到 45.4%。

图4：标准化制造和定制化应用互相更替 图5：牧本定律在标准化与定制化之间交替摆动

资料来源：土人观芯，国信证券经济研究所整理 资料来源：土人观芯，国信证券经济研究所整理
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图6：数据中心定制加速计算芯片市场规模

资料来源：Marvell 官网，国信证券经济研究所整理

 博通 AI 业务超预期，已有三家大型 CSP 客户定制 XPU

在博通 2024 财年报告中，公司 AI 业务营收达到约 122 已美元，同比增长 220%。同时，公司预计 2027 年

AI 业务可达市场规模为 600-900 亿美元。当前公司已为两家头部 CSP 客户提供 ASIC，第三家也将在 2025

年爬坡上量。到 2027 年，博通的客户有望在 AI 芯片的集群中部署多达 100 万个芯片。

 翱捷科技是国内最具实力的芯片定制与 IP 授权服务商之一

翱捷科技基于技术团队丰富的芯片设计经验以及雄厚的技术积累，被不同领域的多家头部企业选定提供芯

片设计服务或 IP授权。根据公司招股书，公司曾为全球领先的人工智能平台公司 S、登临科技、美国 Moffett

等数家知名人工智能技术企业提供先进工艺下的人工智能云端推理超大规模芯片定制服务。

此外，公司还为国家大型电网企业提供全国产供应链芯片定制服务，为全球知名存储厂商提供企业级 SSD

主控芯片定制服务；向国内一线手机厂商、芯片设计厂商授权高性能图像处理、高速通信接口、射频等自

研 IP，曾与国内知名手机厂商 OPPO、小米就 ISP 授权达成合作。

图7：博通已为两家头部 CSP 客户提供 ASIC 图8：AI 芯片集群有望达到 100 万张量级

资料来源：Broadcom 官网，国信证券经济研究所整理 资料来源：Broadcom 官网，国信证券经济研究所整理
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 投资建议：

根据博通 2024 财年报告显示，CSP 厂商对于定制化 AI ASIC 芯片需求旺盛，未来 ASIC 占整体数据中心加

速芯片的比例有望达到 25%。国内 CSP 厂商在无法获得英伟达先进算力芯片的背景下，进一步加速布局定

制化 ASIC 芯片，因此国内具备较强芯片定制服务能力的公司，以及国产半导体供应链有望从中受益。建

议关注产业链相关公司：翱捷科技、国芯科技、芯原股份、灿芯股份、中芯国际、伟测科技、澜起科技等。

 风险提示：

AI 技术发展不及预期风险；AI 下游应用推广不及预期风险；互联网公司资本开支投入不及预期风险；地

缘政治风险等。

相关研究报告：

《半导体 12 月投资策略：AI 端侧继续落地，半导体自主可控有望提速》 ——2024-12-08

《光刻机产业深度系列专题报告（一）-先进制程关键步骤，半导体设备明珠，光刻机市场迎国产化机遇》

——2024-12-05

《半导体三季报业绩综述：收入和归母净利润均同比增长，毛利率同环比提高》 ——2024-11-10

《半导体 11 月投资策略：全球半导体销售额创季度新高，继续推荐细分龙头》 ——2024-11-07

《半导体 10 月投资策略：8月全球半导体销售额创历史新高，推荐细分龙头》 ——2024-10-06
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