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行业走势图 

DeepSeek-R1 降本增效，看好 ASIC 赛道及应用端弹性释放 
 

1、近期 Deepseek-R1以其较低训练成本和较强性能引起全球广泛关注，主要源于其 V3基模多项降本提效的创新
及 R1模型增加的第二阶段强化学习训练对推理能力的大幅提升。预训练模型 V3：关键创新表现于 1）使用多头潜
在注意力（MLA）机制，将每次查询所需的 KV 缓存减少了约 93.3%，降低每次查询所需的硬件量，从而大幅降低
了推理成本。2） 利用 Multi-Token Prediction (MTP)新增注意力模块，预测接下来的多个 token，其在训练过程中
显著提高了模型性能，并且在推理时可以被移除，利用较低计算资源实现性能提升。3）作为专家混合模型，实现了
门控网络（gating network），以平衡的方式将 token 路由到合适的专家，而不会影响模型性能。提高了训练效率，
同时也降低了推理成本等。增加后训练的 R1：则未使用监督微调而是强化学习微调的方法，展现出从零开始学习推
理能力。 

 

2、AI 创新范式下后训练和推理环节的迭代或将为 ASIC带来重要成长机遇： 

1）Scaling Law VS新推理范式：2020 年至 2023 年间，模型在海量互联网文本上训练，只需少量额外训练。这种以

往范式依赖于预训练，在其他条件相同的情况下，扩大 AI 系统的训练规模会导致在各类认知任务上的性能平稳提升。
而这种方式不仅成本越来越高，且已经难以取得稳健的进步。2024 年，使用强化学习（RL）训练模型生成思维链
已成为模型扩展的新焦点。其专注于通过合成数据生成和在现有模型上进行后训练中的强化学习来提升推理能力，
其迭代速度更快，仍处于扩展曲线（scaling curve）的早期，且以较少的计算资源即可获得显著收益。   

2）ASIC：AI 领域的 ASIC 通过特定算法的定制化优化，实现了高效推理和计算，其特性适用于新范式下训练模型在
特定、可客观衡量的任务（如数学、编程竞赛）及类似推理任务上的表现，且有利于打破 GPU垄断、降低成本。据
电子发烧友网公众号及Marvell 预测，2023 年ASIC占数据中心加速计算芯片的16%，规模约为 66亿美元；随着 AI 

计算需求的增长，ASIC 占比有望提升至 25%，其预计 2028年数据中心 ASIC市场规模将提升至 429亿美元，CAGR

为 45.4%。博通表示谷歌、Meta、亚马逊都是公司 AI 定制芯片的大客户。其CEO 表示，公司2027 年超大规模客户
的 AI 收入将达到 600-900 亿美元，几乎每年翻倍，其预计未来或 50%的算力都会是ASIC。 

3）近期海外 AI 链公司 META、微软和 CLS 最新季度业绩表现分化，印证了预训练增速放缓、后训练及推理驱动
ASIC快速成长的产业趋势。Meta 在 AI 广告业务的带动下收入创历史新高，其预计2025年或将构建一个具备中级
水平工程师编码和问题解决能力的 AI 智能体，可能成为历史上最重要的创新之一并发展为一个非常大的市场。微软
的云计算业务增长放缓，DeepSeek-R1 已可通过微软的 AI 平台获取，并很快能在微软 AI 电脑 Copilot+ PC上运行。
CLS 或受益于定制化趋势，表示 CCS 业务需求强劲，24Q4 收入同比+30%，环比+3%，收入占比提升 6pct 至 68%。
CCS（Connectivity & Cloud Solutions）为存储、服务器和通信市场的客户提供定制化的 HPS 产品以及硬件平台解
决方案，亚马逊、谷歌云、微软或 Meta或为其大规模客户         

3、对标杰文斯悖论，持续看好算力投资及算力需求增长趋势。1）算力需求或将从预训练端转移至后训练及推理端
并保持高速增长：根据杰文斯悖论，当某种资源的使用效率提高后，虽然单次使用时消耗更少，但因为成本降低、
使用更方便，反而可能让人们用得更多，导致整体消耗量反而上升，我们认为大模型的发展亦是如此。Anthropic 的
CEO 认为各公司在训练强大的 AI 模型上的投入不断增加，尽管成本曲线会周期性下移，训练特定智能水平模型的成
本也在迅速下降。然而节省下来的成本又被投入到使用相同巨额预算开发更智能的模型中。2）算力投资持续：扎
克伯格在 META 业绩会中预计，Meta 今年的资本支出将在 600 亿美元至 650 亿美元之间，将大力发展人工智能。
未来几年，Meta 还将投入数千亿美元用于人工智能基础设施。微软预计 2025 财年的 AI 数据中心方面开支将超过
800 亿美元。 

4、AI应用成本降低的同时或将显现增长弹性，看好应用端潜力释放。海外方面看好具备垂直应用转化软实力的 META

等，国内方面看好具备完善生态能力的果链及智能硬件创新。1）果链：软硬件创新持续催化，苹果新一轮产品周期
开启，持续看好新一轮产品周期对于苹果供应链厂商估值和业绩提振。2）智能硬件：看好 AI 赋能下消费电子产品
多元创新。根据 wellsennXR 的预测，2025 年开始，AI 智能眼镜将在传统眼镜销量保持稳定增长的大背景下快速向
传统眼镜渗透；2029年，AI 智能眼镜年销量有望达到5500 万副；到 2035年，AI 智能眼镜销量有望达14 亿副，看
好 AI 终端带动硬件需求提升。 

建议关注： 

苹果产业链：立讯精密、领益智造、蓝思科技、创新新材（和金属材料组、机械组联合覆盖）、工业富联、鹏鼎控股、
东山精密、珠海冠宇（和电新组联合覆盖）、比亚迪电子（港股）、高伟电子（港股）、信维通信、欣旺达（和电新组
联合覆盖）、水晶光电、长电科技、蓝特光学、中石科技等；  

AI SOC：恒玄、星宸、瑞芯微、晶晨、全志、乐鑫、中科蓝讯、炬芯、富瀚微等； 

国产算力：工业富联、中芯国际、寒武纪、海光、龙芯中科等； 

存储：兆易创新、江波龙 

风险提示：地缘政治风险、AI 新技术迭代不及预期、下游算力需求不及预期等 
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