
 

未经授权引用或转发须承担法律责任及一切后果，并请务必阅读文后的免责声明 

 

市场研究部  2026 年 3 月 24 日 

  

看好 

 事件 

阿里云、百度智能云于 3 月 18 日同步发布官方调价公告，阿里云平
头哥真武 810E 算力卡服务涨幅 5%-34%，CPFS 智算版文件存储上
调 30%，百度智能云 AI 算力产品上调 5%-30%，并行文件存储同步
上调 30%。 

 核心观点 

本轮涨价是需求爆发、供给约束与商业模式升级三重因素共振的结
果。需求端，AI Agent 规模化落地推动 Token 消耗呈指数级增长，
推理算力取代训练算力成为核心引擎；供给端，全球高端 AI 芯片供
应链持续紧张，硬件成本攀升。深层逻辑上，行业正从传统“算力+

存储”资源租赁模式，升级为“模型即服务”的智能输出模式，
Token 业务成为拓宽用户边界、优化变现效率的核心载体。 

涨价潮推动行业景气度向全产业链传导。上游硬件领域，服务器
CPU、AI 芯片与存储器件价格上行；国产芯片进入规模化部署阶段，
在性能参数上逐步对标国际产品，但软件生态与高端算力仍存差距。
中游算力服务领域，头部厂商全栈布局优势强化，阿里巴巴整合成
立 Token Hub 事业群，腾讯、小米大幅上调 AI 资本开支，行业集中
度持续提升。 

中长期看，AI 算力行业将沿推理优先、全栈竞争、国产替代、绿色
集约四大方向演进。推理算力成为行业核心抓手，低延迟、边缘侧、
高密度基础设施成为建设重点；全栈技术协同成为厂商核心壁垒；
算力高价周期具备持续性；基础设施向绿色化、集约化升级。 

 投资线索 

投资层面，可聚焦三大方向：国产算力芯片及核心配套产业链；算
力基础设施高景气环节（智算中心、AI 服务器、液冷、光模块等）；
深度绑定头部云厂商的核心供应链企业。 

 风险提示 

1、技术发展不及预期；2、市场竞争加剧；3、地缘政治影响。

 

行业研究 

AI 算力涨价潮：供需、模式变化与产业链通胀 
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一、海内外算力定价反转，AI 基础设施进入全面通胀阶段 

2026 年全球云计算行业迎来二十年来最为关键的定价周期反转，过去长期依

赖价格战、低毛利扩张的行业格局正式终结，以 AI 算力、智算存储、大模型

Token 调用为核心的云服务品类开启全球性、持续性提价周期，行业由买方市场逐

步转向卖方市场，供需关系主导定价权转移。海外云厂商率先启动价格体系重构，

亚马逊 AWS 于 1 月对 EC2 机器学习容量块执行 15%幅度上调，正式打破其成立

二十多年来“价格只降不涨”的行业惯例；谷歌云同步对网络带宽、AI 基础设施服

务实施结构性调价，北美区域出站流量费用涨幅达 100%，欧洲、亚洲区域涨幅分

别为 60%与 41.7%，海外厂商以动态定价与区域差异化调价应对算力供需刚性失

衡。国内市场于 3 月进入集中调价窗口，腾讯云率先对混元系列大模型 Token 计费

规则优化，核心模型输入输出端价格涨幅同步突破 500%；阿里云、百度智能云于

3 月 18 日同步发布官方调价公告，阿里云平头哥真武 810E 算力卡服务涨幅 5%-

34%，CPFS 智算版文件存储上调 30%，百度智能云 AI 算力产品上调 5%-30%，

并行文件存储同步上调 30%，网宿科技、优刻得等中小厂商亦全线跟进提价，仅京

东云宣布维持核心产品定价并下调数据库等服务价格，形成差异化市场策略。此轮

涨价覆盖算力硬件、云服务、模型调用全链条，印证 AI 基础设施进入供需驱动的

价值重估周期，行业盈利逻辑、竞争格局与增长路径迎来根本性重塑。 

二、供需缺口放大，商业模式从资源租赁转向智能服务 

本轮 AI 算力涨价是需求端爆发式增长、供给端刚性约束与商业模式升级三重

因素共振的结果，具备强持续性与高确定性。需求端，AI Agent 应用规模化落地推

动 Token 消耗量呈指数级增长，OpenClaw 等自主智能体的高频、长周期任务执行，

较传统对话的 Token 消耗倍数，在不同场景和任务复杂度下从十几倍到上千倍不等。

C 端大众用户、开发者与一人企业的涌入，打破原有企业级客户边界，推理算力需

求取代训练算力成为核心增长引擎，多模态模型迭代与 AI 漫剧、编程、医疗等原

生场景爆发，进一步放大算力需求弹性。供给端，全球高端 AI 芯片供应链持续紧

张，英伟达 GPU 产能受限，HBM、DRAM 等存储芯片价格上行，CPU、服务器等

硬件成本同步上涨，数据中心单机架功率逼近兆瓦级，扩容与运营成本大幅攀升；

国产芯片在高端算力市场的产能和生态完善度短期内仍难以完全替代英伟达等国际

巨头，供给呈现结构性紧缺。深层逻辑上，涨价是云厂商商业模式战略转型的外在

体现，行业从传统云计算“算力+存储”资源租赁模式，升级为 AI 时代“模型即服

务”的智能输出模式，Token 业务成为拓宽用户边界、摊薄成本、放大规模效应的

核心载体，云服务提价带动利润率同步提升，商业变现效率显著优化。 

三、产业链景气传导，国产算力替代加速 
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算力涨价潮推动行业景气度从核心芯片环节向 AIDC 智算中心、高密度服务器、

电力设备、光模块、冷却系统等上下游全面传导，形成全产业链通胀态势，同时加

速国产算力替代进程，重构全球算力竞争格局。上游硬件领域，服务器 CPU 供需

格局持续紧张，推动英特尔、AMD 上调产品价格最高 15%，高端 AI 芯片与存储器

件价格持续上行，上游产能利用率维持高位；国产芯片性能与生态渐进发展，但国

产 GPU 在 HBM 带宽、多模态支持等方面仍与国际巨头存在代差，软件生态（如

CUDA）的迁移成本较高，短期内难以完全填补高端算力需求缺口。华为昇腾、寒

武纪思元、海光深算等产品进入规模化部署，阿里平头哥真武系列累计交付 47 万

片，在 FP16 算力、显存带宽、功耗控制、片间互联等核心参数上逐步对标国际主

流产品，本地化适配、供应链安全与成本优势持续凸显。中游算力服务领域，头部

厂商全栈布局优势持续强化，阿里巴巴成立 Alibaba Token Hub 事业群，整合通义

实验室、MaaS 业务与千问模型事业部，构建 Token 生产、输送、应用的完整商业

闭环，解决算力资源拉扯与产研协同问题；腾讯、小米大幅上调 AI 资本开支指引，

腾讯 2026 年 AI 投入较上年翻倍，小米未来三年投入超 600 亿元，商业闭环加速兑

现推动算力基建持续加码，头部厂商资本开支增速维持高位。下游应用与市场规模

层面，推理算力成为拉动行业增长的核心引擎；行业集中度持续提升，头部云厂商

凭借供应链优先级、生态协同能力与资金优势挤压中小厂商生存空间，算力行业呈

现强者恒强的寡头竞争格局，行业出清加速。 

四、推理算力占据主导，全栈能力构筑长期竞争壁垒 

中长期来看，AI 算力行业将沿着推理优先、全栈竞争、国产替代、绿色集约四

大方向演进，涨价周期与技术迭代形成正向循环，驱动行业高质量发展。第一，算

力需求结构从训练主导转向训推双轮驱动，推理算力成为行业核心抓手，低延迟、

边缘侧、高密度算力基础设施成为建设重点，LPU 推理芯片、800V 高压直流供电

架构、高效液冷系统等技术快速落地，行业核心诉求从训练算力规模转向极致

Token 产出效率与推理性能；第二，全栈技术协同成为厂商核心壁垒，单一算力租

赁模式逐步退出市场，芯片自研、大模型迭代、MaaS 平台运营与应用生态构建的

一体化能力，决定企业溢价空间、客户粘性与市场份额，阿里、字节、腾讯等全栈

布局厂商将持续占据行业主导地位；第三，算力高价周期具备持续性，AI Agent 生

态尚未进入成熟阶段，Token 需求增长斜率维持高位，全球硬件供应链紧张短期难

以缓解，叠加国产替代进程提速，国内算力市场将实现量价齐升，行业竞争重心从

单纯的价格战，转向以技术创新和价值变现为主导的高质量发展阶段，在高端算力

市场实现价值回归的同时，中低端市场仍存在同质化竞争；第四，算力基础设施向

绿色化、高密度、集约化升级，单机架算力密度、能源利用效率、碳排放指标成为

核心考核维度，适配 AI 算力的新型数据中心与电力配套设备需求持续高增，成为

基础设施环节的核心增长极。 
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五、投资线索 

立足 AI 算力全链通胀与国产替代双重主线，结合行业竞争格局、技术演进趋

势与盈利修复逻辑，采取“聚焦龙头、深挖供应链、布局高弹性环节”的核心投资

策略，重点布局三大方向，把握行业周期反转与价值重估机遇。一是国产算力芯片

及核心配套产业链，优先关注通用 GPU 核心厂商，以及具备先进封装、测试、芯

片设计能力的优质标的，受益于国产替代加速、芯片价格上行与订单集中度提升，

业绩确定性与弹性兼备，是算力产业链的核心资产；二是算力基础设施高景气环节，

重点配置 AIDC 智算中心、高密度 AI 服务器、高效供电架构（如高压直流）、高速

光模块、先进散热方案（如液冷）、储能与配套电力设备等细分领域，头部云厂商

资本开支持续高增，全链通胀带动相关环节盈利水平稳步提升，具备显著的业绩兑

现能力与超额收益空间；三是深度绑定头部云厂商的核心供应链与生态合作企业，

头部厂商商业化提速，MaaS 与 Token 业务快速放量，其核心供应商可依托客户资

源、订单稳定性与生态协同优势，实现业绩持续兑现，盈利韧性较强。 

六、风险提示 

1、技术发展不及预期； 

2、市场竞争加剧； 

3、地缘政治影响。  
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数升幅在 15%以上 
看好 

预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%

以上 

推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数升幅在 5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数变动在-5%到 5%内 
看淡 

预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%

以上 

卖出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准

指数跌幅在 15%以上 
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