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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 2026 年 AI Agent 普及推动算力范式转变，CPU 凭借强串行调度能力
重回 AI 算力中枢，战略价值大幅提升。 进入 2026 年，全球半导体行
业正经历从“并行计算”向“逻辑调度”的范式转换。随着 AI Agent 与推理
模型成为主流，AI 任务从单纯的矩阵运算转向复杂的多步思考与工具
调用，这使得具备强串行处理能力的 CPU 从边缘地位重回算力中枢。
在 Agent 工作流中，CPU 承担了任务规划与资源路由等“主教练”职责，
相关环节占据了端到端整体延迟的近 90%。 Agent 时代不再仅仅追求
单点芯片的“原始算力暴力输出”，而是追求系统级的智能协同。如果没
有 CPU 作为强大的控制平面来进行统筹，再强的 GPU 加速器也会因为
等待数据、网络或控制指令而陷入闲置。因此，CPU 的战略地位被重新
定义为现代 AI 工厂不可或缺的“基础设施资产”。 

◼ Agent 时代服务器 CPU 与 GPU 配比有望大幅提升，叠加海外大厂
涨价，服务器 CPU 进入供给溢价阶段。 市场供需格局与硬件配比正
发生根本性逆转。传统 AI 服务器中 CPU 与 GPU 的配比约为 1:8，但在
Agent 时代，为了匹配海量的逻辑调度需求，该比例预计将飙升至 1:1 或
1:2，驱动 CPU 核心需求量激增至传统时代的四倍。与此同时，受先进
制程产能受限及成本上行驱动，Intel 与 AMD 已开启 10%-15%的全线
涨价，标志着服务器 CPU 市场从“份额博弈”阶段正式跨入“供给溢价”

阶段，全球算力基础设施重心正向 CPU 倾斜。 

◼ 国内 CPU 市场空间广阔，多架构国产厂商加速替代，行业迎来量价齐
升、业绩释放的红利期。在国际巨头产能瓶颈与国内算力需求增长的共
振下，国产 CPU 有望迎来“量价齐升”的战略转折点。预计 2026 年中国
CPU 市场规模将接近 2600 亿元，海光、华为、熠知电子、龙芯中科等
本土厂商正通过 x86、ARM 及自研指令集（LoongArch）多路并行突围。
随着云服务厂商加速导入国产方案，具备架构先进性与供应稳定性的国
产高端 CPU，正从“逻辑验证”转向“业绩兑现”，引领国产算力芯片进入
自主替代的新红利周期。 

◼ 相关标的：海光信息、禾盛新材、龙芯中科、中国长城等。 

◼ 风险提示： AI 及算力发展不及预期风险、AI 行业竞争加剧风险。 
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1.   2026 年，CPU 从“算力配角”跃升为 Agent 时代的“总指挥” 

2026 年初，全球半导体行业正经历一场深刻的范式转换，CPU 在 Agent 时代迎来

重新定位。长期以来，服务器 CPU 被资本市场视为增速稳健但缺乏爆发力的“成熟资

产”，尤其是 2023 年开始的大语言模型时代到来，大规模并行计算全靠 GPU 主导，CPU

一度被边缘化，其价格路径遵循摩尔定律下的成本递减。然而，这一逻辑在 2026 年彻

底逆转。进入 2026 年，AI 工作负载向具备复杂多步思考能力的智能体（AI Agent）与

推理（Reasoning）模型演进。AI Agent 需要进行工具调用、数据库检索、多模型决策协

调等高度串行和逻辑复杂的任务，这些是 CPU 的强项。 

Agent 时代，CPU 和 GPU 的配比预计发生根本性改变。随着 Agent 及 RL 的持续

推进，AI 工作负载范式有望迁移，基础设施建设重心有望从“GPU 堆算力”转向“CPU

强调度”，CPU 单芯核数、域内外 CPU 需求都有望持续提升。服务器 CPU 的量和性能

的需求有望持续超预期。在传统的 AI 数据中心中，CPU 与 GPU 的配比通常在 1:4 到

1:8 之间；但在 Agent 时代，为了匹配海量的逻辑调度需求，这一比例预计将飙升至 1:1

甚至 1:2。据 Arm 公司测算，智能体时代数据中心对 CPU 核心的需求将激增至传统时

代的四倍。 

工作负载范式的转变：从并行计算到复杂的逻辑调度。在传统的大语言模型（LLM）

训练和基础的静态推理阶段，任务高度依赖 GPU 进行大规模的矩阵并行计算，此时 CPU

的计算角色被相对弱化。然而在 Agent 时代，AI 系统从简单的“一问一答”转向了动态推

理。Agent 在执行任务时，需要进行自主的任务规划、多步思考、调用外部工具（如网

页搜索、数据库检索、代码解释器）、处理 API 交互，并在多个 AI 模型的输出之间进行

协调与决策。这些任务具有高度的串行性和复杂的逻辑性，是 CPU 架构的强项。 

扮演 AI 系统的“主教练”与控制中枢。在现代 AI 集群中，CPU 与 GPU 的关系就像

是“主教练”与“运动员”。GPU 负责专门且高效地执行单一的高强度计算，而 CPU 则负

责发号施令、调度资源、管理内存与网络 I/O，确保为 GPU 准时准备好数据。在 Agent

工作流中，CPU 需要耗费大量时间来评估中间结果、路由信息、调度工具并做出最终动

作决策。最新的性能分析显示，在高度依赖外部工具的 Agentic AI 工作负载中，CPU 端

的工具处理（如数据库的精确最近邻搜索等）甚至能够占据端到端整体延迟的 88%到

89%，这使得 CPU 直接成为了决定 Agent 执行效率的核心。 

Intel、AMD CPU 涨价，全球服务器 CPU 供需错配已达较高水平。受先进制程产

能挤占，Intel 与 AMD 2026 年产能配额已基本售罄。在供给端先进制程产能受限与成本

上行的双向驱动下，两家巨头计划上调全球报价 10%-15%。这一轮覆盖全球云厂商与

企业客户的普涨，标志着服务器 CPU 市场已由“份额博弈”转向“供给溢价”阶段。 
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2.   CPU 国产替代加速，国产 CPU 有望量价齐升 

中国 CPU 市场正处于算力需求持续增长与国产替代共振的历史性拐点。据中商产

业研究院的数据显示，据测算，2024 年中国 CPU 行业市场规模约为 2300 亿元，预计至

2026 年将接近 2600 亿元。目前 Intel、AMD 占绝大部分市场份额，国产替代空间广阔。

而国产 CPU 厂商正通过多元化的技术路线强势突围，逐步打破高端市场的垄断。 

目前国产服务器 CPU 市场已形成“多路并行”格局，其中 ARM 与 X86 架构占据

主导地位。第一类是采用 x86 架构的海光信息与上海兆芯，其核心优势在于能够无缝兼

容当前最成熟的 Wintel 生态，市场接受度较高；第二类是依托 ARM 架构的华为鲲鹏、

熠知电子和飞腾，这类产品凭借出色的低功耗与高能效比，正快速向政务、金融及云计

算等服务器市场渗透；第三类则是坚持完全自研指令集的龙芯中科（LoongArch）与申

威（SW64），在自主可控与信息安全维度具备极高的底层壁垒。 

 

表1：国产 CPU 厂商 

核心品牌 架构体系 市场地位 典型应用领域 

华为鲲鹏 ARM 
国产 ARM 阵营领头羊，生态构建最为成

熟。 
电信、金融、云计算 

海光信息 x86 
国产 x86 龙头。凭借极佳的生态兼容性，

在中大型企业市场扩容迅速。 
银行核心系统、科研、工业 

飞腾 ARM 在党政办公及特定行业占据重要份额。 党政、轨道交通、电力 

龙芯中科 LoongArch 
坚持全自主指令集，在对安全等级要求极

高的特殊行业具备优势。 
电子政务、航天、安全 

熠知电子 ARM V9 
新锐势力。主打 AI 协同与高效算力，已成

功进入智算中心供应链。 
智算中心、AI 一体机 

数据来源：中商产业研究院、深圳市电子商会、东吴证券研究所 

 

国产高端 CPU 有望量价齐升，开启替代红利与自主红利双重奏。在全球供应受阻

与成本通胀背景下，国产高端 CPU 迎来从“逻辑验证”到“业绩兑现”的战略转折。Intel 与

AMD 的产能瓶颈正迫使国内 CSP 加速评估并导入国产替代方案，填补市场缺口。目前，

国内市场由 x86 与 ARM 架构双线并行，其中熠知电子最新一代芯片是基于 ARM V9 

架构并兼具 AI 功能的处理器，正凭借架构先进性与供应稳定性，有望率先跟随全球涨

价浪潮，实现单价与市场份额的“量价齐升”，引领国产算力芯片进入高端替代的新周期。 

3.   风险提示 

1. AI 及算力发展不及预期：若 AI 及算力产业发展不及预期，可能影响相关公司相

关业务发展。 

2. AI 行业竞争加剧：若 AI 及算力行业竞争加剧，可能影响相关公司相关业务发展。 
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