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核心要点： 

❑ 算力的提升是人工智能发展的基石 

ChatGPT 的面世将人工智能大模型这一概念引入更多人的视野，大模型具

有“可以实现众多场景通用、泛化和规模化复制”等特性，将成为 AI 规

模应用的重要途径。人工智能大模型优化演进以人工智能数据中心的建

设、CPU、AI 计算加速芯片、数据中心存储等硬件的性能优化为基础。 

❑ 人工智能计算中心建设快速推进，CPU、GPU、闪存等半导体硬件的性能

优化是数据中心“计算提速”的基石  

服务器在数据中心硬件成本中的占比约为 70%，CPU、GPU、存储三个模

块的芯片成本在更高性能的服务器中成本占比达 50%-80%。IDC 发布的

报告显示，2021 年我国 AI 服务器支出规模同比增长 44.5%，是近年来我

国投资的重点方向，国内 AI 服务器的渗透率呈稳步提升趋势，会带动底

层硬件产品的需求稳定增长。我们预计 2023/2024/2025 应用 AI 服务器领

域的 X86 CPU 芯片出货量为 72.55 万片/90.05 万片/108.61 万片；2023 年

国内市场规模预计为 43.53亿美元，年同比增长约为 34.4%。2023/2024/2025

年国内 AI 加速芯片市场规模为 43.37/58.72/76.42 亿美元，市场规模年同

比增速分别为 36.3%/35.4%/30.1%。 

数据中心存储领域，全闪存存储将取代传统硬盘存储成为数据中心存储主

力，优化数据存储容量及应用效率；同时降低数据中心能耗，实现绿色节

能。 

❑ 投资建议 

2023 年数字化建设在多领域稳步推进，为产业链发展带来新动能，预期提

振多种半导体硬件的市场需求，带动大数据中心的建设加速。建议关注数

字经济发展为传感器、CPU、GPU 等领域带来的需求增量。汽车智能化渗

透率提升及出口增长驱动板块需求稳步增长，建议关注车规级 MOSFET

及 SIC 功率器件的国产化进程。中长期，人工智能技术的落地商用将持续

增多，人工智能技术的发展以算力资源的扩充、CPU&GPU 处理速度、存

储器及接口芯片等半导体硬件性能的提升为基础，建议关注 Chiplet 及先

进封装，新型存储等先进技术的发展。建议持续关注半导体行业，维持行

业增持评级。 

❑ 风险提示 

新产品商用化进程不及预期；市场需求不振；技术研发不及预期；宏观政

策变化不及预期。  
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1 算力的提升是人工智能发展的基石 

ChatGPT 的面世也将人工智能大模型这一概念引入更多人的视野，大模

型具有“可以实现众多场景通用、泛化和规模化复制”等特性，将成为 AI 规

模应用的重要途径。人工智能语言大模型是一种具有复杂结构和大量参数的

深度学习模型，这些参数允许模型更好地捕捉和记忆训练数据，减少了对于数

据标注的依赖”的特性。根据华为的研究报告显示人工智能大模型的优势在

于，随着超大模型的的与训练语言模型的不断提高，模型的“语言理解”基线

能力得到提升；在大模型落地应用于其他行业时，只需根据已有的基础模型结

合特定行业的领域数据进行调整，即可生成某个领域的相关模型，且得到良好

的精度和性能。ChatGPT 就是自然语言应用程序中较为成熟的大模型之一；

2021 年以来，国内也陆续发布了一系列大模型，如华为与鹏程实验室联合发

布的“鹏程.盘古”系列超大规模预训练稠密模型，中科院自动化所发布了全

球首个三模态大模型“紫东.太初”，北京智源人工智能研究院发布的“悟道

2.0”稀疏模型等。 

算力的提升是人工智能大模型优化演进的核心因素之一，以人工智能数

据中心的建设、CPU、AI 计算加速芯片、数据中心存储等硬件的性能优化为

基础。专题一中我们对于 ChatGPT 的局限性及“破圈成长路径”进行梳理分

析后发现：数据库更新频率的提高、数据广度的扩展及质量的提升，模型的持

续优化等是推动以 ChatGPT 为代表的人工智能大模型持续成长的重要因素，

而数据库的扩展、人工智能模型的优化都对算力资源及算力成本提出了更高

的要求。华为发布的研究报告显示大规模预训练模型的参数量持续增多，需要

的算力也从 TFLOPS（1TFLOPS=一万亿次浮点运算/秒）增加至 PFLOPS

（1PFLOPS=一千万亿次浮点运算/秒）级别，多数企业面临算力不足和算力

成本昂贵两大难题，当前算力成本占据企业开发成本的 15%-25%。人工智能

计算中心的建设、高效运营和可持续发展可以有效推进国内人工智能产业的

发展。 

2 数据中心建设的基础—半导体硬件 

人工智能计算中心（AICC）是专注于 AI 计算的新型城市基础设施，为人

工智能模型的训练和部署提供了大量丰富的计算资源，相较于传统数据中心

在硬件配置上通常需要高性能 CPU、AI 计算加速芯片，高速存储、大内存和

高带宽，以支持复杂的人工智能模型。 

数据中心的投资总成本分为投资成本和运营成本两部分， IT 设备购置、

服务器、数据存储设备等硬件设施的资金支出占比较高，其中服务器在数据中
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心 硬 件 成 本 中 的 占 比 约 为 70% 。 服 务 器 则 主 要 由

CPU,GPU,PCB,DRAM,SSD,BMC（基板管理控制器）。根据 IDC 研究显示，

CPU、GPU、存储三个模块的芯片成本在基础型服务器中占比约为 30%；在更

高性能的服务器中，芯片成本占比达 50%-80%。 

图 1 先进计算技术产业体系架构  

 

资料来源：《中国信通院》，湘财证券研究所整理 

2.1 数据中心建设带动 CPU、GPU 需求上行 

根据艾瑞咨询统计数据显示，2021 年国内专用 AI 服务器的渗透率为 6%-

7%；IDC 发布的报告显示，2021 年我国 AI 服务器支出规模同比增长 44.5%，

是近年来我国投资的重点方向，国内 AI 服务器的渗透率呈稳步提升趋势，会

带动底层硬件产品的需求稳定增长。 

根据 IDC 信息显示，国内的 X86 服务器以双路服务器为主，2016 年至

2020年占比均高于 80%，IDC 统计显示 2021年我国 X86服务器出货量为 375.1

万台，年同比增长约 9.1%，预计 2022 年销量为 408.4 万台，同比增长 8.9%，

2023 年出货量增速约为 9%；2021-2025 年均复合增长率为 8.8%。同等平台且

同一级别条件下的服务器，服务器上搭载的 CPU 路数与多线程性能正相关，

服务器路数越多、服务器计算性能越强，我们认为 2 路和 4 路服务器市场占

比会缓慢上升。我们结合 IDC、海光信息的数据资料假设： 

⚫ 2023/2024/2025 年双路服务器占比为 89.3%/90%/90%；4 路服务器

占比为 4.6%/5.3%/5.3%。 

⚫ 2023/2024/2025 我国 AI 服务器的渗透率分别为 8%/9%/10%。 

根据 X86 服务器的出货量、服务器路数分布情况，我们预计 2023 年国内
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市场 X86 服务器出货量为 906.91 万片，年同比增长约 9.2%;2024 年出货量将

增长至 1000.5 万片，年同比增速为 10.3%，2025 年出货量预计为 1086.1 万片，

年同比增速约为 8.6%。其中 2023/2024/2025 应用 AI 服务器领域的 X86 CPU

芯片出货量为 72.55 万片/90.05 万片/108.61 万片。 

表 1 AI 服务器用 CPU 芯片出货量预测 

  2022E 2023E 2024E 2025E 

X86 服务器出货量（万台） 408 445 484 525 

1 路服务器市场份额占比 6.30% 6.00% 5% 5% 

1 路服务器出货量（万台） 25.7 26.7 24.19 26.26 

2 路服务器市场份额占比 89.00% 89.3% 90% 90% 

2 路服务器出货量（万台） 363.12 397.39 433 470.05 

4 路服务器市场份额占比 4.60% 4.60% 5.30% 5.30% 

4 路服务器出货量（万台） 18.77 20.47 25.64 27.84 

8 路服务器市场份额占比 0.10% 0.10% 0.20% 0.20% 

8 路服务器出货量（万台） 0.41 0.45 0.97 1.05 

X86 CPU 芯片出货量（万片） 830.28 906.91 1,000.50 1,086.11 

X86 CPU 芯片出货量同比   9.2% 10.3% 8.6% 

AI 服务器市场渗透率 6.5% 8% 9% 10% 

AI 服务器用 CPU 芯片（万片） 53.97 72.55 90.05 108.61 
 

资料来源：IDC、海光信息、艾瑞咨询、湘财证券研究所 

 

 

 

 

基于 2021 年国内市场服务器的市场规模及出货量（250.9 亿美元，391.1

万台），结合 CPU 占服务器成本的 1/3-1/2，则 X86 CPU 单价分别为 5000 美

元—6300 美元。由于 AI 计算中心通常使用高性能的处理器，我们假设 AI 服

务器用 CPU 芯片价格为 6000 美元/片。则 2023 年国内市场规模预计为 43.53

亿美元，年同比增长约为 34.4%。 

表 2 AI 服务器用 CPU 市场规模预测 

  2023E 2024E 2025E 

AI 服务器用 CPU 芯片（万片） 72.55 90.05 108.61 

CPU 市场规模（6300 美元/片）

（亿） 43.53 54.03 65.17 
 

资料来源：IDC、海光信息、湘财证券研究所 

 

 

 

 

AI 服务器计算加速芯片的配置数量呈增长趋势。IDC 统计数据显示，2017

年平均每台 AI 服务器配置 4.31 个 GPU,2018 年提高为 5.1 个，到 2019 年就提

高至 8.02。 

我们假设： 

⚫ 2023 年平均每台服务器配备 8.02 个 AI 芯片，随后逐年增加 1 片。 

⚫ AI 计算加速芯片单价为 1500 美元，2023 至 2025 年价格年调减 3%。 
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则 2023/2024/2025 年国内 AI 加速芯片的出货量为 289.1/403.6/552.8 万

片，出货量年同比增长率约为 36.3%/39.6%/37%。2023/2024/2025 年的 AI 加

速芯片市场规模为 43.37/58.72/76.42 亿美元，年同比增速分别为

36.3%/35.4%/30.1%。IDC 预测，2026 年中国加速计算服务器市场将达到 103.4

亿美元。 

表 3 AI 计算加速芯片销量及市场规模预测 

  2023E 2024E 2025E 

服务器年出货量（万台） 452 498 553 

AI 服务器渗透率 8% 9.0% 10% 

AI 服务器出货量 36.1 44.8 55.3 

AI 芯片搭载量/台 8 9 10 

AI 芯片出货量（万片） 289.1 403.6 552.8 

出货量同比增长 36.3% 39.6% 37.0% 

AI 加速器芯片单价（美元） 1500 1455 1382.25 

AI 加速器市场规模（亿美

元） 
43.37 58.72 76.42 

市场规模年均增速 36.3% 35.4% 30.1% 
 

资料来源：芯智讯、湘财证券研究所 

 

 

 

 

服务器的 AI 计算加速芯片由 GPU（GPGPU）、FPGA、ASIC（专用集成

电路）这三类产品构成。其中 FPGA 的特性为现场可编程性，用户可根据自

身的需求进行芯片的功能配置，具有使用灵活性强，产品开发周期较短，小批

量使用成本相对较低，系统扩展性强且在并行运算加速方面表现出色；但其规

模效应不及 ASIC（专用芯片），因而常年被用作 ASIC 的小批量替代品。适

配于发展迅速、技术迭代尚处于高速阶段、计算任务灵活多变的数据中心业务

需求，现阶段已被业界广泛用作计算密集型任务的加速卡。GPGPU 作为运算

协处理器，针对不同应用领域的需求，具备更高的浮点运算精度和性能，在能

效比、同构数据处理量、大规模部署下的综合成本及通用性等方面更具备优

势；被广泛用于商业计算和大数据处理。 

IDC 研究报告中显示，2021 年中国加速服务器市场中 GPU 服务器市场

份额 90%，占据主导地位。NPU、FPGA 和 ASIC 加速服务器的市场份额约为

11.6%，但市场规模增速接近 43.8%。IDC 预计，GPU 仍将是 AI 计算加速芯

片市场上的主流产品，2025 年市场份额占比接近 80%。假设 2023/2024/2025

年 GPU 在该领域的市场份额占比分为别 88%/85%/80%,则 GPU 加速器市场

规模 2022 至 2025 年均复合增速为 29.64%。 

Frost&sullivan 数据显示，2020 年应用于服务器加速器领域的 FPGA 芯

片中国销售额约占中国 FPGA 芯片市场份额的 10.7%。2022 年全国 FPGA 销

仅供内部参考，请勿外传
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售额为 208.8 亿元，预计 2025 年国内 FPGA 的销售额为 332.2 亿元，假设 2022

年应用于数据加速器领域的 FPGA 销售额占比为 10%，2025 年比例 13%。则

2025 年国内该领域的 FPGA 市场规模为 49.8 亿元(约为 7.7 亿美元)。预计 2022

至 2025 年该领域的 FPGA 年均复合增速为 41.8%。 

表 4 各类 AI 计算加速芯片市场规模预期 

  2023E 2024E 2025E CAGR 

AI 加速器市场规模（亿美

元） 
43.37 58.72 76.42 33.92% 

GPU 计算加速器市场规模

（亿美元） 
38.166 49.91 61.1 29.64% 

FPGA 计算加速器（亿美元，

汇率取 6.5） 
3.21 5.27 7.7 41.80% 

其余计算加速器（亿美元） 2.0  3.5  7.6  96% 
 

资料来源：IDC，Frost&sullivan、湘财证券研究所 

 

 

 

 

2.2 全闪存+分布式存储，助推数据中心存储“量速”齐升 

内存和存储（硬盘）也是影响数据中心算力提升的重要因素。内存是服务

器系统运行程序和数据的主要工作区域，若内存的容量不足则会导致系统频

繁地读写磁盘，导致性能降低。存储则是系统数据存储的主要区域，若存储容

量不足，则系统会因磁盘空间不足导致系统性能下降，同时系统的稳定性和可

靠性也会受到影响。 

随着 5G、云计算、AI、高性能数据分析等新技术、新应用的发展落地，

数据存储需求快速提升，同时非结构化数据的占比也持续提升（如视频，语音，

图片，文件等，容量正在从 PB 到 EB 级跨越），对于存储系统性能提出了更

高的要求。受存储技术发展和下游需求的驱动，存储行业的发展趋势为： 

（1）全闪存存储取代传统硬盘存储，3D NAND 堆叠层数、存储单元数位量

持续增加；闪存存储与机械磁盘存储相比，具有响应时间短、可用性高、能耗

和占用空间低的优势，其中 NAND Flash 是全球市场大容量非易失性存储的

主流方案。NAND FLASH 产品的技术路线为： 

⚫ 提高存储单元的可存储数位（bit）量，NAND Flash 根据其每个存储

单元存储的数据位数/存储密度分为：SLC NAND（1 位/存储单元），

MLC NAND（2 位/存储单元），TLC NAND（3 位/单元），QLC 

NAND（4 位/存储单元）。随着数据存储量的快速提升，TLC 颗粒

已经成为企业级 SSD 主流选择，QLC SSD 也已登上市场舞台。 

⚫ 提升 NAND Flash 的堆叠层数，由传统的平面结构（2D NAND）演

进为多层垂直堆叠结构（3D NAND），提升了 NAND 容量的同时

仅供内部参考，请勿外传
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实现了更低功耗、更佳的耐用性。目前 3D NAND 已进入 200 层+时

代，镁光、SK 海力士及长江存储都发布了 200+层 NAND 存储。 

图 2 2020 年 NANDS 闪存细分类型结构占比  图 3 2D NAND VS 3D NAND 

 

 

 

资料来源：Trendforce、湘财证券研究所  资料来源：智能计算芯世界、湘财证券研究所 

SSD单盘价格随着堆叠层数的增加和出货量的提升将逐步降低。根据 IDC

预测，2025 年 SSD 单位容量价格将低于 10K 转速的 HDD。性能优势叠加成

本的下滑，Trendforc预计2023年服务器领域存储容量总需求增长率约为44.6%。

智能手机、数据中心等下游需求端的数据存储容量持续上行，多层数&大容量

3D NAND 产品市场份额稳步提升。 

图 4 IDC 预测 SSD 单位容量价格走势  图 5 NAND FLASH 各类产品出货量预期 

 

 

 

资料来源：华为技术、湘财证券研究所  资料来源：Trendforce、湘财证券研究所 

（2）分布式存储携手多样化数据加速引擎，提升数据应用效率：人工智

能大模型中的数据多以文本、图像、音频、视频、社交媒体帖子、电子邮件等

形式存在，为非结构化数据；非结构化数据通常具有大量的不确定性和复杂

性，在数据处理和存储层面都有更高的要求；数据处理方面需要通过自然语言

处理将非结构化数据转化为结构化数据；存储方面，非结构化数据需要占据更

大的存储空间。OpenAI 采用了分布式存储来存储和处理 ChatGPT 模型的数

据，分布式存储是一种将数据分散存储在多台计算机节点上的存储方式。在分

布式存储系统中，多个存储节点协同工作，将数据划分成多个块并存储在不同

SLC QLC MLC TLC
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的节点上，这些节点之间通过网络连接互相通信协作，实现数据的分发、备份

和恢复等功能。分布式存储具有高可用、高容错、高扩展性等特点，可为大规

模数据处理提供良好的基础设施支持，通常需要大量的 DRAM 内存和 SSD 硬

盘来实现高性能和高可靠性的存储和访问。 

3 数据中心建设与双碳 

数据中心是耗能大户，据数字能源产业智库预测，全球数据中心能耗将从

2020 年的 6700 亿度电，增长至 2025 年的 9500 亿度电，占全球用电量的比例

约为 3%。数据中心的节能可以通过数据中心冷却系统的优化，数据中心供配

电系统的优化，及存储硬件产品优化等方面实现。 

其中数据中心供电系统包括变配电系统、备用发电机组、不间断电源系

统、机柜配电系统、照明及建筑电气系统等，各部分都可以通过选用自损耗较

小、能源效率高的设备，高效变压设备，高压直流系统和锂电池实现节能；如

高频化、智能化、绿色节能的不间断电源系统（UPS）就已经获得了市场的认

可。数据中心存储领域，华为技术研究显示，相同容量的闪存盘相较于机械硬

盘能耗降低约 70%。相同条件下，全闪存数据中心的能耗则比传统数据中心

能耗下降约 21%。 

图 6 数据中心实现绿色节能  

 

资料来源：《华为技术》，湘财证券研究所整理 

4 投资建议 

2023年数字化建设在多领域稳步推进，为产业链发展带来新动能，预期

提振多种半导体硬件的市场需求，带动大数据中心的建设加速。建议关注数字

经济发展为传感器、CPU、GPU等领域带来的需求增量。汽车智能化渗透率

提升及出口增长驱动板块需求稳步增长，建议关注车规级MOSFET及 SIC功

率器件的国产化进程。中长期，人工智能技术的落地商用将持续增多，人工智
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能技术的发展以算力资源的扩充、CPU&GPU 处理速度、存储器及接口芯片

等半导体硬件性能的提升为基础，建议关注 Chiplet及先进封装，新型存储等

先进技术的发展。建议持续关注半导体行业，维持行业增持评级。 

5 风险提示 

新产品商用化进程不及预期；市场需求不振；技术研发不及预期；宏观政

策变化不及预期。 
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 
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