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3 、端侧AI一触即发，Apple Intelligence如期而至，谷歌抢先发布Pixel 9系列

二、AI端侧需要哪些硬件升级？

1 、AI 手机量价齐升，ASP提升53%，出货上调38%，贡献手机半导体市场26%额外增速

2 、AI PC渗透率提升推升PC ASP ，单机半导体价值量提升超17%

三、AI在端侧有哪些进展？

1 、AI手机：使用频率最高、使用时间最长，AI手机有望成为AI最终战场

（ 1 ）30 TOPS算力及16GB RAM是AI手机基础配置，苹果/安卓厂商SoC及端侧模型选择不同

（2）AI手机最低单价较非AI手机ASP高增63% ，苹果/三星出货稳居前二，米OV紧随其后

（3 ）三大AI手机核心SoC各有千秋，极力寻求性能与功耗平衡

2 、AI PC： “Copilot + PC ”重新定义AI PC ，AI PC元年全面启动

（ 1 ）微软重新定义AI PC ，NPU核心算力须达40 TOS ，PC厂商陆续加码亮相

（2）AI PC元年全面启动下，全球PC出货量于24Q2出现转机，同比增长3%

（3 ）AI PC处理器市场竞争白热化，Arm阵营产品强势入局，加快产品迭代进度
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投资建议

一、AI 手机和AI PC加速发布，处理器和内存是两大核心变化点。

1 、处理器：IDC定义AI手机算力须达30 TOPS ，微软定义AI PC算力须达40 TOPS，以满足计算需求。核心机会包括：（ 1 ）AI手机基带处理器单机价值量或提升超 

50%，关注高通、联发科、苹果。（2）AI PC处理器将集成 “CPU+GPU+NPU ”，单机价值量预计提升11%，关注高通、联发科、AMD 、英伟达、芯原股份。

2 、 内存：端侧设备参数量不断变大，内存将不断增加，下一代AI手机内存有望增长至12~ 16GB ，AI PC内存有望增长至16~32GB。核心机会包括：（ 1 ）HBM3e市 

场份额以及DRAM供应商的变化，关注美光；（2）存储需求增长，未来存储供需平衡可能被打破，推动存储价格持续上涨，关注海力士、三星、兆易创新、江波 

龙、澜起科技。

二、为支持 “CPU+NPU+高速内存” ，功耗增加是必然结果，配套电源管理及散热材料值得关注。

1 、电源管理：无论是从云端调用大模型，还是在手机上直接运行参数量较小的模型，都将加快对电量的消耗，因此AI手机及PC对电池续航及电源管理要求提升。 

核心机会包括：（ 1 ）为满足AI芯片对电源系统的特殊需求，电源设计需不断创新，如提供更稳定供电电压， 以适应元器件高精密度要求，电源管理芯片价值量有  

望提升，关注德州仪器、ADI 、高通、希荻微等。（2）AI进一步带动大容量/闪充等需求，关注南芯科技等。

2 、散热材料；散热性能的高低直接决定了手机和PC性能的稳定性及可靠性。AI应用要求更高的算力性能支撑，将会对散热解决方案提出更高的要求。核心机会 

包括：（ 1 ）AI手机及PC内部集成的发热组件数量增多，单一散热材料将逐渐被多种散热组件构成的散热模组替代， 以人工合成石墨散热膜、热管、均热板等为 

代表的新型导热材料方案将成为主流散热解决方案，关注隆扬电子、思泉新材等。

三、风险提示：宏观经济波动风险；地缘政治风险；核心竞争力风险；测算数据与实际数据存在偏差风险等。

代码 公司名称 主营业务
市值 

(亿元)
23年营收 

(亿元）
23年归母净 
利润 (亿元 ) PE(2023) 24年一致预 

期(亿元)
24年预期利 

润增速
PE(2024E) 25年一致预 

期(亿元) PE(2025E)

688008.SH 澜起科技 内存接口芯片 601.32 22.86 4.51 133.36 14.38 219% 41.81 22.45 26.79

图：重点公司财务指标及估值情况
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603986.SH 兆易创新 MCU+存储+传感器 481.96 57.61 1.61 299.09 11.22 597% 42.94 16.48 29.25

301308.SZ 江波龙 存储模组 305.33 101.25 -8.28 -36.88 13.66 -265% 22.35 13.06 23.37

688521.SH 芯原股份 IP授权&芯片量产 140.97 23.38 -2.96 -47.55 -1.01 -66% -140.04 0.75 188.99

数据来源：各公司公告，Wind，长城证券产业金融研究院（注：市值截至2024年9月1 日）          /                                                                               3   



一图看懂：硅基强智能的产业链传导机制



数据来源：智东西，中国电子报，盖世汽车，澎湃新闻，智通财经网，36氪，深圳电子商会，电子发烧友等，长城证券产业金融研究院                                                             4   
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第四次工业革命：硅基强智能已经开启

 第一次工业革命的蒸汽机技术，让人们获得 “力量”的上限大幅提升而边际成本大幅下降。在此之前是马等动物力量，从1830~ 1910年显著提升了英国的劳动生产率0.2~0.4%，从1830年到1910  
年每年平均增加英国劳动生产率0.2%，1850年到1970年增加0.4%，1870年到1910年增加0.3%。

 第二次工业革命的电气化时代， “ 能量”运用的上限大幅提升，且传递边际成本大幅下降。在此之前需要靠煤或油或木头， 1899年到1919年为美国劳动生产率贡献了约0.4%~ 1%的增长。

 第三次工业革命的信息化时代， “信息”创造的上限大幅提升，而传递边际成本大幅下降。在此之前，人们只能靠信件和书记，互联网的普及，工业全球化分工协作才成为可能。

 第四次工业革命的硅基强智能时代， “智力”上限大幅提升，而获取智力边际成本大幅下降。在此之前，人们只能靠天选之子和20~30年高昂培育的成本。AI强智能以后，人类效率上限将取决 

于物理极限。

图：“第四次工业革命”——硅基强智能已经开启
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