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AI 扩张势不可挡，市场却常担忧产能过剩。预期差带来股价波动，亦创造布局良机。下文将阐释我们仍

然看好 AI 硬件的核心逻辑。 

CIO 摘要 

• 缩放定律依然成立，AI 算力需求加速上行。近期从自训练大模型到 Kimi K3 的技术突破，再次验证

AI 性能提升依赖算力、数据和模型规模扩张。开源模型同样需要大规模 GPU 集群与巨量算力支撑。 

• 开源模型利好超大规模云厂商，硬件充分受益。开源模式降低超大规模云厂商模型训练资本开支，增

厚云业务利润率并加速 AI 渗透。全社会算力需求显著抬升，硬件成为 AI 产业链确定性最高板块。 

• AI 硬件仍是我们 AI 主题下的首选子赛道，涵盖加速芯片、存储器、光模块以及电力基础设施。详见

报告内股票推荐与模型组合。 

 
AI 硬件概览 

 

财富快报 
对话 CIO 系列概要 
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我们于 7 月举办了两场对话 CIO 系列网络研讨会，分别设置中文场与英文场，两场活动均围绕 AI 展开。

以下为回放链接，以及我们讨论的核心要点。 

日期 语言 标题 回放链接 

7 月 22 日 中文 直击美股财报，捕捉 AI 轮动先机 https://www.youtube.com/watch?v=-trIZmkC_kU 

7 月 28 日 英文 AI 板块轮动：挖掘下一轮核心受益

标的 

https://www.youtube.com/watch?v=OvAlIlRAwQg 

• 近期技术进展再次验证 AI 缩放定律。从大模型自训练到 Kimi K3 发布，这些创新再度证明 AI 性能提

升依赖算力、数据和模型参数扩张。举例而言，运行 Kimi K3 需要 62 张 GPU 超节点并行互联，凸显

开源模型也离不开大规模基础设施与复杂运维。此发展态势对 AI 基础设施及硬件需求构成利好。 

• 开源模型兴起或将利好云服务提供商（但存在约束）。我们认为，开源浪潮对亚马逊（AMZN）和微软

（MSFT）等超大规模云厂商整体利好，使其得以削减模型训练资本开支，借助开源模型提升云服务

利润率。开源模型还能加速 AI 渗透以及从本地部署向超大规模云厂商的迁移，二者均有利于云业务规

模增长。但潜在副作用在于开源模型或替代闭源前沿大模型（如 Anthropic、OpenAI），引发算力需求

短期下行。 

• 开源对硬件显著利好。Kimi K3 在 AI 生态圈引发短暂恐慌（另一个 DeepSeek 时刻），但实际上利好

GPU、存储器、光模块和电力等 AI 硬件，因开源模型会大幅提升 AI 训练、微调与运行所需的算力规

模（参见上文）。这也使硬件（卖铲人逻辑）成为 AI 价值链中确定性最高、最具吸引力的板块。 

• 科技企业财报印证 AI 资本开支持续高增且硬件需求旺盛。不论是在我们的网络研讨会举办之前披露

财报的企业（TSMC、ASML、Google 等），还是之后公布业绩的企业（Amazon、Microsoft、Meta 等），

本轮财报季释放的信号十分明确：AI 资本开支持续走强，并非走弱。这与我们早前对 2026 年“AI 热潮

降温”的预测相悖，属于“美好的误判”，说明我们前期的谨慎判断缺乏依据。 

• 加速芯片仍是 AI 硬件的首选配置。英伟达（NVDA）依旧是 GPU 领域无可争议的龙头，博通（AVGO）

则持续主导 ASIC 专用芯片赛道，二者均为 AI 算力的核心载体。两只标的不仅是必配品种，也是观察

重大技术迭代风向的重要窗口。 

• 存储器是 AI 硬件的另一首选配置。AI 算力高度依赖存储产品，包括高带宽内存（HBM）、DDR5 以及

NAND 闪存。与此同时，2027 年上半年之前存储供给预计持续偏紧，长鑫科技（CXMT）等中国厂商

带来的全球增量供给有限（仅占 1-2%）。受韩国市场去杠杆影响，存储股当前处于超卖状态，但纯属
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与基本面无关的技术性抛压。SK 海力士（SKHY）为全球 HBM 龙头，美光科技（MU）则是美国本土

HBM、DDR5 和闪存的龙头。 

• 光通信与互联器件具备长期可持续投资逻辑。在高速 GPU 集群场景下，铜质互联已触及物理瓶颈与

功耗上限，数据中心正加速向 1.6T 和 3.2T 光互联方案迭代。Lumentum（LITE）供应下一代数据中

心光网络所需的大功率激光元器件，诺基亚（NOK）则是领先的全栈系统供应商。 

 

行动建议 

• 我们在研讨会交流中及本报告内均重申对 AI 基础设施及硬件赛道的美股推荐，其已纳入我们的美国

股票模型组合（详见附录）。 

节点 核心推荐 交易性买入 

超大规模云厂商（云服务提

供商） 

AMZN、MSFT、META GOOGL 

加速芯片 NVDA、AVGO - 

存储器 - SKHY、MU 

光通信与互联器件 - LITE、NOK 

电力基础设施 GEV、BRK.B (AI 电力核心赋能标的) - 

• 欢迎关注我们的研究与报告。除常规研报产出外，我们的美股科技分析师李光宸（Garrick Li）推出了

AI 热点清单与自研 AI 热力图。该工具覆盖 20+ AI 细分赛道的近百只股票，提供每日行情更新，助力

客户把握市场先机。如需获取访问权限，请联系大华继显客户经理，或发送邮件至 research@uobk.com。 
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大华继显 AI 热力图（截至 2026 年 8 月 4 日） 
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附录：美国股票模型组合 
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IMPORTANT NOTICE - DISCLOSURES AND DISCLAIMERS
 
This report is provided subject to various disclosures and disclaimers (the "Disclosures / Disclaimers") which form an integral part of this report and are 
available at the following link:  
https://research-api.uobkayhian.com/assets/disclaimer/b2112181-0bf2-4c07-af37-3d7129735e61 
or by scanning the QR code below:  
 

 
 
The Disclosures / Disclaimers contain important information, including without limitation, (a) exclusions of liability, (b) confidentiality obligations, (c) 
restrictions on publication, circulation, reproduction, distribution and use of the report, (d) potential conflicts of interest, and (e) disclosures and requirements 
specific to recipients in the United States and other applicable jurisdictions. 
 
Specifically, this report is intended for general circulation and informational purposes only and does not take into account the specific investment objectives, 
financial situation, or particular needs of any individual person. It is not intended to constitute personal investment advice or a recommendation to buy or sell 
any investment product or security. You should independently evaluate the information and, where necessary, seek advice from a qualified financial adviser 
regarding the suitability of any investment, taking into account your specific objectives, financial situation and needs, before making any investment 
decision. Analyst certifications required under applicable regulations, including SEC Regulation AC (where relevant), are included in this report. 
 
Recipients of this report must carefully read, review and understand the full Disclosures / Disclaimers before using or relying on any information in this 
report. By accessing, receiving or using this report, you acknowledge and confirm that you have read, understood, accepted and agreed to be bound by the 
Disclosures / Disclaimers (as may be amended or updated from time to time) in full." 
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