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英伟达 GTC2025 发布新一代 GPU，推动全球 AI 基础设施建设 

——光大证券科技行业跟踪报告之五 
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北京时间 3 月 19 日凌晨，英伟达举办 2025 年 GTC 大会，黄仁勋在圣何塞 SAP 

中心发表的现场主题演讲，关注代理式 AI、机器人、加速计算等领域的未来发

展。此外，该大会还包括 1000 多场具有启发性意义的会议，以及 400 多项展示、

技术实战培训和大量独特的交流活动。 

提出 Agentic AI，新的推理范式将继续推动全球数据中心建设。黄仁勋按照

“Generative AI（生成式 AI）、Agentic AI（智能体）、Physical AI（具身 AI）”

三个阶段的进化路线，将 Agentic AI 描述为 AI 技术发展的中间态。Scaling Law

的发展需要投入更多的数据、更大规模的算力资源训练出更好的模型，训练规模

越大，模型越智能，预计全球数据中心建设投资额将在 2028 年达到 1 万亿美元。 

Blackwell Ultra 芯片将于 2025 年下半年供货，预计 2026 年下半年推出 Vera 

Rubin。Blackwell Ultra 芯片针对 AI 推理需求推出，基于 Blackwell 架构，性

能比上一代提升显著。GB300 NVL72 机架级解决方案的 AI 性能比上一代 GB200 

NVL72 提升 1.5 倍。该芯片已全面投产，将于 2025 年下半年供货。Vera Rubin

系列芯片是下一代 AI 平台，预计 2026 年下半年推出 Vera Rubin，2027 年下半

年推出 Vera Rubin Ultra。 

115.2T 的 800G Quantum-x CPO 交换机将于 25 年下半年上市。NVIDIA 光子学

团队携手产业伙伴推动 CPO 联合创新，包括首款采用微环调制器（MRM）1.6T

硅光 CPO 芯片，首个采用 TSMC 制程 3D 堆叠硅光子引擎，搭载了高输出功率

激光器和直连光纤连接器。基于 NVIDIA CPO 共封装光学平台，NVIDIA 打造世

界最先进的 CPO 光交换机系统，包括 128 端口 800G 和 512 端口 800G 的

Spectrum-x 系列 409.6Tb/s 与 102.4Tb/s 光交换机，以及 144 端口 800G 

Quantum-x 115.2Tb/s 光交换机，预计 2025 下半年上市。 

推出推理服务软件 Dynamo，更新个人 AI 计算机产品和机器人模型框架。英伟

达新推出了 AI 推理服务软件 Dynamo，可支持 Blackwell 在推理性能上实现巨

大飞跃；推出一系列 NIM 服务支持企业和开发者构建 AI Agent；为更高效地构

建 AI 代理系统，英伟达发布了 AI-Q（NVIDIA IQ Blueprint）。此外，英伟达在

本次大会推出 DGX Spark 个人 AI 超级计算机以及全球首个用于通用人形机器人

推理和技能的开放、完全可定制的模型框架 GR00T N1。 

投资建议：DeepSeek 横空出世，催化全球大模型加速迭代，AI 应用场景如端侧、

智能驾驶、机器人等有望获得更高的增长斜率；与此同时算力基础设施将持续受

益，尤其国产算力产业链。持续看好科技行业未来投资机会。 

1、电子通信行业建议关注：（1）AI 北美算力：胜宏科技、景旺电子、沪电股

份、生益科技、太辰光、致尚科技、天孚通信、禾望电气、麦格米特、江海股份；

（2）AI 国产算力：寒武纪、海光信息、海南华铁、中芯国际、迈信林、飞龙股

份、德明利、科华数据、华懋科技等；（3）机器人：强瑞技术、集智股份、珠

城科技、亿嘉和、广和通、兆威机电、峰岹科技等；（4）其它：天岳先进。 

2、计算机行业：（1）高频交互入口价值凸显。好的模型基座和产品只是开始，

推向海量用户仍需入口级应用和硬件产品。建议关注：金山办公、福昕软件、萤

石网络；（2）多维感知设备是连接物理世界和模型世界的桥梁，其提供的多模

态数据价值将获得更多重视。建议关注：海康威视，大华股份。（3）目前国内

企业大模型部署需求旺盛，独立第三方大数据平台深度受益，且对标海外

databricks 和 snowflake，建议关注：星环科技。（4）AI 应用百花齐放，选择

业绩趋势向好、在自身领域有独特技术优势和丰富数据积累的标的，建议关注：

虹软科技、中控技术、容知日新。 

风险分析：宏观经济不如预期、行业竞争加剧风险。 
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1、 英伟达提出 Agentic AI，新的推理范式将

继续推动全球数据中心建设 

在 2025 年 GTC 大会上，黄仁勋对 AI 产业未来发展的趋势进行了深度解读，提

出“Agentic AI”的概念，以及 AI 推理带来的巨大改变。 

在现场展示的 AI 技术发展路线图中，黄仁勋按照“Generative AI（生成式 AI）、

Agentic AI（智能体）、Physical AI（具身 AI）”三个阶段的进化路线，将 Agentic 

AI 描述为 AI 技术发展的中间态。相比于生成式 AI 的主要应用——语言大模型与

聊天机器人——主要聚焦于生成文本、图像内容，Agentic AI 更进一步，能够理

解任务、进行复杂推理、制定计划并自主执行多步骤操作，目前业内热议的数字

员工等 AI Agent 即为相关应用。 

图 1：AI 技术进化路线 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 

在生成式 AI 的第一阶段，AI 行业的“Scaling Law”法则集中体现在模型训练

上，特别是预训练环节（Pre-Training，即从无到有开发模型的前期训练阶段），

投入更多的数据、更大规模的算力资源训练出更好的模型，训练规模越大，模型

越智能。 

黄仁勋认为，从过去一年的行业发展进程来看，预训练为主的 Scaling Law 法则

已走入“误区”。从今年乃至未来很长一段时间内，Agentic AI 将代替生成式

AI，成为行业新的发展方向。由于 Agentic AI 强调自主性与复杂问题解决能力，

每一步解决复杂问题、分解任务的逻辑思考过程都需要用到“模型推理”，因此

推理将成为新阶段的核心动力。 

而从生成式 AI 发展到 Agentic AI，并不意味着 Scaling Law 法则失效。相反，

由于将应用范围从训练进一步扩展到推理，不只在预训练环节，模型的后训练

（Post-Training，指预训练得到模型后，根据特定任务或需求，使用更小规模、

更专注的数据集对模型进行进一步优化训练或微调的过程）和日常推理的长期思

考（Long-Thinking）都要继续消耗算力资源，Scaling Law 法则对规模的要求

非但会变小，相反会进一步扩大。 
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图 2：Scaling Law 的发展 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 

以一个用户访问 AI 应用时产生的 Token 来举例，对于 Agentic AI 来说，推理所

涉及的任务更加复杂，可能需要生成或处理更多 Token 来完成规划和执行。同

时随着更多用户同时访问 AI，Token 的数量会高速增加。对于大模型来说，每

生成一个 Token 往往需要数千亿次浮点运算，如何在有限时间内尽可能多的生

成 Token，并快速将推理结果反馈给用户，大规模的算力资源是完成这一切的

基础。 

针对算力需求，黄仁勋表示，Blackwell 芯片推出一年来，AI 行业取得了巨大进

展，AI 功能越来越强大了。另外，2024 年全球前四超算运营商共采购 130 万

片 Hopper 架构芯片。2025 年，它们又购买了 360 万 Blackwell 芯片。黄仁

勋预计，全球数据中心建设投资额将在 2028 年达到 1 万亿美元。 

图 3：全球数据中心投资预期 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025，IT 之家 
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2、 Blackwell Ultra 芯片将于 2025 年下半

年供货，预计 2026 年下半年推出 Vera Rubin 

NVIDIA 的 Grace Blackwell 处理器现已全面投入生产。黄仁勋展示了其合作伙

伴提供的各类机架系统，强调了 NVIDIA 在分布式计算领域的研究，包括如何进

行纵向扩展（Scale up）和横向扩展（Scale out）。由于扩展的复杂性，NVIDIA

首先通过 HGX 和 8 路 GPU 配置进行扩展。为了进一步突破，NVIDIA 重新设计

了 NVLink 系统，将 NVLink 交换移出机箱并分散到一个机架单元设备中，实现

了“分散式 NVLink”。这一创新使得 NVIDIA 能够在一个机架中提供 ExaFLOP

级别的计算能力。 

图 4：Blackwell Ultra NVL72 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 

Blackwell Ultra 芯片针对 AI 推理需求推出，基于 Blackwell 架构，性能比上一

代提升显著。GB300 NVL72 机架级解决方案的 AI 性能比上一代 GB200 NVL72

提升 1.5 倍，在大语言模型推理速度上比 Hopper 一代快 11 倍，计算能力多 7

倍，使用 DeepSeek - R1 模型时，每秒处理 token 数量是 Hopper 芯片的 10

倍，回答问题时间从 1.5 分钟缩至约 10 秒。该芯片已全面投产，将于 2025 年

下半年供货。 

Vera Rubin 系列芯片是下一代 AI 平台，预计 2026 年下半年推出 Vera Rubin，

2027 年下半年推出 Vera Rubin Ultra。Vera Rubin 采用新的 Vera CPU 和 Rubin 

GPU 架构，内存容量、带宽、核心性能等关键指标大幅提升，推理算力可达 50 

petaflops，是 Blackwell 的两倍以上，还支持 288GB 的 HBM4 内存。Rubin Ultra

集成 4 个 Reticle - Sized GPU，性能更为强劲。 

NVIDIA 计划推出 Vera Rubin NVL144 和 Rubin Ultra NVL576 两款芯片。Vera 

Rubin NVL144 采用 Vera Arm CPU 和 Rubin GPU，计划于 2026 年下半年推出，

包含 144 个 GPU 芯片。Rubin Ultra NVL576 计划于 2027 年下半年推出，每个

GPU 包配备 1TB HBM4e 内存，预计性能为 15 ExaFLOPs，功耗为 600KW。

NVIDIA 在计算 NVLink 域时，以 GPU 芯片而非单个 GPU 芯片为单位。整体设

计突显了高性能计算和内存技术的突破。 
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图 5：Vera Rubin  图 6：Rubin Ultra NVL576 

 

 

 

资料来源：英伟达 GTC 2025 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 

 

3、 115.2T 的 800G Quantum-x CPO 交换

机将于 25 年下半年上市 

英伟达一次性推出了 Quantum-X 硅光共封芯片、Spectrum-X 硅光共封芯片以

及衍生出来的三款交换机产品：Quantum 3450-LD、Spectrum SN6810 和

Spectrum SN6800。 

Quantum 3450-LD：144 个 800GB/s 端口，背板带宽 115TB/s，液冷 

Spectrum SN6810：128 个 800GB/s 端口，背板带宽 102.4TB/s，液冷 

Spectrum SN6800：512 个 800GB/s 端口，背板带宽 409.6TB/s，液冷 

黄仁勋表示，NVIDIA 光子学团队携手产业伙伴推动 CPO 联合创新，包括首款采

用微环调制器（MRM）1.6T 硅光 CPO 芯片，首个采用 TSMC 制程 3D 堆叠硅光

子引擎，搭载了高输出功率激光器和直连光纤连接器。值得一提，微环调制器

(MRM)和马赫曾德尔调制器（MZ）是 CPO 两大调制器技术，除了英伟达采用

MRM，CPO 技术引领者博通也在 TSMC 合作，在 3nm 工艺调试成功 CPO MRM，

预计 2025 年初可以交付样品，有望在 2025 年下半年量产 1.6Tbps 光电器件。

基于 NVIDIA CPO 共封装光学平台，NVIDIA 打造世界最先进的 CPO 光交换机系

统，包括 128 端口 800G 和 512 端口 800G 的 Spectrum-x 系列 409.6Tb/s 与

102.4Tb/s 光交换机，以及 144 端口 800G Quantum-x 115.2Tb/s 光交换机，

预计 2025 下半年上市。 
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图 7：Quantum-X 硅光共封芯片、Spectrum-X 硅光共封芯片  图 8：1.6T 硅光引擎的 CPO 交换机系列 

 

 

 

资料来源：英伟达 GTC 2025 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 

以 Quantum-x 硅光 CPO 为例，Quantum-X 是一款 115.2Tb/s 的硅光 CPO 交

换机，即 144×800G 的版本，相比可插拔光模块方案实现了 3.5 倍的能耗降低，

10 倍的网络弹性提升以及 1.3 倍的部署效率提升，包含 4 个 Switch 模块，内部

采用液冷散热。 

Switch 芯片为 28.8Tb/s 交换能力的 Quantum-X800 ASIC，采用台积电 4nm 工

艺加工，具备 3.6TFLOPS FP8 精度的 In-Network 计算能力。Switch 周围放置

6 个光组件，每个组件内有 3 个 1.6T 硅光引擎，共计 18 个。每个光引擎上有 2

个外置激光器 Input 口，通过光纤输入，以及 16 路光纤输出，总共 324 路光纤。

光组件采用可插拔 detachable 的形式，可更换维修。1.6T 硅光引擎由 8×200G

的硅光微环调制器组成，相比光模块方案实现了 3.5 倍的功耗降低。光纤耦合是

采用台积电的 COUPE 方案，实现宽带高效率的垂直耦合。交换机外部有

4×288=1152 根单模光纤，出 144 个 MPO12 端口和 18 个外置光源模块 ELS，

单个模块集成了 8 路激光器，总共有 144 个激光器。 

图 9：Quantum-x 硅光 CPO Switch 模块  图 10：Quantum-x 硅光 CPO 光引擎 

 

 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 
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4、 推出推理服务软件 Dynamo，更新个人

AI 计算机产品和机器人模型框架 

英伟达新推出了 AI 推理服务软件 Dynamo。黄仁勋指出：“这本质上是人工智

能工厂的操作系统。”在 Dynamo 的支持下，Blackwell 在推理性能上实现了

巨大飞跃，其推理性能可达上一代 Hopper 的 40 倍。因此，黄仁勋再次强调：

“买得越多，省得越多。” 

Dynamo 能够最大化 AI 工厂在推理 AI 模型中的 token 收益。它通过协调并加

速 数 千 颗 GPU 之 间 的 推 理 通 信 ， 采 用 分 离 式 推 理 架 构 （ Disaggregated 

Serving ） ， 使 大 语 言 模 型 的 输 入 处 理 （ Processing Phase ） 和 推 理 生 成

（Generation Phase）分别在不同 GPU 上运行。这种设计使每个阶段能够根据

自身需求进行独立优化，确保 GPU 资源的最大化利用，从而实现更高效的 AI

推理计算。 

图 11：NVIDIA Dynamo 

 

资料来源：英伟达 GTC 2025 

图 12：Dynamo 能够最大化 AI 工厂在推理 AI 模型中的 token 收益 

 

资料来源：英伟达 GTC 2025 

英伟达还通过一系列 NIM 服务支持企业和开发者构建 AI Agent。例如，英伟达

推出了 Llama Nemotron 系列推理模型，包括 Nano、Super 和 Ultra 三个版本，

能够执行更复杂的推理任务，并具备可调节的推理模式。这些模型基于 Meta 的

Llama 架构，并经过英伟达的独特优化，在数学推理、指令跟随及复杂任务处

理方面表现出色，适用于自动化客服、商业分析、科学研究等领域。 
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为更高效地构建 AI 代理系统，英伟达发布了 AI-Q（NVIDIA IQ Blueprint）。AI-Q

是一种开放式的 AI 代理架构，支持查询多模态数据（文本、图像、视频等）并

连接外部工具，如 Web 搜索和数据库。AI-Q 能够提升 AI 代理的推理能力，使

其具备更强的逻辑推理和问题解决能力，减少企业在 AI 应用中的开发成本和部

署难度。 

英伟达推出 DGX Spark 个人 AI 超级计算机。NVIDIA 英伟达推出了搭载 NVIDIA 

Grace Blackwell 平台的 NVIDIA DGX 个人 AI 超级计算机。DGX Spark 由 Grace 

Blackwell 平台支持，搭载 GB10 芯片，提供“高达每秒 1000 万亿次运算的 AI

计算”，具备 128GB 统一内存和高达 4TB 的 NVMe SSD 存储，可运行 2000 亿

参数模型，售价 3000 美元起，已开始预订。 

DGX Station：可容纳 GB300 Blackwell Ultra 芯片，提供“每秒 20 千万亿次运

算的 AI 性能和 784GB 的统一系统内存”，目前尚未定价，将由华硕、戴尔、惠

普等合作伙伴于今年晚些时候推出。 

图 13：DGX Spark 和 Station 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 

在机器人领域，黄仁勋宣布推出 GR00T N1。GR00T N1 是全球首个用于通用人

形 机 器 人 推 理 和 技 能 的 开 放 、 完 全 可 定 制 的 模 型 框 架 。 英 伟 达 同 时 推 出

Simulation Frameworks，用于加速机器人开发。此外，黄仁勋透露，英伟达、

谷歌 DeepMind 和迪士尼合作开发了一个名为 Newton 的机器人平台。由英伟

达、谷歌 DeepMind 和迪士尼合作开发的一款机器人在台上行走，这款机器人

名叫 Blue，它与黄仁勋互动，还会发出电子音。 

 

图 14：NVIDIA 机器人展望 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 
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图 15：机器人与人类协作 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 

图 16：NVIDIA Isaac GROOT N1 

 
资料来源：英伟达 GTC 2025 

 

5、 投资建议 

科技行业投资建议：英伟达 GTC 大会提出 AI 进化的新路线，推出一系列 GPU

和软硬件新产品，未来 AI 数据中心以及应用场景如端侧、智能驾驶、机器人等

有望获得更高的增长斜率；与此同时算力基础设施将持续受益，包括英伟达供应

链与国产算力产业链。持续看好科技行业未来投资机会。 

核心建议关注： 

1、电子通信行业建议关注：（1）AI 北美算力：北美算力：胜宏科技、景旺电

子、沪电股份、生益科技、太辰光、致尚科技、天孚通信、禾望电气、麦格米特、

江海股份；（2）AI 国产算力：寒武纪、海光信息、海南华铁、中芯国际、迈信

林、飞龙股份、强瑞技术、德明利、科华数据、华懋科技等；（3）机器人：强

瑞技术、集智股份、珠城科技、亿嘉和、广和通、兆威机电、峰岹科技等；（4）

其它：天岳先进。 

2、计算机行业：Manus 再度拉升 AI 期望，预计 Agent 将批量发布落地。同时

阿里推出最新推理模型 QwQ-32B，仅 320 亿参数，性能即可与 DeepSeek-R1 

媲美。创业公司与大厂轮番发力，预计将加速 AI Agent 普及。重要方向如下： 
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（1）高频交互入口价值凸显。好的模型基座和产品只是开始，真正破圈推向海

量用户仍需入口级应用和硬件产品支持。建议关注：金山办公/福昕软件/萤石网

络。 

（2）多模态数据获取需求有望大幅增长。多维感知设备是连接物理世界和模型

世界的桥梁，其提供的多模态数据价值将获得更多重视。建议关注：海康威视，

大华股份。 

（3）数据基座对标海外 databricks 和 snowflake，目前国内企业大模型部署需

求旺盛，独立第三方大数据平台深度受益，建议关注：星环科技。 

（4）AI 应用方向百花齐放。选择业绩趋势向好、在自身领域有独特技术优势和

丰富数据积累的优质标的。建议关注：虹软科技、中控技术、容知日新。 

 

6、 风险分析 

（1）宏观经济不如预期； 

在全球贸易争端频发、国际环境复杂多变的宏观背景下，电子相关领域的发展可

能会受到负面影响，从而影响相关业务领域的市场需求。 

（2）行业竞争加剧风险； 

电子行业技术难度高、研发时间长，企业的技术创新能力、资金实力和人才素质

等都是竞争的核心要素。相关企业若不能抓住行业发展机遇，不能及时根据市场

变化加快技术升级，提高产品及服务质量，可能面临新产品和前沿技术的替代风

险。
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