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极速推出GLM-5

存储涨价潮冲击 2026年手机市场承压
国内3月或迎普涨

AI需求抢夺产能

智谱大跌惊魂：大模型商业化竞赛提速

自ChatGPT问世以来，国内

大模型服务犹如潮水般涌现，其

中以豆包、DeepSeek、千问、元

宝、文心等大模型服务开始重塑

人们获取信息的方式，与此同

时，智谱AI、MiniMax、百川智能、

零一万物、月之暗面与阶跃星辰

这六家大模型初创企业也被称

为大模型“六小虎”。

而随着千问、豆包、元宝等

AI 应用推出花样拉新活动占领

市场份额，业内开始对大模型公

司的商业模式产生讨论：大模型

企业如何实现商业化目标，其估

值或市值是否存在泡沫风险？

当下大模型产业正经历从

“技术浪漫”到“落地求生”的残

酷转型。快速迭代与用户预期

的矛盾、估值与基本面的背离、

算力约束与算法创新的博弈，共

同构成了核心张力。多位业内

人士认为，投资者需关注技术落

地进展和商业化能力，以避免过

度乐观带来的风险。

江瀚指出，目前市场分化正

在加速，泡沫呈现结构性特征。

缺乏造血能力的纯模型层初创

企业市销率高达数百倍，远超互

联网泡沫时期的峰值，其估值逻

辑仍停留在“参数规模”与“用户

增长”的早期阶段，忽视了高昂

的算力折旧与现金流压力。但

他也分析道：“拥有闭环应用场

景、稳定B端订单及自有算力基

础设施的头部企业，其高估值有

业绩兑现支撑，泡沫相对可控；

而单纯依赖融资烧钱、缺乏商业

化落地路径的‘中间层’模型厂

商，面临极大的估值回调风险。”

摩根大通近期发布研报称，

智谱API定价行为是前沿领先能

力信号，并指出智谱已经到达一

个重要的拐点，尤其是其全球

API 业 务 。 该 行 预 计 ，随 着

GLM-5在开发者中的认可度提

升，使用率会快速提高，尤其是

在以编码为中心的工作流中，这

些工作流的支付意愿和使用强

度较高。

一位科研人员告诉记者，目

前美国的头部大模型企业本质

上 还 是“ 卖 token”，OpenAI 和

Antropic 目前走的都是订阅和

API 收费的模式，尽管也做了一

些垂类模型，但并没有亲自下

场，主要还是联合企业用这些模

型来开发应用，满足企业在市场

上 的 新 需 求 。 但 问 题 在 于 ，

“OpenAI 和 Antropic 是闭源，能

够推动商业变现，对比之下开源

大模型需要在提高用户付费意

愿上下功夫”。

同时，发展AI大模型背后需

要强大的资金来支撑，以此构建强

大的AI算力基础设施。智谱披露

的数据显示，研发投入中有七成是

购买算力服务。2026 年 2 月 16

日，智谱甚至公开发文，全网寻找

“算力合伙人”，希望通过寻求芯片

厂商、算力伙伴与推理服务商以及

其他形式的算力合作，以给用户提

供更极致的智能体验。

值得一提的是，2026 年 1 月

14日，智谱宣布联合华为开源新

一代图像生成模型 GLM-Im-

age，称其为首个全程在国产芯片

上完成训练的 SOTA 多模态模

型。就此，记者向智谱方面询问

未来主力模型是否将全部转向

国产算力，截至发稿，智谱方面

未回应。

江瀚指出，受限于先进制程

设备禁运，国产算力在单卡绝对

性能与万卡集群的线性加速比

上，较国际顶尖水平仍有代差，

这在训练超大规模基座模型时

会遭遇效率瓶颈与成本劣势。

但若通过异构计算架构创新、软

硬协同优化以及集群调度算法

的提升，国产算力有望在系统级

效率上弥补硬件短板。

在业内看来，中美大模型竞

争的核心变量是“生态”，而非单

一技术要素。柏文喜提到，算

力、算法和数据是基础，但生态

的完善程度决定了技术的应用

广度与深度，而包括开发者社

区、行业合作、政策支持等在内

的生态因素，将直接影响大模型

的落地速度和市场竞争力。

但多个采访对象的一致看

法是，市场化能力正在取代纯技

术参数，成为市场定价的主导因

素。天使投资人、资深人工智能

专家郭涛直言：“今年是大模型

‘商业化落地’的攻坚之年，企业

能否将技术红利转化为可持续

的商业价值至关重要。”

随着内存与手机涨价潮的延

续，其给产业链带来的影响也在逐

步显现。

最大赢家自然当属存储厂

商。Counterpoint Research 预计，

拥有强大存储产能的三星，其出

货量将同比增长 7%，市场份额预

计同比增加 0.9%—6.6%。此外，

华为旗下海思半导体也有望在

2026年保持4%的增长率。

受到冲击最大的为手机 SoC

厂 商 。 Counterpoint Research 预

计，两大手机SoC芯片巨头高通和

联发科的出货量均将大幅下滑。其

中，高通出货量预计同比下滑9%，

市场份额同比减少0.4%—24.7%；联

发科出货量预计同比下滑8%，市场

份额同比减少0.4%—34%。

而在中低端市场，紫光展锐受

到影响则为最大。Counterpoint

Research预计，其2026年出货量同

比下滑 14%，市场份额同比减少

0.9个百分点至11.2%。

紧随其后的则是手机厂商。

由于涨价将降低消费者购买手机

的欲望，手机厂商的业绩也受到冲

击。就在1月末，深圳传音控股股

份有限公司（688036.SH）公布的

2025 年业绩预告显示，公司 2025

年净利润预计将大幅下降54.11%

左右。

在公告中，传音官方坦承，此次

整体盈利表现受到拖累的原因，为供

应链成本上升影响，存储及其他元器

件价格上涨较多，对产品成本和毛利

率造成一定影响，导致报告期内公司

整体毛利率出现下滑态势。

此外，已在本月传出被迫同意

与日本闪存大厂铠侠续签新约的

苹果，也成为涨价潮或将波及的对

象。根据新合约，铠侠未来有权在此

后每个季度根据市场价重新议价。

据 Counterpoint Research 预计，苹

果2026年出货量或将同比下滑6%，

市场份额同比增加0.2%—18.3%。

对此，在最新研报中，高盛指

出，存储价格的持续上涨正在明显

挤压中低端智能手机利润空间。

对售价在千元区间的机型而言，若

单机物料成本增加数百元，将难以

通过终端提价完全消化，厂商可能

被迫优化产品结构，降低低利润机

型的占比。

罗国昭认为，半导体市场始

终是周期市场，随着厂商资本支

出到位，产能紧张有望逐步改善，

但考虑到产线扩建的长期性与AI

对高端内存的持续消耗，价格回

落将是缓慢渐进的。而且，高端

和数据中心导向的内存价格回落

速度会慢于传统消费级产品。因

此，2026 年市场预计仍以走高为

主，此后才可能出现价格压力缓

和，但对完全恢复到此前低位并

不乐观。

本报记者 黎竹 张靖超 北京报道

近日，“ 全 球 大 模 型 第 一

股 ”智 谱（02513.HK）就 GLM

Coding Plan 改版发布致歉信，

承认规则透明度不够、GLM-5

灰度节奏太慢、老用户升级机

制设计粗糙等问题。随后其股

价单日跌幅超20%。

随着新一波人工智能浪潮

的来临，今年以来，多家大模型

相关企业都在加速更迭版本，

并寻求商业上的变现。其中，

智谱于 2 月 12 日正式推出新一

代旗舰模型 GLM-5，并于隔日

同步上调 GLM Coding Plan 套

餐价格，其中，中国区涨价30%，

海外版涨价超 100%，成为国内

首家对大模型商业化服务进行

提 价 的 AI 原 生 企 业 。 对 于

GLM-5 是否存在因市场竞争

加剧而加速上线的情况，截至

发稿，智谱方面暂未回应。

萨摩耶云科技集团首席经

济学家郑磊认为，大模型企业

在快速迭代与用户预期管理之

间存在结构性矛盾。快速迭代

是技术竞争的关键，但频繁更

新可能导致用户难以适应，甚

至对产品稳定性产生疑虑。同

时，他指出，模型迭代带来能力

边界扩张，但“幻觉”问题始终

未解。企业需要在推进技术的

同时，通过透明沟通和阶段性

发布来管理用户预期、平衡创

新与用户体验。

智谱在致歉信中坦言：“很多

老用户反馈‘消耗变快了’，这里

面有我们的锅，也有一些客观的

算力逻辑。”

和最初DeepSeek上线一样，由

于对 GLM-5 的需求激增，导致服

务出现排队、响应延迟及卡顿现象，

影响到部分用户的体验。一位开发

者告诉《中国经营报》记者：“我订的

是每月 149 元的 Pro 套餐，GLM-5

的 tokens 消耗太快了，一下子就消

耗了一半额度。”

对此，智谱亦在信中承认：为应

对 GLM-5 更高的算力消耗，公司

设计了分层使用策略，将高峰期消

耗提升至3倍、非高峰期2倍，但未

向用户清晰说明，导致“消耗变快”

的普遍抱怨。

值得一提的是，在致歉信中智

谱也给出了补偿方案：即分级开放

GLM-5，受影响的用户可自主申请

退款，部分用户使用期延长 15 天，

而误升级的用户则可“一键回滚”。

前述致歉信发布后，智谱股价

在2月23日单日跌超20%。自年初

上市以来，智谱在资本市场上一路

狂飙，市值一度冲破3000亿港元大

关。然而，截至发稿，智谱股价为

571.5港元/股，市值为2548亿港元，

与年内725港元/股的高点相比，其

股价回落明显。

对此，盘古智库高级研究员江

瀚告诉记者：“能力边界的模糊化会

加剧消费者和投资者的预期落差。

如果企业在宣传中常将实验室的

‘峰值能力’等同于商业化的‘稳定

能力’，过度承诺通用智能，而用户

在实测中发现模型在垂直场景的幻

觉率与稳定性仍存在波动，这种‘营

销通胀’会迅速透支市场信任。”

时间拨回到1月8日智谱上市当

天，清华大学计算机系教授、智谱创

立发起人兼首席科学家唐杰发布题

为《用“咖啡”的精神做 AGI》的内部

信，并宣布很快将推出新一代模型

GLM-5。

2025年12月23日，唐杰还在微

博上表示，2026年将是AI替代不同

工种的爆发年。当时，他认为，随着

基础模型能力提升，Agent和领域大

模型最终都将与基础模型结合，甚

至，AI也不一定意味着需要创建新

的应用。“大模型的应用也要回到第

一性原理。”

记者注意到，在发布 GLM－5

后，由于供不应求，智谱新套餐上线

即售罄。但对于目前的用户数量以

及未来的商业模式和市场布局，智

谱方面未回应记者。

中国企业资本联盟副理事长柏

文喜认为，目前技术迭代速度与商

业化节奏错配情况显著。他这样解

释：“大模型行业遵循‘Scaling Law’

（规模定律），需要持续巨额投入追

求技术突破，但用户预期建立在现

有能力边界上。比如当 GPT-4o

实现原生多模态、o1推出推理能力

时，用户期望被瞬间拉高，但企业

面临算力成本飙升（如o1 API定价

是 GPT—4o 的 3—4 倍）与商业化

落地滞后之间的矛盾。这种‘技术

跃进—成本激增—盈利遥远’的循

环，导致企业不得不在‘展示未来能

力’与‘兑现当下价值’间走钢丝。”

如何实现商业变现

中经记者 谭伦 北京报道

在存储芯片持续涨价冲击

下，全球手机市场将承压。

日 前 ，市 场 研 究 机 构

Counterpoint Research 发布的

最 新 研 报 显 示 ，为 了 应 对

DRAM（动态随机存储器）和

NAND Flash（闪存）的供求和

价格上涨带来的成本压力，

手机厂商将被迫对旗下终端

产品进行涨价，而这也将在

一定程度上抑制消费者的购

买需求。

因 此 ，Counterpoint Re-

search 预计，此前一直受益于

DRAM和NAND Flash成本下

降的中低端智能手机市场，将

会在 2026 年承受前所未有的

巨大压力，出货量将较2025年

同比下降 6.1%，同时，智能手

机SoC出货量同比下降7%。

另一大研究机构 Trend-

Force 在 2 月最新跟踪报告中

亦指出，2026 年第一季度，全

球 DRAM 合约价上涨 90%—

95%，NAND 合约价亦大幅上

调。在此背景下，若干移动存

储 子 品 类（包 括 部 分 LPD-

DR5X与UFS4.0规格）与消费

级1TB SSD在近几个月内出现

了数倍级或接近翻倍的现货与

零售价格上涨。

受此推动，2026 年在全球

手机市场涨价也成为业内共

识。CHIP 中国研究室主任罗

国昭向《中国经营报》记者表

示，此轮普涨来自AI训练需求

的挤压，使得全球内存产能告

急甚至缺货，虽然半导体市场

供需波动遵循周期规律，价格

未来将回调，但短期年内涨价

或成为主要基调。

2025 年，中国手机市场出货

量已占全球整体手机市场的 23%

左右，成为全球目前最大单一手

机销售市场。因此，在此轮存储

提价潮影响背景下，我国手机售

价也或将在2026年迎来一轮全线

涨价。

据供应链最新向媒体释出的

信息，自2026年3月起，包括OP-

PO、一加、vivo、iQOO、小米、荣耀

在内，即将推出各线新品的国内手

机厂商将进入年后首轮涨价阶段，

其涨幅最低 1000 元起步，部分中

高端旗舰机型涨幅或将达2000—

3000元。

国内某手机厂商采购部门负

责人李军向记者透露，存储涨价

压力从去年下半年已经传导至

终端侧，但在库存周期下稍有迟

滞，目前出货至海外的新机涨价

已陆续开始，国内市场春节后预

计也不例外，且今年这轮涨价潮

可能将呈现“猛烈、多轮不定期”

趋势。

李军同时表示，去年 10 月很

多智能手机采购的存储芯片采购

价格已较上年同期上涨超过了

100%，而近三个月供应链现货价

还在走高，有些上涨幅度已经接近

200%，而且还在增加。

据公开报道，目前多家国内主

流手机厂商已向各级经销商及渠

道发出了调价通知，其中，新品发

布高峰的 3 月被视为关键提价时

间点，并预告这将是近五年来业内

规模最大、涨幅最高的一轮集体调

价潮。

Counterpoint Research 预测，

2026年全球智能手机平均售价将

同比上涨 6.9%，而今年 3 月后，国

内市场新品手机均价将较2025年

同档位机型上涨15%—25%，涨幅

将显著高于全球水平，原因是国内

厂商更倾向于配置16GB、24GB大

内存。

以红米为例，记者注意到，其

K 系列新品售价已从去年年末开

始最高上涨近 300 元，其涨价势

头甚至延续在2025年12月“双十

二”活动期间。而在今年春节期

间，记者也在某华东省份县城多

家手机线下店走访获悉，中低端

手机在春节前的促销活动中并未

如往年般降价，相反是小幅度涨

价销售。

此轮手机涨价潮背后，存储

成本抬升被公认为最大驱动因

素。包括 TrendForce、IDC 在内

的多家市场研究机构一致认为，

存储、内存向 AI 数据中心方向转

移产能，是其价格上行的一个结

构性原因。

具体而言，罗国昭表示，自大

型生成式AI与高性能计算需求爆

发以来，内存厂商把更多产能投向

高带宽内存（HBM）与用于服务器

的 DDR5/下一代产品，以满足云

端数据中心长期、利润更高的订

单。厂商在短期内难以把这部分

产能转回手机用的传统DRAM与

主流 NAND Flash，从而导致移动

端可用供应紧缩、采购竞争加剧。

“这就使得 AI 需求快速侵占了传

统消费电子的内存供应份额。”罗

国昭指出。

因此，在供需失衡下，合同价

与现货价被迅速推高。记者注意

到，就在2月初，TrendForce把2026

年年初DRAM合约涨幅较此前预

估的水平大幅上调。罗国昭认为，

这表明产业链反馈的价格弹性正

在被放大，OEM厂商在短期内无

法通过议价完全对冲涨价压力。

罗国昭还表示，由于全球存储

产业长期高度集中，当主流厂商优

先选择数据中心客户的长期高利率

订单时，短期内消费端供应就不会

被补上。目前，尽管三星、美光、SK

海力士等都在加大资本开支，但从

新产线投产到产能显现通常需要数

年时间，市场短缺与高价至少会持

续到扩产见效之前。因此，产能修

复大概率不会在几个月内完成，此

次涨价可能不只是短期波动。

此外，李军向记者表示，在正

常年份，存储芯片通常占手机整机

物料成本的 10%—15%。但在本

轮涨价周期中，随着 DRAM 与

NAND Flash 价格大幅上行，该比

例已显著提升至 20%—30%。在

部分高配低价机型中，存储成本占

比甚至可能超过30%。

考虑到增加销售吸引力，李军

指出，近年来很多主流智能手机也

纷纷增加了 AI 功能，从而提升体

验，因此向更高规格内存（如LP-

DDR5X/LPDDR6、UFS 4.x）迁

移，这进一步抬高了单台手机的成

本。在内存价格飙升的当下，这些

升级成为厂商成本不可回避的一

部分。

“因此，厂商要么吸收成本，要

么通过涨价将压力转嫁给市场，或

者降低出货量、压缩配置来平衡。”

李军表示。
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自年初上市以来，智谱在资本市场上一路狂飙，市值一度冲破3000亿港元大关。 当下大模型产业正经历从“技术浪漫”到“落地求生”的残酷转型。

智谱承认规则透明度不够、GLM-5灰度节奏太慢、老用户升级机制设计粗糙等问题。
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