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DeepSeek 对英伟达长期股价的潜在影响

1月 27 日，DeepSeek 在中国区和美国区的苹果 App Store 免费榜上同时登顶，成为下载量第

一的应用程序。与此同时，美国科技股市场却遭遇了大幅下跌，费城半导体指数（SOX）下跌了

9.2%，创下自 2020 年 3 月以来的最大单日跌幅。其中，英伟达股价下跌了近 17%，市值蒸发了近

6000 亿美元，成为美股历史上最大规模的单日市值缩水之一。甚至 WTI 原油价格也在盘中一度下

跌了 3%。一些交易员认为，如果大模型的训练和推理不再需要大量算力，数据中心的电力需求也

会随之减少，进而减少对石油发电的依赖。

这场科技股的大幅波动，主要归因于 DeepSeek 在训练和推理成本上的显著优势。

推理成本（API 报价）：每百万 Token 的输入成本仅为 1元。
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训练成本：根据 DeepSeek 发布的技术报告，他们共使用了约 2000 张 H800 GPU 进行训练，整

个 V3 模型的训练成本不超过 600 万美元。

1、在预训练阶段，每万亿 Token 的训练使用了 2048 个 H800 GPU 集群，仅需 180K 个 GPU 小

时，大约 3.7 天即可完成。

2、整个预训练过程总计耗时 2664K GPU 小时（不到两个月），加上上下文扩展和后训练，总耗

时约为 2788K GPU 小时。

3、按照 H800 每小时 2美元的租赁价格，总训练成本不超过 600 万美元。

来源：DeepSeek-V3 Technical Report

在推理成本方面，OpenAI 的 o1 模型每百万输入和输出 Token 分别收费 15 美元和 60 美元，而

DeepSeek 的 R1 模型在相同输入和输出下的价格仅为 OpenAI 的 3%。
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DeepSeek 是如何实现低成本训练的？

DeepSeek 团队通过创新的训练策略显著降低了成本，尤其是在监督微调（SFT）环节进行了优化。

他们最初尝试完全跳过 SFT 步骤，仅通过强化学习（RL）进行训练，推出了名为 DeepSeek-R1-Zero

的模型版本。尽管这种方法在初期需要更多的计算资源（因为模型需要更多的探索），但研究人员发

现，通过引入少量冷启动数据，可以显著提升训练的稳定性并增强模型的推理能力。

在 R1 系列模型之前，业界普遍采用 RLHF（基于人类反馈的强化学习）方法，依赖大量由人类撰

写的高质量问答数据，以帮助模型在奖励信号不明确的情况下做出复杂决策。而 R1 系列模型则摒弃

了 RLHF 中的人类反馈（HF）部分，仅保留了纯粹的强化学习（RL）机制。DeepSeek 团队表示，经过

数千次“纯强化学习”训练步骤后，DeepSeek-R1-Zero 在推理基准测试中的表现已经与 OpenAI 的

o1-0912 模型相当。

然而，纯强化学习训练存在一个显著问题：模型过度关注答案的正确性，而忽视了语言流畅性等

基础能力，导致生成的文本出现了中英混杂的现象。为了解决这一问题，DeepSeek 团队使用数千条

链式思考（CoT）数据对 V3-Base 模型进行微调。这些数据包含了规范的语言表达和多步推理示例，

帮助模型初步掌握了逻辑连贯的生成能力。随后，团队启动了强化学习流程，生成了约 60 万个与推

理相关的样本和 20 万个与推理无关的样本。最终，这 80 万个样本数据被用于微调 V3-Base 模型，从

而得到了 R1 模型。

通过这种创新的训练方案，DeepSeek 不仅大幅降低了训练成本，还成功提升了模型的推理能力

和语言生成质量。

DeepSeek 的成果将如何影响 AI产业的未来？

DeepSeek 的突破性成果将对 AI 产业的未来产生深远影响。尽管英伟达的股价因此受到了一定冲



4

击，但从长远来看，DeepSeek 的最大影响可能并非直接作用于英伟达，而是对那些依赖自研大模型

并通过模型调用构建商业模式的公司，如 OpenAI、Anthropic、月之暗面、字节跳动等，产生更为显

著的影响。

据 Meta 员工在匿名平台透露，DeepSeek 仅以 1%的成本投入便实现了超越 Llama 3 的性能表现，

这一成就已引发公司内部 AI 团队的担忧，尤其是考虑到他们正在研发的下一代模型 Llama 4 的预期

投入将比 Llama 3 高出数倍。技术媒体 The Information 随后报道称，Meta 已成立四个专门的研究

小组，深入分析 DeepSeek 的技术原理，并计划将其应用于 Llama 模型的优化中。在 DeepSeek V3 发

布之前，Llama 曾是全球最强大的开源模型，而 V3 的推出无疑对其地位构成了挑战。

然而，对于美国的大型科技企业而言，保持技术领先地位仍是首要目标，而非单纯的成本优化。

这些公司不仅致力于在行业内保持领先，还希望在全球范围内维持技术优势，尤其是在面对中国等国

家的竞争时。尽管这些巨头可能会借鉴 DeepSeek 的方法来优化部分成本，但这并不会成为他们的核

心战略方向。

现阶段，各大公司全力投入研发的大语言模型（LLM），依旧处于蓬勃发展的上升阶段，这需要持

续投入大量算力支持。即使未来 LLM 的算力需求趋于饱和，其他形式的机器学习（ML）模型仍可能对

算力有巨大需求。算力如同能源，几乎无处不在。DeepSeek 若想进一步提升性能，也需要更多 GPU

资源来支持其训练，以满足日益增长的计算需求。

一直以来，中文大模型的发展相较于其他语言的大模型，明显处于滞后状态，主要原因之一是高

端芯片的短缺。DeepSeek 创始人梁文峰在接受《暗涌》采访时也强调了这一问题，直言 Deepseek

“面临的问题从来不是钱，而是高端芯片被禁运”。在未来相当长的一段时间内，英伟达的高端芯片

仍将是 AI 科技企业的核心需求。

英伟达在一份声明中指出，DeepSeek 的成果实际上证明了市场对英伟达芯片的需求将会增加，

而非减少。这一观点有其合理性，因为随着模型训练和推理成本的降低，人工智能的商业化进程将加

速，从而推动对算力的需求增长。

依据经济学中著名的杰文斯悖论，技术的进步虽说能够有效提高资源的使用效率，使得单个应用

在运行过程中所需的资源量显著减少。然而，令人意想不到的是，随着资源使用成本的持续下降，市

场对于资源的总体需求不但没有如预期般减少，反而会逆势上扬，导致总的资源消耗量不降反升。

DeepSeek 的成功显著降低了 LLM 的开发门槛，这将促使更多中小型企业甚至个人开始训练私有

模型。如果这一趋势能够引发中小型企业、家庭和个人用户对推理需求的“第二波”增长，那么这些

增量需求将远超 AI 巨头减少的 GPU 采购量。回首往昔，类似的场景也曾上演，当年个人电脑价格从

令人咋舌的 2 万美元一路暴跌至亲民的 2 千美元后，微软公司便紧紧抓住这一历史机遇，迎来了发

展的黄金时期。。而且，值得注意的是，相较于模型训练环节，在商业化之后的推理环节，对于算力

的消耗将会更为惊人。更何况，即便研发出了更高效的计算方法，也并不意味着算力需求就会随之减
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少，二者并非简单的线性关系。

总体而言，DeepSeek 开创的低成本模式，虽说在短期内确实对英伟达的股价造成了一定冲击，

让市场泛起一阵涟漪。但如若我们站在更为宏观的长远视角审视，随着 AI 技术的日益普及，以及商

业化进程的加速前行，英伟达的芯片需求极有可能会迎来进一步显著增长，届时，AI 产业又将迈向

一个全新的发展阶段。
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