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访谈嘉宾

黄杰雷TMT V 广东瑞天投资管理有限公司总经理助理 黄杰雷

访谈简介

马道长曾说“未来三十年数据将成为核心资源，过去工业时代我们把人变成了机

器，未来的数据时代我们将把机器变成人”，目前大数据云计算人工智能发展到

了哪一步？哪些公司有着无可比拟的优势？本期访谈我们请到了@黄杰雷TMT来

与大家交流探讨~

他认为能提供无限扩容的存储，高性能的运算，还有数据挖掘相关的智能交互，

就构成为我们今天的三个概念：云计算，大数据，人工智能AI。大数据和云计算

可以理解为技术上的概念，人工智能是应用层面的概念，人工智能的技术前提是

云计算和大数据。

云技术的标杆有：网宿、世纪互联、阿里云、盛大云、腾讯云、百度云、金蝶软

件。国内A股的若干标的未来的前景在CDN（分布式缓存加速）业务上。

那么众多大数据云计算人工智能公司里哪些可能真正做出市场有业绩？在BAT多

重围攻下这些公司靠什么发展？速来提问~

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：网宿科技(SZ300017),科大讯飞(SZ002230),银信
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科技(SZ300231)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 王者归来1234：
关于$网宿科技(SZ300017)$ $科大讯飞(SZ002230)$ $银信科

技(SZ300231)$，对@黄杰雷TMT 说 :  黄总怎么看网宿科技的云计算布局？

社区云项目前景如何，利润率怎么样？

[答] 黄杰雷TMT：
社区云一种部署策略，当前国内主要的 IDC是全国主干城市建设机房，比如一个省建

设一个到两个大体量的网络托管中心，服务这个片区的业务需要，包括本地 IDC托管

和CDN加速，比如广东地区，服务商可能在佛山和韶关建设机房，服务整个地区，一

方面网络没有那么拥塞，一方面成本较低。社区云是细化到每个主要城市，建设小体

量的机房，也可能是几组机柜集群。其目的是配合客户业务让网络流量分发更快，其

次是云技术能让小机柜集群联网发挥大中心相同的技术效果，成本相当。网宿在这个

技术的基础上开发一系列的商业增值项目，比如 IDC传统是客户存放文件提供下载，

存储空间和带宽和核心指标，现在可以利用服务的CPU实现配合客户系统来并发计

算，国家的超算计算机也是多机并发做运算，服务企业，网宿在这个模式中寻求一种

商业机会，因为该技术和过去的技术是一种重合，所以客户是相同的，所以没有新增

利润率或者市场。

IDC侧重的 IAAS和PAAS业务经营上有两个战略可选。

1，通过本身的规模和资金优势快速兴建数据中心和产业并购，通过规模实现成本下降

和利润提升，同时净化区域市场和行业市场。

2，通过配合客户的业务开发需要，提供公用组件，通过SAAS化的模式更深度的服务

客户，提升其技术附加值，比如阿里云已经可以向普通客户提供大数据的相关服务

了，阿里云智能推荐引擎能快速让客户开发者实现诸如就近匹配或基于数据而推荐的

能力。

这是一个总体增长稳定的存量市场，公司要高速发展，核心变量是“规模”，内部筹

建和外部并购都是积极催化剂。

网宿当前面对一个产业窘境，早年其通过高差异和高利润的CDN(分布缓存负载)业务

实现了利润和营收增长，CDN主要的客户类型是视频和游戏公司，也包括大体量的各

类门户网站。CDN业务当时属于增值类的业务，不是客户必选，其从一众 IDC业者中

脱颖而出上市，而当时大多数对手在集中精力在低利润的托管业务上，当前大体量的

对手逐步向CDN上侵蚀市场，而网宿也因为CDN业务增长上限而转向传统业务，形成
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一种殊途同归的结果，这显然对于网宿是坏事。

网宿面临一个战略选择，就是配合中国的财富500强企业走向各地，如同上世纪70年

代，美国各类律所咨询公司，跟随他们的财富500强客户去往世界各地，同时把自身

业务开展为全球性的公司。网宿有这样的机遇。

[问] foriacus：
关于$网宿科技(SZ300017)$ $科大讯飞(SZ002230)$ $银信科

技(SZ300231)$，对@黄杰雷TMT 说 :  网宿科技面对阿里云的竞争，还有还

手之力么？

[答] 黄杰雷TMT：
IAAS和PAAS的国内市场主体

一个是专业云公司，一个是产业云公司，按云业务占总营收比重来划分。

专业云公司：阿里云，亚马逊AWS，微软云，网宿，光环新网

产业云公司：乐视云，京东云，美团云，百度云，腾讯云，新浪云SAE，谷歌GAE等

众多互联网大体量公司都开展云业务，乐视云主打视频，新浪云主打APP等等。

IAAS和PAAS是传统 IDC机房托管业务的技术进化，通过分布式，将孤立的机房资源

串联起来，形成最高5500服务器联网数的大网，同时将传统客户的“自建自用”进化

到“按需租用”。降低客户成本和门槛，同时优化资源的利用率。这个业务发展

从1998年开始算起到今年接近19年，是一个高度成熟的存量市场。

部分生态类公司不以收取 IDC收入为主要目的，其目的是通过 IDC业务作为获得和捆

绑B端用户的手段。美团云，京东云和乐视云各自服务其主营产业周边，希望形成面向

开发者的配套生态链。阿里云和腾讯云就主要面对中小企业和高新企业，在这些市

场，它们是破坏性竞争，价格较于网宿和光环新网则低10%以上。

我认为 IDC长期（5年-10年）是一个大者恒大的必然，阿里云将收获绝大部分的市

场。它如同早年AWS的市场遭遇，AWS早年推出市场被认为是一个痴心妄想的笑话，

而且多年亏损，可是过了用户临界点，其盈利能力是海量，让传统对手无路可走。今

天没有人对阿里云报有敬畏之心，以为它是一个公益单位。

阿里云的能力通过最近5年的双11和最近两年铁路订票系统就能体现出，其并发能力

逐步改善，这是世界级的问题和能力。

网宿的云，不涉及SAAS，只强于 IDC业务，它的空间在于市场通过资本和成本清扫幸
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存者。然后在长周期中被阿里云清扫或转型。

[问] 黎双：
关于$网宿科技(SZ300017)$$科大讯飞(SZ002230)$$银信科技(SZ300231)$，对@

黄杰雷TMT 说： 科大讯飞的主营出彩业务是哪一方面，现在中国很多做语音

识别技术的人工智能公司，在中国的市场上还有没有其他更多的更有价值的可发掘的

公司和人工智能技术方向

[答] 黄杰雷TMT：
科大讯飞其核心业务是各级政府财政5%教育信息化拨款的项目竞标。营收增长动能来

自教育信息化产业，并在这个领域做了充分的投资和产品布局。AI品牌“讯飞超脑 "和

语音交互系统AIUI是市场宣传中意外的收获，于是将计就计的上演好戏。人工智能是

市场噱头策略，与主业增长无关。

与汉王科技图形识别的OCR技术产业化路径不同，科大讯飞利用时下语音技术受人瞩

目的特点，成功强化了技术先进性标签，进入各级教育和政府信息化领域，并多年

以25%的增幅平均成长，2016前三季营收21亿，八成属于该部分。科大讯飞以各类研

发专利为市场切入点，并强化与各传统软件集成商的区别，但科大讯飞并不依靠语音

技术营收，高效的挤占传统国产软件的业务市场。汉王则是一个反例，其不断真刀实

枪的推动OCR图形识别技术产业化，开发各类扫描仪，电子书等，企图依靠技术实现

营收增长，结果远不如公众预期以致成为弃儿。

科大讯飞在教育信息化业务中优先发力英语电教相关产品，因此在语音识别上涉入较

早，后逐步拓展到语音输入法，了解该输入法内情的人知道这是一个始料未及的故

事，如同奇虎公司的360安全工具的诞生，一到两个人的内部创意突然火了，公司开

始投入资源并积极宣传，并随着移动互联网的进展，通过OEM植入的形式同众多手机

厂商合作，开始语音指令操控的相关技术研究。当用户终端数和数据反馈规模逐步大

之后，结合科技潮流的趋势，人工智能和语音交互系统便成为了科大讯飞最傲视群雄

独领风骚的江湖名号，自此承载着众多投资人和吃瓜群众对人工智能&物联网的众多美

好期待。我调研之后发现其语音和人工智能系统贡献的营收占其总比不到8%，它表里

各独立。

人工智能是基于云计算和大数据技术，大数据又基于广泛的数据采集能力，比如BAT

用户各自都有8亿上下，我们手机用安卓和 IOS，电脑用WINDOWS，物联网时代，万

物互联，所有的智能设备都会用操作系统，目前有阿里云OS，京东微联，还有腾讯互

联。未来的产品开发者只能选择阵营。它们将是设备看门人的角色，如同微信把所有
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媒体和APP管控了一样。另外还有人工智能也会分行业，比如智能选股，智能交通，

交互音箱，虚拟对话助理（FACEBOOK有产品）。很多公司在一级市场，成熟了就革

了传统行业的命，像滴滴那样。

[问] 俺来围观拆姐的：
老师能不能谈谈浪潮、中科曙光、联想、 IBM等等硬件运营商在这个市场上的情况？

哪家更强？更有机会？对@黄杰雷TMT 说 :

[答] 黄杰雷TMT：
浪潮无疑是服务器市场的中国代表，代表了国家的产学研最高水平。替换了原有 IBM

在中国的大多银行金融市场。 IBM的服务器业务被联想并购。曙光和联想是同一级

别。

[问] 深圳牛股：
关于$网宿科技(SZ300017)$$科大讯飞(SZ002230)$$银信科技(SZ300231)$，对@

黄杰雷TMT 说：网宿科技在这方面，有原创专利吗？

[答] 黄杰雷TMT：
作为大体量科技公司，原创专利是一定会有的，具体的我没有了解，我认为不同于手

机和 IC，专利不会成为市场竞争的限制条件。

[问] ggbbbb3：
关于$网宿科技(SZ300017)$ $科大讯飞(SZ002230)$ $银信科

技(SZ300231)$，对@黄杰雷TMT 说 :  数据中心，机房这类公司有前途么

[答] 黄杰雷TMT：
云计算中的 IAAS和PAAS是传统 IDC机房托管业务的技术进化，通过分布式，将孤立

的机房资源串联起来，形成最高5500服务器联网数的大网，同时将传统客户的“自建

自用”进化到“按需租用”。降低客户成本和门槛，同时优化资源的利用率。这个业

务发展从1998年开始算起到今年接近19年，是一个高度成熟的存量市场。

行业领先的公司通过并购实现存量挤占，消灭地区性的小 IDC服务商，实现存量中的

增长。过去民营公司都可以去各级电信机房租赁机房和机柜，开展 IDC业务，后来法

律法规的完善，部分行业巨头逐步提高行业门槛，整个运维的利润率降低，小型公司
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就被挤出市场，客户也流进行业领先者。网宿和光环都是这个受益者。

[问] 勇往直前俞：
关于$网宿科技(SZ300017)$ $科大讯飞(SZ002230)$ $银信科

技(SZ300231)$，对@黄杰雷TMT 说 :  网宿科技算高成长股么，他的合理估

值应该是多少？未来几年CDN还能持续增长么？谢谢！

[答] 黄杰雷TMT：
CDN主要的客户类型是视频和游戏公司，也包括大体量的各类科技公司，需要毫秒级

的本地数据传输。

网宿面对一个产业窘境，早年其通过高差异和高利润的CDN(分布缓存负载)业务实现

了利润和营收增长，CDN业务当时属于增值类的业务，是非必要业务，其从一众 IDC

业者中脱颖而出上市，而当时大多数对手在集中精力在低利润的托管业务上，当前大

体量的对手（阿里云，腾讯云）逐步向CDN上侵蚀市场，而网宿也因为CDN业务增长

上限而转向传统业务，形成一种殊途同归的结果，这显然对于网宿是坏事。

网宿面临一个战略选择，就是配合中国的财富500强企业走向各地，如同上世纪70年

代，美国各类律所咨询公司，跟随他们的财富500强客户去往世界各地，同时把自身

业务开展为全球性的公司。网宿有这样的机遇。

[问] 木木公：
关于$网宿科技(SZ300017)$ $科大讯飞(SZ002230)$ $银信科

技(SZ300231)$，对@黄杰雷TMT 说 :  网宿合作的公司美利云怎么看？

[答] 黄杰雷TMT：
1）美利云机宁夏房要2018年才建设完毕，才能看到效果。 2）其母体是非常传统

的体制内公司，新业务拓展的财务和企业文化都是挑战。

[问] lvgameking：
关于$网宿科技(SZ300017)$ $科大讯飞(SZ002230)$ $银信科

技(SZ300231)$，对@黄杰雷TMT 说 :  光环新网未来三到五年发展如何，请

教黄总？

[答] 黄杰雷TMT：
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这是一个总体需求稳定的存量市场，个别公司要高速发展，核心变量是“规模”，内

部筹建和外部并购都是积极催化剂。

1，光环新网持续投资北京周边机房，通过规模化运作不断侵蚀中小 IDC运营商市场，

获得自身成长空间，但 IDC是存量市场，且主要是B端用户。总体 IDC市场不会有大的

增长波动可能性。

2，其作为亚马逊北京合作伙伴的理解为：根据协议约定在亚马逊的授权和技术支持

下，公司将基于北京及周边地区的基础设施在中国境内运营云服务基础设施和云服务

平台，向中国客户提供、销售基于AWS技术的云服务，并向客户承担相应责任。公司

按照双方的约定向亚马逊付费。（主要服务设备在大北京地区，客户不限地

域）。AWS主要客户是面向有国际业务的B端用户，包括小米，华为等。该部分市场

在全部中国 IDC市场中占比不超过2%。与AWS的合作是很好的资本题材，对中国 IDC

市场竞争和其自身营收影响“极其有限”。阿里云在中国 IAAS服务中占据过半市场，

地位无可撼动。

就价值成长性而言，光环新网和“云计算及其市场”关联有限，其仍然是传统的信息

服务商。

[问] 等待闪电：
关于$网宿科技(SZ300017)$$科大讯飞(SZ002230)$$银信科技(SZ300231)$，对@

黄杰雷TMT 说：如何评价这家公司002230？从投资的角度看，能长期持有并获

得年均15%回报？

[答] 黄杰雷TMT：
1）就营业增长而言，科大讯飞在教育信息化上是非常有优势的，而且多年维持25%的

营业增长。品牌和媒体曝光能更好的帮助其在行业市场获得优势，其客户主要类是各

级政府主管单位和学校。

2）就AI和语音的投资预期而言，我调研后，认为两年内都看不到有营收的产品和项目

可以支撑业绩，更不用说该业务能成为其主要三大营收之一，缺少营收基础。除非展

开相关并购。

3）人工智能在两会后，将成为年度的主题，市场有很高的预期，可能会形成其和业务

成长不相干的信心。

[问] 曼珠沙华2016：
关于$光环新网(SZ300383)$ ，对@黄杰雷TMT 说：请教光环运营AWS后，是
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否会和阿里云构成正面竞争？光环能否获得AWS的技术后甩开单干？或者它还是吃AW

S的运营那块肉？

[答] 黄杰雷TMT：
1）我同微软法律及云业务副总裁做了充分沟通，中国将网络视为国土安全和舆论阵

地，AWS仅能开展国内企业全球化过程当中的一体化业务，配合小米华为之类的企业

服务海外用户，也包括微软等。

2）就历史而言，国际互联网公司在国内鲜有成功者，各个领域，当前AWS虽然由光

环新网运营，但其收款项目还有信用卡一项，由此可见它的本地化还比较远。

[问] 天纵奇才看说明书：
关于$网宿科技(SZ300017)$ $科大讯飞(SZ002230)$ $银信科

技(SZ300231)$，对@黄杰雷TMT 说 :  黄总，资本市场投资既要看眼前，又

要看未来。就目前人工智能的发展和未来的前景，他是革命性的力量，我们是不是该

应一种眼光看科大讯飞，并估值能？

[答] 黄杰雷TMT：
您说的很对，所以我做了多次调研

1）该公司是软件公司，2016年8月中国软件百强排名中科大讯飞列54位。软件带硬件

采购招标来服务信息化项目，在教育领域收获颇丰，所以有没有足够动力去转为互联

网公司。我们认为项目型的软件公司属于传统公司。

2）其海量的用户，讯飞是否敢于自我革命，转为类似360一样的产品矩阵公司，做互

联网生态进而变现？如果不面向C端消费者，用户规模和产品声望就难以变现，而市

场拱手让人，所以我认为最佳策略是学习思科，通过资本并购行业创新公司，保持其

体制独立性，维持原有业务，同时维持市场预期。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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