
 

计算机行业周报：A+H云哪家

先第二曲线？ NV 新发布

HOPPER详解 
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本期投资提示： 

本周周报包括四个部分：1）英伟达 GTC2022：新款 Hopper 架构

H100/Arm 架构 GraceCPU/Orin 累计订单。2）A+H 云：谁的第二产品

曲线先出现？绘制产品曲线一张图，投资者可享受石基信息/恒生电子新产

品周期，可能迎接广联达的潜在突破临界点，但也要理解深信服/明源云/

金山办公/金蝶国际/用友网络当前”收入-成本”错配是必然的。3）从竞

争到合作，金山办公/钉钉本周发布有启发。4)更新公司：海康威视/商汤-W/

超图软件。 

首先，英伟达 GTC2022 重大发布：新款 Hopper 架构的 H100/Arm

架构 GraceCPU/Orin 累计订单 1 年新增约 30 亿美元。1）英伟达发布首

款基于 Hopper 架构 GPU——H100，新增很多优化技术，对跑深度推荐

系统、大型 AI 语言模型、基因组学、复杂数字孪生等任务的效率提升非常

明显。2）新发布基于 Arm 架构的 GraceCPU。3）英伟达 Orin 新增多家

客户：智能驾驶芯片的累计订单已达 110 亿美元，其中绝大多数来自 Orin，

全生命周期 6 年。2021 年 4 月累计订单为 80 亿美元，1 年时间新增 30

亿美元。 

其次，A+H 云中，谁的第二产品曲线先出现？1）伴随近期披露 2021

年报，我们从产品周期角度，研究下哪些云公司会率先出现第二曲线。2）

第一产品曲线往往是 B2B/B2B2C 的套装软件。其云化可以在收入增速未

必很高的情况下，增加复购，提高净利率。而第二曲线往往是 B2B/B2G/B2X
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的大型软件，又被称为”项目管理平台/科技底座/数字底座“。 

都属于空间较大、推广时间也会较长的第二产品。3）绘制产品曲线图

后，投资者可清楚的分辨不同云公司的产品线状态。可享受石基信息/恒生

电子的新产品周期，可能迎接广联达的新产品潜在突破临界点，但也要理

解深信服/明源云/金山办公/金蝶国际/用友网络当前的‘’收入-成本”错

配是必然的。尤其在计算机板块整体情绪不高昂时，机会更大！ 

再次：SaaS 产业链，可能出现格局变化：从竞争到合作。1）金山办

公 2021 年个人办公服务订阅收入同比增长 44.2%。推测 22Q2 过薪酬拐

点，对应利润拐点！2）钉钉发布会重要信息：做 PaaS 而非 SaaS/低代码

投入。3）将金山办公与钉钉做对比，不难发现二者的异同。差异主要存在

于在战略层面，钉钉专注于 PaaS 层，而金山办公聚焦 SaaS，二者实际是

互补关系，可以实现相互赋能，这可以进一步消除市场对于金山竞争环境

的担心。 

最后，推荐海康威视，更新重要公司：商汤-W/超图软件。1）海康威

视；2021 年 11 月开始政府招标月月向上，乐观信号频现！2）商汤科技：

收入增速 36%。基于 SenseCore 的大装置基础提升了算法研发效率，人

均商用模型生产数的显著提升。智慧商业：单客户价值提升 21%。3）超

图软件：三维/数字底盘/智慧园区等领域加速，全面适配信创！ 

优质组合：海康威视、恒生电子、金山办公、德赛西威、石基信息、

用友网络、科大讯飞； 
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近期成长：明源云（H）、金蝶国际（H）、深信服、启明星辰、浪潮信

息、中科曙光； 

主线弹性：数字政通、指南针、新点软件、久其软件、理工能科、金

证股份、南天信息。 

风险：1）2021 年行业收入趋于降速、薪酬趋于提高，2021 年内存

在业绩波动风险。当前计算机行业热点频出，波动增加。若后续更新政策

信息，可能对投资标的产生影响。 
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