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证券时报记者 阮润生

从“百模大战”到AI Agent（人工

智能助理），通用人工智能在持续深

化探索场景落地和商业模式，资本也

在加速掘金算力生态链。云岫资本

作为中国领先的科技产业投资服务

机构，深度覆盖半导体、新能源、新材

料、智能制造、企业服务与产业科技、

生命科学和医疗科技等新兴科技产

业领域。自 2015年创立以来，云岫

已帮助客户成功完成近 400 笔、超

1000 亿元人民币私募融资、并购交

易，管理十数只硬科技专项基金及一

只硬科技产业人民币基金。近期，证

券时报记者专访云岫资本合伙人兼

首席技术官赵占祥，探讨AI半导体

发展趋势，解析人工智能底层技术的

投资价值。

“未来AI领域的竞争焦点将集

中于算力，而算力是一整套生态体

系，因此投资机会巨大。”赵占祥表

示，在全球范围内，中国可能是继美

国之后第二个能够从芯片、硬件、软

件到整体生态全面构建 ICT信息基

础设施的国家，资本也在密切关注能

够形成中国完整产业链的关键技术，

并重视第三代半导体、先进封装以及

半导体并购和整合的投资机会。

五个层次智能化

证券时报记者：请您评价一下人

工智能的发展趋势，以及在数据、算

力与算法等方面中美的发展差异？

赵占祥：人工智能作为研究领域

很早就出现，但过去AI的产业应用

拓展并不广泛，搜索引擎曾是最大的

AI应用场景，除此之外的实际应用

并不多。

实质上，近十几年来AI的快速

发展主要得益于GPU带来的算力提

升，进而带动更大规模模型算法的实

现。加拿大教授 Geoffrey Hinton 早

在 2006 年 就 提 出 卷 积 神 经 网 络

（CNN）算法，直至 2012 年 ImageNet
大规模视觉识别挑战赛中，在英伟达

GPU加持下，CNN算法实现了极高识

别准确率震惊四座。自此之后，人工

智能领域才真正火了起来，谷歌、百

度等众多大公司纷纷投入巨资进行

研发。后续谷歌在 2017 年提出了

Transformer模型，对算力需求更高。

CNN 问世后，中国迅速涌现出

“AI四小龙”，这些企业专注于视觉

识别，采用的算法相对简洁；而较长

序列的 Transformer则属于语义单模

型，处理大数据量、多参数、任务繁重

的计算任务，常用于自然语言处理，

需要从第一个词到最后一个词保持

关联性，因此对算力要求更高。

随着 GPU 算力不断攀升，2018
年 Open AI 开始采用 Transformer 模

型，并推出了GPT系列。在微软的投

资支持下，利用云服务提供的大量

GPU资源，Open AI在2022年年底推

出的GPT 3.5版本展现出了极佳效

果，聊天体验几乎与真人无异，从而

再次掀起了新一波AI发展的高潮。

中美在算法层面，两国之间的差

距并不是特别显著。算力层面，美国

由于拥有英伟达等领先企业的GPU
技术，存在优势。在数据方面，各有

优势：美国在企业级 To B数据方面

具有优势，其企业数字化程度普遍较

高，且To B软件公司较为发达；而中

国在面向消费者（To C）的商业应用

上表现更强。

证券时报记者：您如何看待大模

型领域的“百模大战”？您认为大模

型在落地应用中的关键环节是什

么？对于AI Agent发展趋势怎么看？

赵占祥：全球确实有很多公司都

在推出大模型，中美两国在这方面无

疑具有绝对优势。观察全球的大模

型市场，美国公司的推出数量最多，

紧随其后的是中国公司。大模型发

展初期主要是技术驱动的产物，但要

使其在商业上取得成功，核心要找准

并解决用户的痛点，跑通盈利模式。

AI Agent 也被认为是 Open AI 接下

来的重要发力点，该公司的联合创始

人曾在公开活动中表示，相较于模型

训练方法，Open AI内部目前更关注

AI Agent领域的变化。

AI Agent实际上可以理解为人

类的人工智能助理，包括语料库、互

联网信息获取、感知能力、行动能力

和社会属性五个AI智能化层次。现

在大模型已经掌握了整个人类互联

网的知识，解决了互联网层面的问

题，AI Agent则致力于解决感知和行

动问题，通过多模态方式（如图片、视

频、文字等）自动感知周围环境，再利

用AI算法处理这些数据，最终转化

为实际行动，比如 To B场景中的机

器人可以自动扫描发票并将金额填

入报销系统，家用机器人发现花盆缺

水时能自动浇水等。

至于社会属性方面，未来的 AI
将具备类似人的社交属性，例如参与

社交互动。但这也涉及伦理问题，因

为一旦AI进入人类社会，就可能产

生冲突。站在全人类的角度，我们必

须高度重视AI安全与伦理问题，因

为当AI的能力突破某一极限，如果

它真的拥有某种形式的生命或成为

高级生物超越人类时，我们需要知道

如何去控制它，限制其活动范围，避

免对人类构成威胁。

算力生态体系

证券时报记者：中国围绕人工智

能提出了《算力基础设施高质量发展

行动计划》，也就《国家人工智能产业

综合标准化体系建设指南》公开征求

意见，请问您如何看待AI相关投资

机遇？

赵占祥：未来AI领域的竞争焦

点将集中于算力，而算力是一整套

生态体系，因此投资机会巨大。在

全球范围内，中国可能是继美国之

后第二个能够从芯片、硬件、软件到

整体生态全面构建 ICT信息基础设

施的国家。

对于算力的投资，我们需要关注

整个 ICT产业链，包括服务器及内部

的CPU、GPU、DPU以及存储单元，实

现服务器连接的交换机、光纤通信以

及光模块和光芯片等。

除了硬件，我们关注操作系统及

To B应用的各种软件，包括数据库、

中间件等，最终延伸至用户层面的云

计算服务和各类办公软件，形成一个

完整的生态系统。当前，我国已在手

机操作系统领域取得突破，如鸿蒙系

统，国产办公软件也逐渐崭露头角，

它们实际上也可视为一种AI Agent。
证券时报记者：您认为AMD等

芯片同行以及云计算厂商自主研发

芯片是否会对英伟达在GPU算力芯

片市场的地位构成挑战？中国在AI
芯片创新成功概率大么？

赵占祥：尽管有许多企业尝试挑

战英伟达的地位，但现阶段英伟达仍

处于主导位置，即使亚马逊、Google
等企业在自研AI芯片，其核心部分

仍在大量使用英伟达的GPU。

英伟达之所以能保持优势，主要

得益于两点：首先，CUDA（统一计算

架构）软件生态非常成熟且广泛应

用，配套软件接口广泛，即便其他公

司的AI芯片性能与其相当，但由于

缺乏成熟的软件生态支持，在实际应

用中可能难以发挥效用，并且CUDA
拥有专利壁垒，其他公司希望的兼容

很难做到；其次，英伟达的GPU算力

不断提升，近乎形成垄断，并凭借强

大的资金回收能力投入更多研发资

金，形成了一道难以逾越的壁垒。

从全球视角来看，在美国之外，

目前只有中国的AI芯片公司创业有

可能成功。由于政策限制导致中国

企业无法购买美国高端GPU，这反而

促使我们建设自主的生态系统。虽

然起步阶段面临困难，很多中国企业

仍在使用 CUDA 生态，但随着国内

GPU生态逐步完善，一旦适配问题得

到解决，产品开始迭代升级，中国AI
芯片公司有望在美国之外建立另一

种生态。

证券时报记者：您如何评价当前

中国AI算力公司以及中国整体AI算
力的发展状况？

赵占祥：国内AI芯片公司在人

才储备方面已经颇具实力，但要建立

像CUDA那样的完整生态，还需要时

间与大量的工程师努力进行适配，还

需要客户使用，产品迭代升级，逐步

构建生态。毕竟 CUDA生态也是花

了十年的时间才建起来的。

当前一方面需要解决软件易用

性的问题，另一方面提升芯片本身的

性能。这两方面都做好后，中国GPU
有望达到国际先进水平，但这都需要

时间，因为构建计算集群不仅要有高

性能芯片，还涉及存储和互联等多个

环节。

从AI芯片分类来看，目前中国

在训练芯片方面与国际领先水平还

有差距，但发展迅速，预计到2024年

年底，许多场景将开始使用国产训练

芯片；推理芯片方面，划分为云端推

理和边缘端推理（如智能手机上的

AI功能），尤其是在低功耗环境下实

现高效能边缘侧 AI，对模型轻量化

的需求提升。鉴于中国在消费电子

领域的优势，使得我们在AI推理细

分领域具有竞争优势。

相较于美国在先进制程工艺方

面的优势，中国在AI专利上更侧重

于架构创新。目前，我国正积极投资

创新技术，利用新型架构如存算一体

来提高整体算力，并通过光电互联等

新技术手段增强算力表现。

并购整合机遇

证券时报记者：结合人工智能的

发展趋势，云岫资本未来在半导体领

域将重点关注哪些投资机遇呢？

赵占祥：首先，我们会关注中国

独立构建一套完整的 ICT信息基础

设施体系所带来的机会，这个体系内

包含大量的半导体芯片需求及像先

进封装、Chiplet这样的创新技术。

其次，我们将寻找能够形成中国

完整产业链的关键技术，参考新能源

汽车的发展，核心零部件国产化是中

国一大产业优势。在诸如第三代半

导体、先进封装等领域，凭借庞大的

市场需求和全产业链优势，中国有机

会在多个细分市场建立起竞争优势。

最后，云岫资本还会重视并购和

整合的投资机会。近年来，随着科创

板推出，许多半导体制造类企业和设

计公司成功上市，并获得二级市场融

资渠道。这些公司上市后募集的资

金主要用于收购整合。考虑海外收

购的政策障碍，我们预计未来国内半

导体公司间的合并整合将会增多，毕

竟中国有数万家芯片设计公司，只有

极少数有机会上市，对于大多数非上

市企业来说，选择并购整合可能会是

最优出路。

专访云岫资本合伙人兼首席技术官赵占祥：

从大模型迈向AI Agent 资本深度掘金算力生态链

证券时报记者 曹晨

继 2 月 2 日早间抛出回购计划

后，CRO龙头药明康德(603259)2月5
日就“闪电”完成了10亿元回购。

2月 5日晚间，药明康德公告，2
月5日，公司通过集中竞价交易方式

首次实施回购公司股份，回购股份数

为 2027.54万股，占公司截至公告日

总股本的0.69%，回购均价49.321元/
股，使用资金总额10亿元（不含交易

费用）。

药明康德称，本次总计回购A股

2027.54万股，将暂存于公司股份回

购专用账户中，并将按照相关规定及

本次回购股份方案予以注销，后续将

依法履行相关注销、减资程序和信息

披露义务。

从二级市场看，5日，药明康德

开盘后跌停，之后快速拉升，临近中

午实现翻红，最终收盘报每股 48.23
元，跌幅为3.96%，成交量明显放量，

全日成交76.22亿元。

实际上，近期药明康德股价连续

下挫是其抛出大额回购计划并快速

完成的重要背景。

1 月 26 日，一则市场传闻引发

药明康德以及相关医药板块大幅

跳水。当晚，药明康德发布澄清公

告称，在一项 2024年 1月 25日提交

给美国众议院的《生物安全法案》

草 案 版 本（简 称“ 生 物 安 全 法 草

案”）中药明康德被提及，近期亦有

一项类似的法案草稿在美国参议

院被提出。

药明康德表示，该生物安全法

草案尚未生效颁布，其后的立法程

序要求美国众议院和美国参议院

分别在相关委员会审查后，对各自

的法案版本进行投票以形成最终

版本。因此，生物安全法草案的内

容（包括提及药明康德之部分）仍

有待进一步审议并可能变更。公

司正与咨询顾问一起密切关注这

项草案立法程序的进展。公司坚

信，药明康德的业务发展不会对任

何国家的安全构成风险。

不过，1月 29日，药明康德股价

再次跌停。

2月 4日晚间，药明康德发布关

于澄清事项的进一步公告，作为一家

在亚洲、欧洲和北美均设有运营基地

的全球公司，药明康德提供多种一体

化研发和生产服务以赋能全球医药

和医疗行业。公司没有人类基因组

学业务，公司现有各类业务也不会收

集人类基因组数据。而且公司与任

何政府或其军事组织均无任何关联

关系。

除了澄清公告外，5日早间，药

明康德还发布管理团队致客户的公

开信称，不对任何国家的国家安全构

成风险。

公开信显示，公司始终秉持“做

对的事，把事做好”的核心价值观，哪

怕近期遭受一些并无根据且具误导

的无端指控，核心价值观不会有任何

动摇。“我们相信，在充分了解事实后

美国国会议员们会了解药明康德不

对任何国家的国家安全构成风险。

事实上，药明康德一直在为医药健康

行业做出重要的贡献。”

不少券商认为，市场或存在过度

悲观的情绪，外部环境波动，对医药

生物海外业务实质影响有限。中信

建投研报表示，该草案尚未生效颁

布，其后的立法程序要求美国众议院

和美国参议院分别在相关委员会审

查后，对各自的法案版本进行投票以

形成最终版本。因此，相关内容仍有

待进一步审议并可能变更。预计对

行业影响有限。

海通国际研究报告认为，根据历

史数据，美国法案通过率通常较低。

美国立法流程长，历史数据表明法案

通过概率较低。本次提交草案的众

议院中国问题特别委员会，作为非常

设机构，仅在第118届国会的任期内

存在（存续期两年），且无直接立法

权。而根据美国立法程序，《生物安

全法案》目前仅处于草案阶段，后续

还需通过众议院表决、参议院表决、

总统签署的程序才能成为法律。

药明康德“闪电”完成10亿元回购计划
证券时报记者 刘茜

2024年 2月 1日以来，入冬以来持续

时间最长、影响范围最广的雨雪冰冻天气

侵袭湖北多地。

中央气象台预报称，中东部大范围雨

雪冰冻天气过程仍处于鼎盛时段。湖北、湖

南部分地区将出现24小时左右的雨雪停歇

期，但5日夜间起还将有一轮雨雪过程，降雪

会再度加强，湖北南部、湖南北部等地部分

地区有大雪或暴雪。证券时报记者从湖北

多家上市公司了解到，涉及交通、电力保供

等相关工作的上市公司启动了应急措施。

受冻雨天气影响，湖北武汉等地铁路

运输出现大面积停滞，部分高速路段同样

受到波及。多名网友在微博上求助，被困

高速公路达十几个小时以上。

记者从湖北省交通运输厅了解到，2
月1日至4日，累计投入融雪剂（含工业盐）

13275.1吨，交安设施 29387个；调配融雪

剂撒布机 1651台次、装载机 1091台次，巡

查车辆 4399台次，应急人员 24760人次。

经过全力抢通，目前全省绝大部分路段已

恢复通行。

湖北省交通运输厅表示，实施交通管

制和路段缓行的主要原因为：一是部分上

坡路段由于结冰，导致大货车打滑无法正

常通行；二是由于路面结冰，引起的交通事

故；三是连接的省份实行交通管制。

针对湖北省境内部分路段因恶劣天气

造成车辆缓行的情况，经湖北省人民政府

同意，自2月5日15时至20时，对重点路段

部分收费站驶出的所有车辆实施免费放

行，也为铲冰除雪的机械设备上路作业提

供便利，确保尽快恢复高速公路畅通。

楚天高速是湖北省内唯一一家高速

公路上市公司，目前拥有沪渝高速公路汉

宜段、麻安高速公路大随段、蕲嘉高速公

路黄咸段、大广高速湖北北段以及大广高

速河南新县段的高速公路特许经营权。

楚天高速正在进行“破冰抢通攻坚战”。

湖北能源主要业务包括水电、火电、核

电、新能源发电、天然气输配、煤炭贸易和

金融投资等。湖北能源也启动了应急预

案，落实相关应急措施，重点做好防寒、防

冻、防滑，确保能源供应安全稳定。

三峡旅游是湖北省道路运输行业首家

上市公司和宜昌市旅游产业发展领军企

业。三峡旅游表示，为保障旅客安全出行，

所属各单位 17支应急抢险救援队伍、260
名抢险人员随时待命，强化24小时值班值

守。2月3日至4日，三峡旅游紧急调度应

急力量，出动近200台大巴车，共转运8670
名滞留旅客顺利返乡。

磷化工企业兴发集团相关负责人表

示，2月3日凌晨起，宜都普降大到暴雪，宜

都园区道路积雪结冰，严重影响园区内各

单位正常生产经营。园区应急队联合各部

门，对园区主干道、人行道进行人工除雪。

同时开展消防应急、厂内机动车辆、特种设

备等专项检查，防范化解各类安全风险。

湖北高速路段限时免费放行
多家上市公司启动应急预案

证券时报记者 王一鸣

2月 5日晚间，协鑫集成(002506)同时

发布回购方案及部分董事、高级管理人员

拟增持公司股份的公告。

据披露，基于对公司未来发展前景的

信心以及对公司价值的高度认可，协鑫集

成拟使用自有资金以集中竞价方式回购公

司股份，并启动高管增持。

具体来看，根据公告方案，协鑫集成拟

通过深交所交易系统以集中竞价交易方式

回购公司股份，回购股份的资金总额不低

于 1亿元，且不超过 2亿元，回购股份价格

不高于3.85元/股。本次回购股份将用于实

施员工持股计划或股权激励。公司如未能

在股份回购完成之后36个月内实施上述用

途，未使用部分将履行相关程序予以注销。

同时公布的增持计划显示，公司总经

理蒋卫朋、副总经理兼财务总监方建才、董

事副总经理兼董事会秘书马君健拟在未来

6个月内增持公司股票，合计增持金额将

不低于1500万元且不超过2400万元。

1月30日，中核集团8GW光伏组件设

备一级集中采购试点项目（第二批）中标结

果公布，协鑫集成入围其中的两个标段。

此外，1月26日，华润新能源新疆公司公示

了和田地区光伏项目光伏组件设备集中采

购中标结果，协鑫集成中标1.56GW规模N
型组件订单。这是继年初协鑫集成宣布与

印度 NTPC Renewable Energy Limited 公

司签订了 1.1GW高效太阳能组件供货合

同后的又一笔吉瓦级订单。

协鑫集成拟回购股份
同时启动高管增持计划
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