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 何时迎来“成人礼”？
科大讯飞：

从商业规律来看，政府补贴占比过高意味着企业仍未打造出自身的核心商业价值，
但同时也意味着企业在技术或商业模式领域的领导力和先进性，而这种先进性，
在企业真正“长大成人”那一天，将随着商业生态闭环的建立，迸发出恐怖的能量。

文  |  本刊特约记者   纪一宁

不出意外，去年的财报一出，科大讯飞便又

一次站上了风口浪尖。

3 月底，科大讯飞发布 2016 年年报。33.20

亿元的营业收入、4.84 亿元的净利润对于这家高

呼要超越千亿市值的高科技企业而言并不显眼，

2016 年度政府补助 1.279 亿，占净利润的 26.4%

的数字却分外“扎眼”——作为一家已经年满

18 岁、市值逼近 500 亿的企业，这个数据着实

有些尴尬，尤其是在科大讯飞已经坐上全球第二

大智能语音公司的宝座、坐拥 3 亿多用户的大背

景下。

 “我能拿到科大讯飞 1% 的政府补贴就不错

了，我们之间的差别就在这里！”不久前，北京

一家几乎与科大讯飞同时创立的语音交互公司的
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负责人曾如此感慨，这也代表了绝大多数批评人

士的意见：对于一家已经“成年”的企业而言，

仍然占据如此之大的政府补贴数额，是一种资源

的浪费，同时也是不思进取的表现，这也是为何

科大讯飞几乎每年年报都会引起市场热议的根源

所在。甚至早在 2013 年，就有激进的媒体公开

发声，认为科大讯飞依靠政府“输血”的运营方

式是中国企业的悲哀。然而，事实真的如此么？

必须正视问题是，政府补贴是对于企业发展

方向的一种肯定，其原因构成是多元化的，“年

幼孱弱”绝非一家企业能够获得政府补贴的先决

条件，也绝非判断企业年龄的核心依据。从商业

发展规律来看，政府补贴占比过高意味着企业仍

未打造出自身的核心商业价值，但同时也意味着

企业在技术或商业模式领域的领导力和先进性，

而这种先进性，在企业真正“长大成人”那一天，

将随着商业生态闭环的建立，迸发出恐怖的能量。

巨人无需早“断奶”
无可否认的事实是，科大讯飞在市场持续回

调的今天依然拥有接近 500 亿的市值，政府的补

贴功不可没——相关数据显示，2008~2016 年，

科大讯飞净利润共 21.34 亿元，当中有超过 1/4

源自政府补贴，并且近几年收到的政府补贴大体

呈攀升态势。无怪乎有人将其暗比成企业界的“巨

婴”：胃口越来越大，却始终不肯自己找饭碗，

手里紧紧地抱着政府补贴的“奶瓶”。

至少目前，市场看不到科大讯飞有“断奶”

的意思，但在其 2016 年年报中，最值得关注的

绝非是政府补助，也不是因为收购的讯飞皆成

并表，以及由此产生的投资收益高达净利润 1/ 2

的数据，而是反复出现上百次的“人工智能”一

词。耐人寻味的是，被高度重视的人工智能，并

没有在年报中体现出哪怕一分钱的贡献。

与之相辅的是另一项不容忽视的数据，据科

大讯飞掌门人刘庆峰介绍，2016 年企业研发投

入 7.09 亿元，研发占营业收入比重达 21.36%，

而科大讯飞研发投入占销售收入比重在过去 5

年，一直都维持在 20% 以上——须知 2016 年科

大讯飞净利润不过 4.97 亿元。“由于高科技行

业快速替代的特性，很多曾经的高科技行业巨无

霸都是昙花一现，研发特别是核心技术的研发，

是科技企业保持长期竞争力和构筑长期盈利能力

的根本。” 掌门人刘庆峰丝毫不掩饰自己对于

研发的重视程度。 

 赚到的钱全部投入研发，还有人单纯地羡

慕科大讯飞拥有一个喝不空的“奶瓶”么？以年

营收的 1/5 强、净利润的 1.5 倍义无反顾地投入

研发，足以让科大讯飞无视那些关于政府补贴目

光短浅的批评者，因为现下的科大讯飞，有着成

为巨人的决心与行动，而绝不会满足于成为一个

“巨婴”。

风物长宜放眼量
刘庆峰曾经很形象地将科大讯飞的发展分为

这样几个阶段：其一，2000 年抓住了第一个大

客户华为，在错误中升级与改进；其二，2004 年，

找到与大客户合作的可行商业模式，终于实现了

盈亏平衡；其三，2008 年上市 , 标志着其在资本

市场上寻找到了支点；其四，2009 年以语音系

统布局移动互联网，提前拿到了移动互联网时代

的门票；其五，同样是 2009 年，开始发力教育

产业，并且迅速找到了自身 AI 技术的市场爆点。

 这看似平凡的发展轨迹却揭示了科大讯飞

仍处于发展起步阶段的事实：技术的领先让其未

来充满了可能性，而科大讯飞从“语音”切入，

通过语音识别，到语音合成，到分析和思考，最

终到人机交互，这才是其核心战略指向。

值得注意的是，科大讯飞的优势主要在技术

和服务，因并非一家纯粹意义上的互联网公司，

其在 C 端并不具备明显优势，尽管用户量较大，

但能够变现的部分较少。

栏目主编：张越月 yueyue-zhang@sgcc.com.cn

核 心 技 术 的 研
发，是科技企业
保持长期竞争力
和构筑长期盈利
能力的根本。
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但众所周知的事实是，相较于 B 端市场的

应用，科技企业直接面向消费级市场更容易变现，

体量也更加可观。而在 C 端市场变现出色的公

司却屈指可数。

据业内人士分析，科大讯飞的战略路径没有

局限在 B 端或者是 C 端市场，主要的考量标准

是“是否能在生态系统里获得控制权”，正如很

多人对华为的印象就是卖手机的一样，面对前端

2C 部分的设计和布局，让科大讯飞直面消费者，

但背后的庞大业务链和全产业布局，才藏着它惊

人的实力。

更何况，数亿用户为科大讯飞带来更具有未

来想象力的还有数据资源。

就目前来看，科大讯飞现在的产品线包含

了这样一个业务流程：软硬件开发—解决方案研

发—应用平台提供—面向 B 端企业级应用—C 端

用户使用，这个业务流程是双向的，业务流带动

信息流，数据自然就产生和沉淀下来了。一般数

据资源沉淀期 5 年左右，按照现在的模式，未来

3 年时间内，企业就应该考虑如何利用这些数据

了，这才是真正向千亿级企业发起冲击的源动力。 

所以对于科大讯飞，也许 500 亿市值、数亿

科大讯飞的战略
路径没有局限在 
B 端 或 者 是 C 
端市场，主要的
考量标准是“是
否能在生态系统
里获得控制权”。
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用户与世界第二大语音技术服务商的地位已经足

够辉煌，但这仅仅是一个好的开端而已，相对于

的大数据、人工智能以及 C 端市场，万里长征，

科大讯飞不过才迈出了第一步。

成长空间仍可期
对于那些沉迷于资本运作与风口炒作的企业

而言，市盈率、投资效率与溢价能力也许是生存

之本，但对于科大讯飞这样未来想象空间无限的

企业而言，这些不过是过眼云烟。

“首先是战略，其次是技术，再次是商业模

式。”科大讯飞一位高层曾如此表态，不难看出，

科大讯飞的未来商业版图也正是由此构建：在多

个领域凭借技术优势进行战略布局，以领先者的

身份寻找到最佳的商业模式，进而将各个领域有

机联合，构建一个基于人工智能与大数据的生态

闭环。

 一直以来，提及语音识别，就不能不说

Nuance，虽然这家美国公司仍旧是全球最大的语

音技术公司，专利数量和市场份额都遥遥领先，

合作伙伴名单中苹果、三星、各大航空公司和顶

级银行的自动呼叫中心赫然在列，但随着苹果和

谷歌等巨头近年来开始自建智能语音团队，并从

Nuance 不断挖角，人员流失导致 Nuance 的技术

壁垒不断地被变相瓦解，华尔街投行甚至已经将

其列入了“必将倒下的行业第一”的名单。

究其原因，恐怕就在于两者对待“成人礼”

的态度。Nuance 在登上行业巅峰之后，迅速转

变了角色，将自己的商业目的彻底暴露在在合作

伙伴和竞争对手面前，技术壁垒在没有远景战略

与有持续性的商业模式的支撑下不堪一击。

而科大讯飞，却凭借技术能力迅速切入了不

同的细分人工领域，并成功站在大数据的风口上，

如此一来，即便在某些层面仍未寻找到合适的商

业模式，没能形成商业生态闭环以完成自己的“成

人礼”，但留给市场的想象空间却打破传统的极

限。

回想一下那个 9 年前 IPO 时市值只有 13.57

亿的科大讯飞吧，现在逼近 500 亿的市值，业已

成年的企业，怎么可能企及如此的成长速度？

科大讯飞近年研发支出和净利润情况
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