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即时点评 海外三大 AI 同日宕机，国产自主可控价值逐渐凸显 

互联网及文娱行业 2026-09-04 星期五 

  

 【事件】 

 9 月 3 日，OpenAI 旗下 ChatGPT 与 Codex、Anthropic 旗下 Claude、xAI

旗下 Grok 三大闭源 AI 服务在 92 分钟内相继失联，网页端、App 与 API

全线中断，为有报告以来最大规模 AI 宕机事件。据 Downdetector，美国

用户对 OpenAI 的故障报告超 1.2 万份（部分口径峰值约 3.7 万份），

Claude 约 1200 份、Grok 约 1000 份，三家公司合计逾 1.4 万份；谷歌

Gemini、微软 Copilot 同期亦收到大量中断报告，AI 编程工具 Cursor 因

依赖上述模型而连带受影响。故障持续约 3 小时 40 分，截至北京时间 9

月 4 日凌晨各服务陆续恢复。原因普遍指向共享底层云基础设施（微软

Azure、Cloudflare）的集中性故障，三家彼此竞争的头部模型，实则站在

同一基础架构之上。海外资本市场迅速演绎“去风险/本地化”交易逻辑，

AI 本地化概念股 Palantir 当日美股大涨约 7.8%。 

 
【点评观点】 

 

 

➢ 单点风险暴露的地基，国产自主可控成确定性资产 

集中性风险暴露的是“地基”而非模型。三大闭源服务同日失灵，根因并非

算法或模型能力缺陷，而是对少数海外云厂商底层算力与网络设施的同

构依赖——三家彼此竞争的头部模型，实则站在同一片“地基”之上。这揭

示了一个结构性现实：模型层面的激烈竞争，无法对冲基础设施层面的单

点脆弱性。对已将工作流、客服、编码流水线迁移至 AI 的企业客户而言，

一次集体失联即可直接折算为停摆损失，行业竞争正从“谁更聪明”转向

“谁更稳、更可控”。 

国产大模型具备架构层面的“去单点”优势。国内主流大模型（DeepSeek、

通义千问、文心一言、智谱 GLM、Kimi、豆包等）普遍部署于国产公有

云（阿里云、腾讯云、华为云、百度智能云、火山引擎），多采用多可用

区、异地多活容灾架构，并依托多云冗余与弹性算力调度，从设计上规避

对单一基础设施的过度依赖。在海外三大服务集体失联的窗口内，国内主

流大模型服务运行平稳、未受波及，侧面印证自主基础设施的隔离性与可

用性；而在 DeepSeek R1 发布引发的全球流量洪峰、春节红包及双十一

等超大规模并发场景中，国产云平台亦多次验证高并发下的稳定性与平

滑承接能力。 
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即时点评 

全栈自主可控构筑确定性溢价。与海外“共享地基”不同，国内 AI 基础设

施在算力（昇腾、海光等国产 AI 芯片）、框架（MindSpore、PaddlePaddle）、

云底座（国产公有云）层面已实现较高本土化率，外部单点云故障难以向

国内传导。在外部供给不确定性与地缘摩擦常态化的背景下，自主可控不

再是成本项，而是稀缺的确定性资产，理应获得估值溢价。 

➢ 沿三条主线布局，确定性溢价尚未充分定价 

A. 三条主线：国产算力—大模型应用—云服务 

当前国产大模型与算力产业链估值尚未充分反映“确定性溢价”，建议沿

“国产 AI 算力—大模型应用—云服务”三条主线积极布局，优先关注具

备全栈自主能力、高可用架构与关键信息基础设施客户粘性的标的。海

外资本市场当日已迅速演绎“去风险/本地化”交易逻辑（AI 本地化概念

股 Palantir 当日大涨约 7.8%），本土稀缺性的重估通道正在打开。 

B. 成长性与风险并存，短期承压不改长期逻辑 

整体来看，9 月 3 日的集体宕机是一次历史性事件，其真正价值在于重新

审视 AI 行业的估值锚，在模型能力之外，基础设施的自主可控与高可用

正成为新的核心竞争维度。尽管国内模型在绝对能力、全球生态份额上与

海外头部仍存差距，商业化变现与 ROI 尚处早期、短期盈利承压，且先

进算力（先进制程、HBM、EDA）仍部分受制于外部供给，但基础设施

层面的稀缺性与确定性已初步显现。综合来看，可以积极关注国产 AI 算

力、大模型及云服务板块。 

表：产业相关标的一览 

 

资料来源：WIND、国元证券经纪（香港）整理 

细分板块 证券代码 证券名称 年初至今涨跌幅 市值（亿人民币） 市盈率 市销率
2513.HK 智谱 796.6% 5,489.7 N/A 320.6
0100.HK MINIMAX-W -2.4% 1,176.2 N/A 189.8
1024.HK 快手-W -44.9% 1,498.9 8.3 0.9
0700.HK 腾讯控股 -25.5% 40,181.3 14.8 4.4
9988.HK 阿里巴巴-W -22.0% 21,953.0 26.0 1.8
2506.HK 讯飞医疗科技 -9.1% 86.9 N/A 7.1
9888.HK 百度集团-W -28.7% 2,550.5 N/A 1.7
0020.HK 商汤-W -35.2% 601.6 163.6 9.4
6651.HK 五一视界 50.5% 258.8 N/A 53.8
1956.HK 中科闻歌 -25.8% 144.6 N/A 31.0
6682.HK 范式智能 -35.2% 159.3 86.7 1.7
1384.HK 滴普科技 -45.2% 126.3 N/A 19.3
2718.HK 明略科技-W -72.5% 82.9 N/A 4.7
6636.HK 极视角 -12.9% 98.3 N/A 29.2
9678.HK 云知声 -78.9% 63.7 N/A 4.0
0068.HK 群核科技 -52.9% 151.1 N/A 15.9
3317.HK 迅策 158.4% 430.6 551.1 18.2
2723.HK 深演智能 350.5% 829.3 5336.0 103.3
0268.HK 金蝶国际 -33.5% 310.7 110.1 3.6
1762.HK 万咖壹联 41.2% 20.8 27.4 0.3
1860.HK 汇量科技 -32.8% 175.6 29.4 1.0
6608.HK 百融智能-W -53.1% 25.4 N/A 1.0
2121.HK 创新奇智 -29.8% 22.3 N/A 1.2
0772.HK 阅文集团 -34.6% 219.3 N/A 2.5
1357.HK 美图公司 -29.8% 222.9 24.0 4.6
1396.HK 粤港湾智算 131.8% 178.8 27.8 4.7

KC.O 金山云 -1.0% 242.5 N/A 1.9
0596.HK 浪潮数字企业 -66.0% 27.3 20.4 0.4

大模型、AI生态

云服务、边缘计
算、算力平台

AI行业解决方案

AI基础设施及算力
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国元证券经纪（香港）的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分

析方法而口头或书面发表与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。国元证券经纪（香港）没有将此

意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。国元国际控股有限公司的资产管理部门、自营部门以及其他投资

业务部门可能独立做出与本报告中的意见不一致的投资决策。 

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据代表过往表现。过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预

示。我们不承诺也不保证，任何所预示的回报会得以实现。 

分析中所做的预测可能是基于相应的假设。任何假设的变化可能会显着地影响所预测的回报。 

本报告提供给某接收人是基于该接收人被认为有能力独立评估投资风险并就投资决策能行使独立判断。投资
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