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DeepSeek R1 来了，点亮数据中心行业新机遇 
2025 年 2 月 17 日  

2025 年 1 月 20 日，幻方量化旗下 AI 公司深度求索正式发布 DeepSeek-R1（以下简称“R1 模

型”），随即引发了全球的关注，仅 7 天时间用户量就突破 1 亿。随后，亚马逊、微软、华为、腾

讯、阿里及国内三大运营商等国内外主流云服务商完成 R1 模型上线部署；文心一言、知乎直答等部

分其他 AI 大语言 APP 也相继接入 R1 模型。同时，英伟达、AMD、华为、摩尔线程、海光等国内外

主流 GPU 企业也迅速跟进，宣布适配 R1 模型。标普信评认为，本事件将自下而上对大语言模型 
(LLM) 开发、云服务、互联网数据中心 (IDC)、终端硬件产品等多领域整体产生正向影响。 

R1 模型为全球 LLM 开发领域提供了一条新的成功路径，进一步加快了该领域的发展。R1 模型不仅

在数学、代码、自然语言推理能力方面比肩 OpenAI o1 正式版，而且通过运用创新的训练方法显著降

低了训练成本，证明在不具备先进算力的情况下，仍有开发出先进模型的可能性，激励其他开发者另

辟蹊径。同时，与 GPT、Gemini、文心一言和通义千问等先前国内外大语言模型主要采用闭源模式

不同，R1 模型作为一个开源模型，其他开发者亦可以利用 R1 模型通过输出、蒸馏等方式训练其他

模型，整体降低了该领域的进入门槛，有助于该领域持续发展。 

IDC 有望迎来新的发展机遇 

标普信评认为，受到开源低成本大模型推出的积极影响，国内 IDC 行业的市场需求将进一步提升，有

助于稳定该行业的整体信用质量。我们预计，IDC 行业将展现出以下信用趋势： 

• 对 IDC 和算力的整体需求将会推动 IDC 获取新的增长机会，行业出租率将得到改善。 

• 对数据中心的资本开支将持续增加，这将带动能效的提高，进而促使经营效率不断提升。 

• 由于 R1 模型带来的技术平权效应，下游用户的分散度或将有所提升，零售型 IDC 将受益于

此，出租率有望得到提升。 

• 由于 IDC 回报周期相对较长，资本开支增加有可能进一步推高企业的杠杆率水平。 

一般情况下，我们从以下几个角度分析 IDC 企业的潜在主体信用质量： 

表1  

IDC 行业的关键信用驱动因素 

业务状况 

• 出租率、上架率； 

• 出租业务整体毛利率； 

• 算力规模； 

• 管消费率成本控制能力； 

• PUE、WUE 等整体能效； 

• 客户结构、收入结构和分散程度。 
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财务风险和资本结构 
• 以经调整的总债务/EBITDA 反映的杠杆率水平； 

• 债务到期结构和融资结构。 

外部支持 
• 支持方的潜在支持能力； 

• 在所在集团/政府体系内的职能定位。 

我们对部分典型第三方 IDC 企业进行的非公开信用分析（Private Credit Analysis，是标普信评对被

分析对象的信用质量所进行的预估分析和分析评论，以下简称“PCA”）显示，大部分样本企业的

PCA 评估结果相对较为一般，这主要是因为这些第三方 IDC 企业在整体数据中心市场中的市场地位较

为一般，大部分样本企业杠杆率较高。上海数据港股份有限公司（以下简称“数据港”）的 PCA 结

果在处于较好水平，主要得益于其财务风险低并且能够获得集团支持。我们认为，数据港的财务风险

低，主要反映了数据港财务杠杆较低，盈利能力较为稳定，对于利息具有良好的偿付能力。此外，尽

管数据港仍然会在数据中心基础设施方面进行资本开支，但是未来几年投资规模相对可控。同时，作

为一家上市公司，数据港的融资渠道多元化，融资成本较低，再融资能力较强。 

图1  

 

其他行业经营状况亦将受益于 AI 转型 

标普信评认为，该事件将加速以手机和电脑为代表的消费电子产品更新换代，品牌商及上游厂商将因

此受益。除通过官方 APP 使用联网模式外，以 AI 手机和 AI 电脑为代表的端侧算力可以凭借强大的神

经处理单元 (NPU) 调用已部署于本地的 AI 大语言模型，实现更低延迟的响应及更好的隐私保护，加

速终端产品由“智能化”向“AI 化”转型。不仅如此，随着用户对于 AI 相关功能依赖程度的增加以

及 AI 业态的不断丰富，可穿戴设备等其他相关设备需求也将随之增加。 

另外，标普信评观察到，R1 模型除拥有大量个人用户外，众多终端企业用户亦纷纷接入。标普信评

认为，此举将有利于接入企业从多个方面提高效率，并进一步赋能其各自优势。例如，奇安信通过

R1 模型蒸馏优化自研 QAX 安全大模型，不仅因 R1 模型更为节约计算资源而实现运营成本降低，而

且在威胁研判、渗透测试、漏洞管理、网络钓鱼防护等多个网络安全领域实现了性能提升。国泰君安

将利用 R1 模型赋能和拓展“君弘灵犀”平台，在智能问答、智投服务、投教、行业研究、市场分析、

合规风控、信息检索、文档处理等多个核心业务场景实现更广泛的应用。 
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资料来源：标普信评。
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附：第三方 IDC 行业典型 PCA 企业名单 

企业名称 PCA 结果 

上海数据港股份有限公司 aa 序列及以上 

北京光环新网科技股份有限公司 a+ 

润泽智算科技集团股份有限公司 a 

世纪互联集团 bbb+ 

万国数据控股有限公司 bbb+ 

广东奥飞数据科技股份有限公司 bbb- 

本报告不构成评级行动。 
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非公开信用分析 (Private Credit Analysis, PCA) 是标普信评推出的面向投资人及其他使用者的专属资信评估服务，包含了标

普信评针对中国债券市场活跃发行人的信用质量所进行的分析与评论。如需了解标普信评 PCA 服务的更多详细信息，请访

问 Private Credit Analysis (spgchinaratings.cn)，并欢迎联系 PCASupport@spgchinaratings.cn。 

欢迎关注标普信评微信公众号： 
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