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提高效率，降低成
本—大数据之所以有价

值，主要在于此，例如
把用户转化率由千分之
一提高为百分之一，看
起来不起眼，但是效率
提升十倍 

写在前面（1） 



蝴蝶效应--亚马逊

雨林一只蝴蝶翅膀
偶尔振动，也许两
周后就会引起美国
得克萨斯州的一场
龙卷风。 

写在前面（2） 



农村包围城市-- 192

7年9月，毛泽东率领起义部

队在文家市里仁学校召开前
委会议，他分析了敌大我小、
敌强我弱的形势，主张改变
原来攻打长沙的计划，把革
命的中心由城市转向敌人统
治比较薄弱的农村中去，与
会大多数人接受了毛泽东的
建议。 

写在前面（3） 



大数据“变现”—

关键词在于“变
现”，如果大数据
不具有巨大的商业
价值，其他的就无
需讨论了 

写在前面（4） 



写在前面（5） 

互联网时代，我们都在追逐新技术、
新模式，新故事。人之本性，无可厚
非。无疑，旧东西需要扬弃，但有些
传统资源，在新时代之下，也会放出
璀璨光彩。 

羞日遮罗袖，愁春懒起妆。 

易求无价宝，难得有情郎。 

--鱼玄机 
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第一章 大数据变现的关键—全局性和相关性  

数量巨大 

全局性 

相关性 



1、大数据需要大，这非常好理解，首先是数量的庞大 

2、据IBM研究院预测，仅仅在中国，数据在2020年就能达到40ZB左右 

3、如果一个硬盘容量为1TB（1024GB），需要400亿个硬盘，如果今后硬盘
容量增长10倍，则需要40亿个硬盘，不可能所有数据都存储下来，按照普通数
据存储18个月，重要数据存储10年，预计数据存储需要4亿的硬盘。 

大数据的“大”—数量巨大 
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数据来源：IBM研究院，东吴证券研究所 



但是，大家往往看到了
数量巨大，而没有看到
全局性和相关性，诸葛
亮没有大数据分析，但
他也取得了巨大的成
功，主要是他把握了全
局—“上知天文，下知
地理” 

大数据的“大”—全局性和相关性 

数据来源：互联网，东吴证券研究所 



事实到底是什么？？？ 

大数据的“大”—全局性和相关性 

数据来源：互联网，东吴证券研究所 



1、孤立的行业数据分析，价值有限 

2、就如同盲人摸象，各有判断，并且证据确凿的“正确的错误” 

大数据的“大”—全局性和相关性 

数据来源：互联网，东吴证券研究所 
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案例1：个人用电数据。 
问题：此人家庭用电数据变化极大，到底是什么原因导致的？ 
猜想1：分别代表冬季和夏季的用电量？ 

猜想2：经济情况变化，收入升高，买了大量的新型电器？ 

猜想3：还是收入降低，没钱到外面去花天酒地，回归家庭生活？ 

猜想4：这是一个典型的股民，炒股赔惨了，电费都交不起，最近才缓过来？ 

大数据的“大”—全局性和相关性 

缺乏关联信息导
致无从分析 



案例2：个人搜索记录信息。 
问题：这个人经常搜索奔驰豪华SUV，是否是潜在购车客户？ 

事实：豪华车是部分人的梦想，但短期内只是梦想而已。 

大数据的“大”—全局性和相关性 

数据来源：互联网，东吴证券研究所 

缺乏关键相关信
息导致判断失误 



离散化碎片化的信息——各行业信息采集渠道获取的
数据都难以独立发挥作用 

大数据的“大”—全局性和相关性 
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数据来源：互联网，东吴证券研究所 



所以，大数据能否变现的必要条件就已打通各个行业之间的数据，但是现在
情况是各个行业的数据是隔离的，行业之间的沟通存在巨大障碍。 

大数据的“变现”—最大障碍在于行业数据之间的隔离 

数据来源：互联网，东吴证券研究所 

障碍1：信息隔离，各行业有独立
而相互保密的信息采集渠道。 

障碍2：身份认定难，即使不同行

业之间交换数据，很难确定数据
归属同一个用户。 

障碍3：交流成本高，每个行业需
要和多达10几个行业对接数据，
才能进行合理的用户分析。 

障碍4：信息安全保障困难，用户

数据频繁交换，导致用户数据泄
露和篡改等安全隐患。 



结论1：大数据变现，关键在于通过大数据能够获取什么样的信息， “大”仅
仅是其中一部分。 

结论2：大数据更加关键的在于数据的全局性和相关性，只有把握全面的数

据，快速而简单把消费者进行个体素描，然后再进行精准营销，大数据变现
才具有实际的商业价值。 
例如，客户转化率由千分之一上升为百分之一，不要小看这一点点的提高，实际上效率提升了10

倍，意味着同样的销售额，营销成本降低到十分之一，或者同样的营销成本，收入上升十倍。否
则，大数据将价值受限。为什么部分实业会觉得大数据很难“变现”，主要的原因也就在这里。 

大数据的“变现”—知己知彼，百战不殆 



第二章 中国特色的路径选择—信息安全  

对内：行
为记录 

对外：防
止攻击 

信息
安全 

数据来源：东吴证券研究所 



1、对于信息安全，市场更加关注的是“对外：防止攻击”这个方面 

2、而对于“对内：行为记录”则有所忽视 

3、例如市场上对打车软件的使用是否安全有很多争论，但是，大家都忽视了

一点，打车软件的服务和被服务方的交易是有记录的，一个理性的人，如果
想做坏事，都要好好考虑，是否真的要做？如果一个不理性的愣头青，在哪一
个平台都是一样，所以，各种租车行业的安全问题，不应集中在是否互联网叫
车上，而应集中在司机是否专业上。 

信息安全—市场忽略的“对内：行为记录” 

数据来源：互联网，东吴证券研究所 



信息安全—管道的作用逐步凸显 

数据来源：东吴证券研究所 



信息安全—管道的作用逐步凸显 

难点1：数亿用户，如何对他们进行逐个的消费行为或个人特征的素描 

难点2：TMT技术的发展，使得个性获得张扬，行业越来越细分，越来越多，
现在不是360行，而是3600行，如何打通行业壁垒，获取珍贵数据？ 

难点3：在如此众多且分散的数据面前，获取数据的成本是多少，不仅仅是钱
的问题，同时也是要投入多少人力的问题？ 

难点4：消费者的口味变化越来越快，时效性很重要，如何保证快速获取 

难点5：传统调研的真实性存在疑问，远远不如真实的无干扰情况下更能反映
用户的真实想法？ 



信息安全—管道的作用逐步凸显 

信息全面性：用户所有的信息发送/接收都通过运营商数据服务，可通过单一
手机号信息判定用户全部行为。 

信息关联性：用户行为时间先后顺序，信息处理流程，多个数据应用（查询、
出行、消费）之间的关联关系。 

信息有效性：庞大的网管系统和成熟的数据处理技术保障信息有效可靠。 

信息权威性：运营商作为互联网服务中立方，具备信息内容权威性，保障信息
不被篡改或者造假。 

智能手机，作为个人移动互联网的主要入口，决定了手机号
成为个人唯一的标识信息，具备整合全部离散信息的能力。 



信息安全—“对内：行为记录”的功能，只有运营商能完成 

信息安全，尽量减少信息诈骗，从其他行业入手，无疑是事倍功半，而运营商
的网络，及其所有权的性质，从运营商入手，无疑是事半功倍，实际上，国家
也是这么做的。 

可能是口味
重的寂寞宅

男 

以后是否可
推荐健身产
品？？ 

数据来源：某运营商网络监控实测数据，东吴证券研究所 



信息安全—运营商成为真正大数据来源的“第4级” 

数据来源：互联网，东吴证券研究所 

从某种意义上说，运营商不仅仅是数据来源，也是“征信”的最好方式，有什
么比在完全放松状态下，能够真正的表达内心深处的需求？ 



第三章 大数据应用的障碍—伦理和法律 

大数据全
面放心的
使用 

选择 

法律 伦理 

数据来源：东吴证券研究所 



大数据本身的数据敏感性很高 

数据来源：互联网，东吴证券研究所 

大数据有部分涉及到个人隐私，极其敏感，如何使用和收集分析，相对敏感 



对于个人而言，这是一个选择的问题 

1.信息社会中，信息安全和个人隐私问题一直存在 

案例1：现在我们大多数人都会使用智能手机，甚至功能手机。别的不说，只要你使用了，
你的安全和隐私理论上就已经曝光了。智能手机基本都配置GPS定位系统，即使没有配置G

PS的手机，也可以通过移动网络的小区确定大概位置。理论上说，将你的位置信息获取，

可以推断出很多个人信息，例如，某人“家中红旗不倒，家外彩旗飘飘”，假如获取位置
信息，发现他或她，与某位美女或是帅哥，1年之内同时在某处同时出现5次或是10次，就

可以大概率判断，两位是认识的，而后通过更细化的时间地点、和两手机的距离，可以大
概率判断是否两人见面是在私密场所还是公开场所。由于为了安全和防范信息诈骗，手机
又都是实名制，手机主人的性别，年龄一清二楚，为了保护移动网络的安全和权限设置，
所有的这些信息都会被记录下来，后面的推断我不用说了吧（所以，任何安全政策都是双
刃剑，可以是保密，同时也是泄密）。 

案例2：还有使用手机转账，购物，浏览等等，被记录下来，一样可以暴露个人隐私和个人
信息安全。 

2.信息安全和便利的生活是一种平衡 

这里就存在一个选择，你是选择不使用智能手机，回到原始时代，还是选择使用它们，极
大的提高工作生活便捷和效率？？？世界上没有只有好处，没有坏处的选择，任何选择都
是收获一些利益，放弃一些利益，只不过你要在自己的心理账户之间权衡利益得失而已。 



对于企业和社会而言，如何限制其滥用 

数据来源：互联网，东吴证券研究所 



运营商大数据运用将处在探索期，快速发展中解决问题 

数据来源：东吴证券研究所 

短期看，运营商的大数据应用处在探索期，主要将与第三方厂商合作共同开发
数据价值，并对大数据的合理合法应用进行探索。 

中长期看，法律法规将随着大数据应用实践的推进，而逐渐完善，从而反过来
推动运营商大数据行业进一步稳定发展。 



第四章 投资建议 

信息收集和分析：建议关注永鼎股份，初灵信息，信威集团，东方国信 

 

 

信息存储和计算：建议关注美利纸业、广东榕泰、宝信软件 

 

 

核心数据源：中国联通 

 

 

风险提示：行业发展不达预期，公司发展不达预期 



第五章 永鼎股份 

通信业务 

海外工程业务 

汽车电子业务 

大数据产业链 

国内首家光通信上市公司 
具备完整光纤光缆研发能力 

市场份额稳定，获益于光通信市场发展 

人力优势：20-30年深耕团队； 
资源优势：商务线、政府、银行资源； 

已完成20亿，在手订单约10亿，跟进100亿MOU项目。 

收购金亭线束，面向中高端市场 
2016-2017业绩承诺，7900万/9100万利润，69000万/78000万收入 

准入资质优势 

计划收购永鼎致远，进入大数据市场 
电信大数据行业进入爆发期，催化上下游产业链发展 
信令采集、DPI、网络完全、大数据业务，行业门栏较高 

净利润率超过60%，盈利能力极其可观 



数据来源：公司官网，东吴证券研究所 

永鼎致远：运营商大数据采集分析系统核心供应商 

技术积累深厚，产
品完善成熟 

中国联通、中国电
信信令采集、DPI设

备、大数据分析系统
重要供应商 

扩容空间巨大，盈
利能力很强 



永鼎股份：盈利预测及投资建议 

1. 永鼎致远信令采集分析业务快速爆发 
2. 光纤光缆业务保持稳定 
3. 海外工程借力一带一路呈现快速增长 
4. 金亭线束运行良好 

盈利及估值重要数据 2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 2,256 2,732 3,166 3,892 

同比(+/-%) 16.9% 21.1% 15.9% 22.9% 

净利润(百万元) 180.74 206.05 271.41 418.80 

同比(+/-%) 26.0% 14.0% 31.7% 54.3% 

毛利率(%) 13.0% 14.2% 16.7% 20.5% 

净资产收益率(%) 8.3% 7.9% 9.3% 13.4% 

每股收益（元） 0.19 0.22 0.29 0.44 

PE 58.25 51.09 38.79 25.14 

PB 2.40  4.02  3.60  3.36  

 预计公司 2016-2018年的EPS为0.22元、
0.29元、0.44元，对应 PE 51/39/25 X。
给予“买入”评级。 

 风险提示：永鼎致远收购失败风险，
新业务发展不及预期风险 



免责声明 
         东吴证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

         本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何

情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，本公司不对任何人因使用本报告中的内容所导致的损失负任何责
任。在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投
资银行服务或其他服务。 

         市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，
也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

         本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发、转载，需征得东吴
证券研究所同意，并注明出处为东吴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

  

东吴证券投资评级标准： 

公司投资评级： 

买入：预期未来6个月个股涨跌幅相对大盘在15%以上； 

增持：预期未来6个月个股涨跌幅相对大盘介于5%与15%之间； 

中性：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与5%之间； 

减持：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来6个月内，行业指数相对强于大盘5%以上； 

中性： 预期未来6个月内，行业指数相对大盘-5%与5%； 

减持： 预期未来6个月内，行业指数相对弱于大盘5%以上。 

  

东吴证券研究所 
苏州工业园区星阳街5号 

邮政编码：215021 
传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 



 

 

东吴证券  财富家园 
 

 


