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云计算行业 H1表现优异，长期看好 A股云计算 
 计算机 

推荐  维持评级 
核心看点（08.27-09.02）   

一.上周热点动态跟踪 

神州数码云计算有限公司与云计算行业数字化领军企业 DaoCloud

共同宣布建立深度合作关系。双方将以“深入行业创新领域，驱动云原

生应用转型，全面客户云服务体验”为共同目标，打造新时代企业级云

计算数字化转型服务标杆组合。神州云计算将与 DaoCloud 在云原生技术

及相关应用方面携手为企业客户云迁移、云运维、容器平台、微服务咨

询、DevOps 建设等上云需求，提供同类最佳企业级云原生应用转型整体

解决方案及增值服务，并构建独特的面向企业业务上云服务架构体系。 

 

日前，亚马逊宣布将推出更丰富的虚拟服务器产品，同时将 Linux

产品的价格降低一半。Windows 虚拟服务器的产品也进行了降价，但是

降幅在三成左右。比如 1GB 内存的 Linux 虚拟服务器，过去的价格是每

月 10 美元，如今降低到了 5 美元，8GB 内存的服务器，包月费则从 80

美元降到了 40 美元。亚马逊此次增加了 Linux 虚拟服务器的两种产品，

内存分别是 16GB 和 32GB，包月费分别是 80 美元和 160 美元。 

二.最新观点 

截至 2018 年 8 月 31 日，计算机行业 194 支个股全部完成半年报披

露。从中期财报来看，云计算板块持续表现良好，将继续保持强劲态势。

其中，IaaS 板块的紫光股份和中科曙光，SaaS 板块的超图软件和用友网

络等净利润兑现能力强势。我们认为，随着对企业公有云、私有云的需

求不断提升，未来三年内国内外巨头如：FAAMA、BAT 将会继续对加大对

数据中心的投入。重点推荐：泛微网络、广联达、用友网络、深信服、

紫光股份、浪潮信息等。 

三.核心组合上周表现 

表 1 核心组合上周表现 

股票代码 股票简称 权重 周涨幅（%） 
绝对收益率

（%） 

相对收益率

（%） 

002410.SZ 广联达 25% 1.88  52.60  65.47  

300166.SZ 东方国信 25% -4.81  -6.05  6.81  

002415.SZ 海康威视 25% -0.47  -15.12  -2.26  

000977.SZ 浪潮信息 25% -2.54  33.61  46.48  

资料来源：Wind，中国银河证券研究部整理 
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SW 计算机指数 2017 年至今的表现      

 

数据来源:wind，中国银河证券研究院整理 

 

组合推荐以来表现      

 

数据来源:wind，中国银河证券研究院整理 
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最新研究观点 

（一） 上周热点动态跟踪 

表 2 热点事件及分析 

重点事件 我们的理解 

神州数码云计算有限公司与云计算行业数字化领军企业

DaoCloud 共同宣布建立深度合作关系。双方将以“深入行

业创新领域，驱动云原生应用转型，全面客户云服务体验”

为共同目标，打造新时代企业级云计算数字化转型服务标杆

组合。神州云计算将与 DaoCloud 在云原生技术及相关应用

方面携手为企业客户云迁移、云运维、容器平台、微服务咨

询、DevOps 建设等上云需求，提供同类最佳企业级云原生

应用转型整体解决方案及增值服务，并构建独特的面向企业

业务上云服务架构体系。 

神州数码与 DaoCloud 的此次合作，为满足企业上云需求

和企业数字化转型提供了更加强有力的支撑。同时，进

一步响应 8月 10 日工信部印发《推动企业上云实施指南

（2018-2020 年）》。云基础软件重点推荐：深信服、紫

光股份等 

 

日前，亚马逊宣布将推出更丰富的虚拟服务器产品，同时将

Linux 产品的价格降低一半。Windows 虚拟服务器的产品也

进行了降价，但是降幅在三成左右。比如 1GB 内存的 Linux

虚拟服务器，过去的价格是每月 10 美元，如今降低到了 5

美元，8GB 内存的服务器，包月费则从 80 美元降到了 40 美

元。亚马逊此次增加了 Linux 虚拟服务器的两种产品，内存

分别是 16GB 和 32GB，包月费分别是 80 美元和 160 美元。

不过，价格最便宜的产品（内存为 512MB），价格从 5美元

降低到了 3.5 美元，并未达到一半。 

继谷歌、亚马逊、苹果、IBM、Box、微软、阿里巴巴等

公司在云计算市场展开激烈争夺，亚马逊宣布将 Linux

产品降价一半 Windows 虚拟服务器产品降价三成。预计

云计算市场竞争将持续升温，我们继续看好中国云计算

的高景气度。云基础硬件相关标的重点推荐：浪潮信息、

中科曙光等 

 

 

资料来源：凤凰网，新浪，中国银河证券研究院整理 

（二） 最新观点 

 

云计算一直是过去两年，包括未来三年的计算机领域的投资主线。截至 2018 年 8 月 31

日，194 支计算机个股全部完成半年报披露。为了更好地分析行业情况，我们对行业业绩进行

了综合统计。从中期财务报表来看，云计算板块持续表现良好，云计算将继续保持强劲态势。

其中，IaaS 板块的紫光股份、中科曙光和浪潮信息等，SaaS 板块的超图软件和用友网络等净

利润兑现能力强势。我们认为，随着对企业公有云、私有云的需求不断提升，未来三年内国

内外巨头如：FAAMA、BAT 将会继续对加大对数据中心的投入。同时，垂直行业深度应用的工

具化 SaaS 也是我们聚焦点之一。 

公有云的初衷就是解决成本问题，而 AWS 进入中国后，对于阿里云、腾讯云，并不存在

绝对的优势。公有云本身比的更重要的是性价比和数据中心数量。近年来，随着数据处理需

求的成倍增长，全球对于服务器的需求也在迅速提升。虽然中国公有云市场的规模目前仅为

美国的十分之一，但增速却为美国市场的两倍。研究机构 Bain 报告显示，中国市场增长幅

度大幅领先与全球市场中国公共云计算市场增速约 46%，而美国市场增速则仅为 20%，同时西
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欧市场也仅为 22%。未来公有云在中国的发展还有相当大的空间。 

Gartner指出未来有90%的组织将利用混合云管理基础设施。混合云不是简单的多云堆砌，

而是“无缝”整合私有云与公有云，实现数据、应用实现迁移自由化、工作负载自动化，同

一个云管平台管理的简单化。 

投资建议：我们看好国内 A股相关标的，重点推荐：1）云基础：浪潮信息、深信服、紫

光股份；2）SaaS：用友网络，广联达，泛微网络；3）工业互联网：东方国信、宝信软件、

汉得信息等 
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（三）国内外行业及公司估值情况 

国内与国际计算机行业估值及对比： 

图 1：计算机行业估值及溢价分析 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

行业估值国际对比情况： 

图 2：各国计算机板块 PE 比较 

 

资料来源：wind, Bloomberg, 中国银河证券研究院 
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国内与国际重点公司估值：  

 

表 3：国际计算机龙头业绩增速与估值（截止 2018.09.03） 

  
净利润同比增速% 收入同比增速% 市盈率 TTM 

当前市值（亿美

元） 

代码 公司名称 Y18Q1 Y17 Y16 Y18Q1 Y17 Y16 2018/8/27 2018/8/27 

GOOG Alphabet 28.75 -34.99 19.15 25.8 22.8 20.38 31.52 8559 

AMZN 亚马逊 125 27.92 297.82 42.9 30.8 27.08 185.53 8893 

FB Facebook 63.03 56.4 177.68 49 47.09 54.16 24.59 5133 

NFLX 奈飞 62.79 199.41 52.22 40.4 32.41 30.26 150.93 1494 

BKNG Booking 控股 23.84 9.64 -16.32 21 18.04 16.47 26.41 978 

BIDU 百度 178.72 57.33 -65.45 23.8 20.21 6.28 30.1 822 

EBAY eBay 26.75 -113.98 321.22 12 6.55 4.5 18.29 333 

NTES 网易 -81.64 -7.73 72.3 3.9 41.71 67.43 31.04 339 

EQIX Equinix 372.35 83.74 -32.47 12.5 20.94 32.51 106.5 362 

WB 新浪微博 114.04 226.39 210.91 75.6 75.37 37.23 44.29 180 

CTRP 携程旅行网 3261.54 249.72 -157.05 11.3 39.27 76.45 42.42 220 

TWTR 推特 186.29 76.35 12.31 21.3 -3.41 14.05 102.83 242 

 
均值 363.46 69.18 74.36 28.29 29.32 32.23 66.20 2296.25 

 
中位数 88.54 56.87 35.69 22.55 26.80 28.67 36.97 592.00 

 
最大值 3261.54 249.72 321.22 75.6 75.37 76.45 185.53 8893 

 
最小值 -81.64 -113.98 -157.05 9.7 -3.41 4.5 18.29 180 

 

资料来源：wind, Bloomberg, 中国银河证券研究院 

表 4：港股及中概股龙头业绩增速与估值（截止 2018.09.03） 

    净利润同比增速% 收入同比增速% 市盈率 TTM 
当前市值（亿港

元） 

代码 公司名称 Y18E Y17 Y16 Y18E Y17 Y16 2018/9/3 2018/9/3 

354 中国软件国际 32.65 27.9 57.9 22.17 36.3 32.3 20.6 140 

268 金蝶国际 13.2 7.6 172.5 19.6 23.7 22.8 67.9 252 

 

资料来源：wind, Bloomberg, 中国银河证券研究院 
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表 5：国内计算机白马股及重点跟踪公司业绩增速与估值（市值单位：亿人民币元；截止 2018.09.03） 

    净利润同比增速% 收入同比增速% 市盈率TTM 当前市值 

代码  公司名称 Y18Q1 Y17 Y16 Y18Q1 Y17 Y16 2018/9/3 2018/9/3 

601360.SH 三六零 45.87 85.14 -27.7 13 23.56 -9.17 46.22 1557.09 

002230.SZ 科大讯飞 5.56 -3.54 13.79 63 63.97 32.78 125.16 574.97 

600588.SH 用友网络 2.76 129.36 -28.81 12.3 24.06 14.87 101.07 443.18 

600271.SH 航天信息 15.58 10.38 3.24 10.2 16.17 14.43 37.26 467.86 

600570.SH 恒生电子 19.66 929.49 -111.64 22.1 22.85 -2.49 49.69 293.46 

603019.SH 中科曙光 22.51 36.04 33.75 79 44.36 19.06 96.09 301.77 

000977.SZ 浪潮信息 256.98 49.68 -36.57 96.5 101.21 25.14 73.84 319.74 

002410.SZ 广联达 1.63 12.92 70.56 8 15.56 32.48 60.73 288.01 

300033.SZ 同花顺 -19.12 -40.11 26.57 -11.5 -18.69 20.23 28.74 200.26 

002439.SZ 启明星辰 -384.07 69.49 2.38 1.5 18.22 25.65 31.5 149.75 

002920.SZ 德赛西威 -20.06 4.33 65.1 -17 5.85 54.79 16.82 126.78 

600845.SH 宝信软件 75.85 26.17 10.14 7.2 20.59 0.57 36.55 175.76 

600718.SH 东软集团 21.03 -47.78 456.26 1.7 -7.81 -0.22 14.72 154.47 

002152.SZ 广电运通 25.88 8.11 -2.83 22 -0.91 11.34 15.25 125.82 

000555.SZ 神州信息 59.68 24.7 -31.42 36.8 2.16 19.39 34.28 107.52 

300188.SZ 美亚柏科 34.21 46.75 17.23 27.8 33.94 30.76 46.44 129.17 

300634.SZ 彩讯股份 90.83 50.41 35.68 23 33.46 31.56 202 147.76 

002383.SZ 合众思壮 911.76 149.45 54.56 214.4 95.48 54.58 41.98 122.57 

300271.SZ 华宇软件 33.86 36.62 31.51 27 28.46 34.66 27.61 115.96 

600728.SH 佳都科技 90 72.86 -29.14 8.3 51.39 6.79 47.14 109.31 

300212.SZ 易华录 47.04 41.02 31.8 3.6 33.07 38.75 49.7 107.79 

000034.SZ 神州数码 32.98 79.55 1,785.41 29.1 53.5 8,748.37 11.75 88.04 

002368.SZ 太极股份 29.86 -2.83 46.46 10.1 1.54 6.93 38.8 112.82 

002279.SZ 久其软件 80.95 62.72 62.76 107.7 50.83 84.29 22.87 62.66 

300036.SZ 超图软件 35.44 50.39 115.68 23.9 50 78.35 44.7 90.81 

 
均值 60.67  75.25  103.79  32.79  30.51  374.96  50.56  254.93  

 
中位数 32.98  41.02  26.57  22.00  24.06  25.14  38.80  147.76  

 
最大值 911.76 929.49 1,785.41 214.4 101.21 8,748.37 202 1,557.09 

  最小值 -384.07 -47.78 -111.64 -17 -18.69 -9.17 9.22 62.66 

 

资料来源：wind, Bloomberg, 中国银河证券研究院 
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（四）核心组合 

进攻型组合是以短期可能博得超额收益为选择标准，个股 β值往往较高，短期或面临多

种催化剂；稳健型组合是以长期可能博得超额收益为选择标准，个股往往属于低估值且成长空

间较大的白马股。 

 

表 6 核心推荐组合及推荐理由 

资料来源：Wind，中国银河证券研究部整理 

其中稳健性组合的夏普比率为-0.4458，进攻型组合的夏普比率为-0.4760。 

 

 

 

 

组合 
证券 

代码 

证券 

简称 

推荐 

理由 

周涨幅 

（%） 

绝对收益率

（%） 

相对收益率 

（%） 
入选时间 

稳
健
型
组
合 

002405.SZ 四维图新 

唯一在 A股上市的图商行业龙头，深度布

局无人驾驶与人工智能产业链，业绩有望

加速增长 

1.62  -35.17  -22.30  2017/11/27 

002230.SZ 科大讯飞 

人工智能龙头，依托语音识别与合成、机

器视觉、自然语言处理等技术深耕教育、

公检法、医疗等核心赛道 

7.17  -25.75  -0.09  2017/11/27 

600588.SH 用友网络 
云业务进展迅速，传统业务收入稳步提

升，业绩有望加速增长 

0.18  73.85  0.06  2017/11/27 

002415.SZ 海康威视 
全球视频安防龙头，未来智能安防行业高

景气，业绩增长可期 

-0.47  -15.12  0.04  2017/11/27 

300188.SZ 美亚柏科 
电子数据取证龙头，得益于国家战略、公

安部委的持续投入，将维持高景气度 

4.19  66.89  0.06  2017/11/27 

进
攻
型
组
合 

002383.SZ 合众思壮 
北斗产业链催化密集，在贸易战背景下，

自主可控方向的投资力度有望加大 

1.60  -16.14  -0.09  2018/4/9 

300078.SZ 思创医惠 
受益于医疗信息化政策加码，研发持续投

入，AI 医疗加速推进 

2.60  -13.76  -0.17  2018/4/9 

000977.SZ 浪潮信息 

服务器绝对龙头，云服务器销量和销售额

全球第一，受益于 AI、云计算高景气，

业绩有望高速成长 

-2.54  13.81  0.14  2018/4/9 

002279.SZ 久其软件 

公司是正宗的电子政务 IT 龙头之一，18

年估值仅 23 倍，在数字中国建设背景下

值得关注 

-3.82  -28.56  -0.16  2018/4/9 

300036.SH 超图软件 
受益于数字中国建设以及自主可控的

GIS 平台软件龙头 

-1.22  13.53  -0.04  2018/4/9 
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图 3 组合推荐以来的表现                       

 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

（五）风险提示    

     1) 行业技术进展不及预期的风险 

     2）行业竞争加剧 
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附录 

1．行业数据跟踪 

图 4 SW 计算机指数 2017 年至今的表现                        

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

表 7 计算机行业涨跌幅榜 

周表现 个股名称及表现 

涨幅前五 
华东电脑 

15.13% 

万达信息 

11.47% 

飞天诚信 

10.44% 

金桥信息 

9.50% 

科大讯飞 

7.17% 

跌幅前五 
*ST 工新

-22.75% 

恒银金融

-13.75% 

天夏智慧

-12.69% 

京天利 

-11.32% 

金证股份

-10.16% 

资料来源：wind，中国银河证券研究院整理 

2. 重要上市公司动态 

（1）【三六零 2018 半年度报告】上半年度营业总收入 60.25 亿元，同比增长 13.95%；归属

上市公司股东的净利润为 15.37 亿元，同比减少 8.95%。 

（2）【中科曙光 2018 半年度报告】上半年度营业总收入 34.05 亿元，同比增长 57.69%；归

属上市公司股东的净利润为 1.46 亿万元，同比增长 115.9%。 

（3）【浪潮信息 2018 半年度报告】上半年度营业总收入 19.15 亿元，同比增长 110.49%；归

属上市公司股东的净利润为 1.96 元，同比减少 36.22%。 

（4）【神州信息 2018 半年度报告】上半年度营业总收入 41.61 亿元，同比下降 12.93%；归

属上市公司股东的净利润为 2.5 亿元，同比下降 172.54%。 

（5）【美亚柏科 2018 半年度报告】上半年度营业总收入 4.82 亿元，同比增长 30.17%；归属
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上市公司股东的净利润为 0.40 亿元，同比减少 22.25%。 

（6）【华宇软件 2018 半年度报告】上半年度营业总收入 9.96 亿元，同比增长 17.52%；归属

上市公司股东的净利润为 2.15 亿元，同比减少 37.50%。 

（7）【易华录 2018 半年度报告】上半年度营业总收入 12.65 亿元，同比增长 2.72%；归属上

市公司股东的净利润为 1.09 亿元，同比减少 36.54%。 

（8）【太极股份 2018 半年度报告】上半年度营业总收入 26.96 亿元，同比增长 13.04%；归

属上市公司股东的净利润为 0.20 亿元，同比减少 3.96%。 
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3.重点公司盈利预测及估值比较 

表 8 重点公司盈利预测 

  公司名称 股价（04 月 30 日） EPS2018E EPS2019E PE2018E PE2019E 

002230.SZ 科大讯飞 52.78 0.46 0.66 114.17 79.91 

000938.SZ 紫光股份 72.02 1.86 2.25 38.77 32.08 

002415.SZ 海康威视 38.50 1.31 1.67 29.33 22.99 

002405.SZ 四维图新 26.49 0.31 0.40 84.90 66.09 

002153.SZ 石基信息 24.89 0.47 0.55 53.26 44.90 

600588.SH 用友网络 36.77 0.44 0.60 83.87 61.17 

300036.SZ 超图软件 19.60 0.62 0.85 31.79 23.00 

600570.SH 恒生电子 60.88 0.92 1.17 65.93 51.89 

603019.SH 中科曙光 50.00 0.70 1.01 71.56 49.36 

300033.SZ 同花顺 48.73 1.69 2.01 28.87 24.25 

000977.SZ 浪潮信息 23.15 0.48 0.65 48.55 35.51 

002410.SZ 广联达 25.26 0.51 0.63 49.81 40.33 

300271.SZ 华宇软件 20.24 0.66 0.85 30.49 23.94 

002439.SZ 启明星辰 26.30 0.65 0.83 40.52 31.53 

002279.SZ 久其软件 13.03 0.58 0.79 22.51 16.55 

000066.SZ 中国长城 9.02 0.22 0.29 41.86 31.33 

300188.SZ 美亚柏科 28.82 0.74 0.99 39.21 28.99 

300253.SZ 卫宁健康 13.29 0.20 0.27 66.05 49.28 

600718.SH 东软集团 16.29 0.40 0.48 40.67 34.15 

300078.SZ 思创医惠 12.43 0.30 0.39 40.79 32.10 

002766.SZ 索菱股份 13.39 0.57 0.73 23.48 18.43 

300170.SZ 汉得信息 15.28 0.46 0.60 33.31 25.37 

600845.SH 宝信软件 29.11 0.75 0.97 38.72 30.13 

000555.SZ 神州信息 15.94 0.39 0.48 40.39 33.01 

002383.SZ 合众思壮 21.72 0.57 0.79 37.78 27.46 

  平均     47.86  36.55  

资料来源：wind,中国银河证券研究院 
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评级标准 
银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

钱劲宇，计算机行业证券分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资

格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清

晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观

点而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握

的信息为自己或他人谋取私利。 
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