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重点股票  
2017A 2018E 2019E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

海康威视 1.02 33.49 1.22 28.00 1.51 22.62 推荐  

苏州科达 1.08 21.76 0.95 24.74 1.14 20.61 谨慎推荐 

美亚柏科 0.55 35.38 0.74 26.30 0.97 20.06 谨慎推荐 

广联达  0.42 65.76 0.46 60.04 0.54 51.15 谨慎推荐 

用友网络 0.27 121.41 0.32 102.44 0.45 72.84 谨慎推荐 

四维图新 0.21 125.05 0.37 70.97 0.32 82.06 谨慎推荐 

中科创达 0.19 182.05 0.39 88.69 0.58 59.64 谨慎推荐 
 

资料来源：财富证券 

 

投资要点： 

 3 月 14 日 -4 月 11 日，A股计算机板块上涨 1.26%，全行业排名第 24。

3 月 14 日-4 月 11 日，上证综指上涨 5.39%，沪深 300 上涨 7.34%，创

业板指下跌 0.16%，中小板指上涨 3.24%，申万计算机指数上涨 1.26%，

落后大盘 4.13 个百分点，落后沪深 300 指数 6.09 个百分点，在申万一

级行业中排名第 24 位。  

 整体法估值处于历史前 34.91%分位，中位数估值处于历史前 46.98%

分位。截至 4 月 11 日，计算机板块整体法估值为 54.37 倍，位于历史

前 34.91%；中位数估值为 57.97 倍，处于历史前 46.98%的水平。相对

沪深 300 的估值处于 2.53 倍的水平，高于历史中值。与港股和美股信

息技术行业估值对比来看，A 股估值最高，美股次之，港股最低。 

 2019 年 1 到 2 月软件业运行态势良好。2019 年 1 到 2 月，我国软件和

信息技术服务业收入和利润实现较好增长，从业人数稳定增加，开局

平稳。云服务、大数据服务等新兴业务领域发展加快，正在形成新的

增长点。信息安全、工业软件、电子商务平台技术服务实现良性发展，

对社会各行业支撑保障能力不断提升。中心城市和部分省市的软件业

保持领先，对地区产业结构升级和企业数字化转型形成有力支撑。 

 投资建议。截止 4 月 11 日共计有 61 家计算机行业的上市公司公布了

2018 年年报，2018 年归母净利润同比增长 9.61%；共有 133 家公司公

布了 2019 年一季报预告，预计业绩之和同比增长-8.35%到 37.48%。

申万计算机指数年初至今上升幅度为 49.73%，在全行业排名前列。目

前计算机行业计历史 TTM 整体法估值为 54 倍，TTM 中位数估值为

58 倍，均位于历史前 35-45%分位。当前的估值水平与行业整体 10-15%

的增速尚不完全匹配。目前计算机板块很可能已经完成了主要的估值

修复的进程。建议关注公司基本面稳定、估值处于相对合理区间的投

资标的，包括海康威视、苏州科达、用友网络、中科创达等。 

 风险提示：行业发展不及预期，政策不及预期。 

 

 

-35%

-29%

-23%

-17%

-11%

-5%

1%

7%

2018-04 2018-08 2018-12 2019-04

计算机 沪深300

行业月度报告 计算机 

 



 

此报告仅供内部客户参考                            -2-                           请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

 

内容目录 

1 A 股市场表现 ............................................................................................................ 3 

2 国内软件行业发展趋势............................................................................................. 5 

3 投资观点 .................................................................................................................. 7 

4 行业重大资讯 ........................................................................................................... 8 

4.1 智能城市成京东集团一级战略 .......................................................................................................... 8 

4.2 阿里发布面向全网的小程序云 .......................................................................................................... 8 

4.3 中国数字版权唯一标识在京推出...................................................................................................... 8 

4.4 谷歌宣布 stadia 云游戏服务 ............................................................................................................... 8 

4.5 菜鸟网络在天津完成 IoT 升级并投入使用 .................................................................................... 9 

4.6 阿里云发布视频边缘智能服务 Link Visual 2.0.............................................................................. 9 

4.7 2025 年全球 AI 软件市场规模有望达 1058 亿美元 ...................................................................... 9 

4.8 华为企业业务突破百亿美元............................................................................................................. 10 

 

图表目录 

图 1：3 月 14 日-4 月 11 日申万一级子行业涨跌幅榜（%）........................................... 3 

图 2：3 月 14 日-4 月 11 日申万计算机三级子行业涨跌幅榜（%） ................................ 3 

图 3：行业绝对估值（中位数法，剔除负值） .............................................................. 4 

图 4：行业相对估值（中位数法，剔除负值） .............................................................. 4 

图 5：A 股申万计算机行业及子行业中位数估值 ........................................................... 5 

图 6：港股 wind 信息技术行业及子行业中位数估值 ..................................................... 5 

图 7：美股 wind 信息技术行业及子行业中位数估值 ..................................................... 5 

图 8：2019 年 1-2 月软件产业分类收入占比 ................................................................. 6 

图 9：2019 年 1-2 月软件业分区域增长情况 ................................................................. 6 

图 10：软件行业收入增速 ............................................................................................ 7 

图 11：软件产品收入增速 ............................................................................................ 7 

 

表 1：3 月 14 日-4 月 11 日计算机行业个股涨跌幅榜 .................................................... 4 

 
 

  



 

此报告仅供内部客户参考                            -3-                           请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告 

1 A 股市场表现 

本月（3 月 14 日—4 月 11 日）市场。3 月 14 日—4 月 11 日，上证综指上涨 5.39%，

沪深 300 上涨 7.34%，创业板指下跌 0.16%，中小板指上涨 3.24%，申万计算机指数上涨

1.26%，落后大盘 4.13 个百分点，落后沪深 300 指数 6.09 个百分点，在申万一级行业中

排名第 24 位。 

图 1： 3 月 14 日-4 月 11 日申万一级子行业涨跌幅榜（%） 

 

资料来源：财富证券 

 

本月（3 月 14 日—4 月 11 日）申万计算机三级子行业指数整体上涨，其中 IT 服务

指数上涨 0.18%，计算机设备指数上涨 1.43%，软件开发指数上涨 2.28%。 

图 2： 3 月 14 日-4 月 11 日申万计算机三级子行业涨跌幅榜（%）  

 

资料来源：财富证券，wind 
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个股方面，3 月 14 日—4 月 11 日，申万计算机行业 203 只股票中 99 只上涨，104

只下跌，个股涨幅中位数为 51.23%。去掉近期发行上市的新股后，涨幅前五的股票分别

为科蓝软件、鼎捷软件、顶点软件、御银股份和万集科技。跌幅前五名的股票为荣之联、

恒华科技、宇信科技、万兴科技和天夏智慧。 

表 1： 3 月 14 日-4 月 11 日计算机行业个股涨跌幅榜 

行业涨幅前五名  行业涨幅后五名  

股票名称 涨跌幅(%) 关注点 股票名称  涨跌幅(%) 关注点  

科蓝软件 163.96 新零售 荣之联 -15.75 物联网  

鼎捷软件 59.67 工业互联网 恒华科技  -15.31 智能电网 

顶点软件 47.19 金融科技  宇信科技  -14.65 金融科技 

御银股份 45.43 金融科技  万兴科技  -13.02 国产软件 

万集科技 37.09 智能交通  天夏智慧  -12.82 智能交通 

资料来源：财富证券，wind 

 

估值方面，截至 4 月 11 日，计算机板块（申万）整体法估值（TTM）为 54.37 倍，

较上月水平略有上升，位于历史前 34.91%；中位数估值（TTM）为 57.97 倍，处于历史

前 46.98%的水平。计算机板块相对沪深 300 的估值（中位数）较上月水平基本持平，处

于 2.53 倍的水平，高于历史中值 1.59 倍。 

图 3：行业绝对估值（中位数法，剔除负值）  图 4：行业相对估值（中位数法，剔除负值） 

 

 

 

资料来源：财富证券，wind  资料来源：财富证券，wind 

 

将 A 股与港股和美股信息技术行业估值对比来看，A 股的行业中位数估值最高，美

股次之，港股最低。与上月数据对比，A 股和港股整体估值小幅上升，美股估值下降。 
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图 5：A 股申万计算机行业及子行业中位数估值  图 6：港股 wind信息技术行业及子行业中位数估值 

 

 

 

资料来源：财富证券，wind  资料来源：财富证券，wind 

图 7：美股 wind信息技术行业及子行业中位数估值 

 

资料来源：财富证券，wind 

 

2 国内软件行业发展趋势 

2019 年 1 到 2 月，我国软件和信息技术服务业收入和利润实现较好增长，从业人数

稳定增加，开局平稳。云服务、大数据服务等新兴业务领域发展加快，正在形成新的增

长点。信息安全、工业软件、电子商务平台技术服务实现良性发展，对社会各行业支撑

保障能力不断提升。中心城市和部分省市的软件业保持领先，对地区产业结构升级和企

业数字化转型形成有力支撑。 

从总体来看，软件业务收入维持稳定增长。2019 年 1 到 2 月，全国软件和信息技术

服务业完成收入 9074 亿元，同比增长 13.6%，增速提高 0.3 个百分点，开局良好；行业

实现利润总额 1032 亿元，同比增长 7%，增速回落 0.3 个百分点，利润增速低于同期收
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入增速 6.3 个百分点；实现出口 71.9 亿美元，同比下降 2.9%，增速减少约 4.2 个百分点；

行业从业平均人数 592 万人，同比增长 3.5%，工资总额同比增长 13.8%，增速提高 4.6

个百分点，人均工资增长 9.9%，增速提高 9.3 个百分点。 

分领域来看，整体增长稳中向好。1-2 月，软件产品收入平稳增长，但增幅回落，实

现软件产品收入 2624 亿元，同比增长 11.1%，增速回落 0.6 个百分点，低于全行业平均

水平 2.5 个百分点，占全行业收入比重的 28.9%。其中，工业软件产品收入达到 262 亿元，

占软件产品收入比重达 10%，同比增长 12.9%，高于软件产品收入增长 1.8 个百分点，为

制造业转型升级赋能提供有力支撑。信息技术服务收入较快增长，实现收入 5254 亿元，

同比增长 16.8%，增速同比提高 0.8 个百分点，高出全行业平均水平 3.2 个百分点，在全

行业收入中占比为 57.9%。其中，在软件企业云转型加快、用户接受度提升、应用场景

拓展的带动下，云服务收入同比增长达 13%，在信息技术服务收入中比重迅速上升到 5.8%；

大数据服务应用加快，实现收入同比增长 27%；电子商务平台技术服务收入增长 20.4%，

同比提高 3 个百分点；集成电路设计服务收入增长 6.2%。信息安全产业稳步发展，实现

收入 154 亿元，同比增长 13.1%。嵌入式系统软件收入低速增长，实现收入 1042 亿元，

同比增长 4.9%，增速同比回落 2.6 个百分点，低于全行业平均水平 8.7 个百分点。 

图 8： 2019 年 1-2 月软件产业分类收入占比  图 9： 2019 年 1-2 月软件业分区域增长情况 

 

 

 

资料来源：工信部，财富证券  资料来源：工信部，财富证券 

 

分区域来看，东部地区维持较快发展，中西部地区增长速度提升。1-2 月，东部地区

完成软件业务收入 7247 亿元，同比增长 13%，增速基本持平；中部和西部地区完成软件

业务收入为 424 亿元和 1111 亿元，同比分别增长 23.1%和 16.5%，高于全国增速 9.5 和

2.9 个百分点；东北地区完成软件业务收入 292 亿元，同比增长 5.5%，增速回落 0.5 个百

分点。主要软件大省保持稳定增长，1-2 月，软件业务收入居前 5 名的广东（同比增长

10.1%）、江苏（13.8%）、北京（11.3%）、浙江（19.3%）和上海（11.1%），其中广东、

北京、上海增速同比分别回落 1.6、6.7 和 0.1 个百分点，江苏和浙江增速均加快 2.6 个百

分点，合计占全国比重达 64.3%。增速居前 5 名的省市有广西、云南、江西、青海和海

南，增速超过 30%。城市方面，全国 15 个副省级中心城市实现软件业务收入 5173 亿元，
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同比增长 13.6%，占全国软件业的比重为 57%。 

图 10：软件行业收入增速   图 11：软件产品收入增速  

 

 

 

资料来源：财富证券，ifind，工信部  资料来源：财富证券，ifind，工信部 

 

3 投资观点 

截止 2019 年 4 月 11 日，共计有 61 家计算机行业的上市公司公布了 2018 年年报，

133 家公司公布了 2019 年一季报预告。我们统计公布了年报的 61 家上市公司 2018 年归

母净利润之和为 121.55 亿，同比增长 9.61%；按增速中位数计算，54 家公司业绩增速的

中位数为 11.59%。公布了 2019 年一季报预告的 133 家企业一季度净利润之和为 17.70 亿

到 26.55 亿，增速区间为-8.35%到 37.48%；而这 133 家公司去年一季度的增长率中位数

为 13.77%。从一季度业绩预告情况观察，2019 年一季度部分公司的经营情况相较上年有

所好转，但全行业的经营数据尚待观察。 

申万计算机指数年初至今上升幅度为 49.73%，在申万全行业排名第二，与农林牧渔

行业涨跌幅接近。目前计算机行业计历史 TTM 整体法估值为 54 倍，TTM 中位数估值为

58 倍，均位于历史前 35-45%分位。当前的估值水平与行业整体 10-15%的增速尚不完全

匹配。从历史上计算机的板块行情为多因素驱动，但是与其他行业的估值和业绩匹配度

相比较，目前计算机板块很可能已经完成了主要的估值修复的进程。同时我们也关注到

近期的计算机公司的预期也多数没有脱离过去五年的框架，相比 2012-2015 年的行情，

市场会对上市公司的业绩落实更加关注。从年初至今来看，行业内大部分个股出现了较

大幅度上涨，但大部分在 1-2 月涨幅较大的公司在 3 月份的上涨幅度较小，部分优质白

马股上涨幅度相对较低现相对平稳。从长期看目前行业的估值已经进入较高的区间，在

短期内我们保持较为谨慎的投资观点。建议关注公司基本面稳定、估值处于相对合理区

间的投资标的，包括海康威视、苏州科达、用友网络等。 
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4 行业重大资讯 

4.1 智能城市成京东集团一级战略 

证券时报网 3 月 21 日消息，iCity 智能城市大会在京召开，京东城市正式发布城市操

作系统，京东集团副总裁、京东数字科技副总裁、京东城市事业部总裁郑宇表示，智能

城市是智慧城市发展的高级阶段。智慧城市主要关注基础设施建设和信息化，技术驱动

力源于计算机软件和网络通信。智能城市则是在此基础上，加强大数据、人工智能等技

术在城市建设和运营中的应用。 

 

4.2 阿里发布面向全网的小程序云 

3 月 21 日 21 财经 APP 消息，在 3 月 21 日召开的 2019 阿里云北京峰会上，阿里云

正式发布了小程序云，并将面向全网各个小程序平台提供统一的后端云服务，帮助开发

者进行统一的资源管理、数据管理、运营管理、业务管理等，实现一云多端。去年 9 月，

阿里支付宝宣布正式成立小程序事业部，并把小程序提升为“蚂蚁金服未来三年最重要

的战略之一”，阿里云此次推出的小程序云特意强调是面向全网各个小程序平台。此外，

阿里云还宣布，为了更好地扶持小程序开发者，阿里云将联合支付宝、淘宝、钉钉、高

德共同发布“阿里巴巴小程序繁星计划”，20 亿元扶持 200 万+小程序开发者、100 万+

商家。 

 

4.3 中国数字版权唯一标识在京推出 

证券时报网 3 月 29 日消息，中国版权保护中心和微博今天联合推出中国数字版权唯

一标识(DCI)标准联盟链，利用区块链技术为作者提供“发布即确权”的版权登记服务。

中国版权保护中心相关负责人表示，DCI 标准联盟链以国家版权公共服务机构为超级节

点，基于各节点对 DCI 体系标准与业务框架的共识机制，面向互联网平台提供内容创作

发布即确权、版权授权结算在线化、版权维权举证标准化的“嵌入式”版权服务。此外，

商务部发言人高峰在商务部例行发布会上表示，商务部下一步将在前期示范工作的基础

上，推动建立覆盖全国、先进适用的重要产品信息化追溯网络，创新技术手段，鼓励运

用大数据、区块链等先进技术，不断提高追溯的智能化和准确性。业内人士表示，区块

链实现数据确权和数据市场治理，数据资源的价值分享将向用户倾斜。 

 

4.4 谷歌宣布 stadia 云游戏服务 
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华尔街见闻 3 月 20 日消息，本周二谷歌宣布计划通过一项名为 Stadia 的新流媒体服

务，希望能颠覆价值 1400 亿美元的游戏行业。Stadia 意味着，消费者可以在不购买昂贵

的游戏机或电脑的情况下玩高端游戏。谷歌称这是一个“适合所有人的游戏平台”。目前

微软和亚马逊也已经准备提供流媒体游戏服务。CNBC 称，微软已经与出版商建立联系，

计划推出名为 xCloud 的服务。亚马逊则正在建立一个云游戏服务，最终可以运行“New 

World”等游戏。 

 

4.5 菜鸟网络在天津完成 IoT 升级并投入使用 

新华财经天津 3 月 22 日电，在菜鸟天津武清物流园里，菜鸟网络宣布其完成了 IoT

智能升级并投入使用。据介绍，这里将成为华北地区首个物流未来园区，园区具备了 IoT、

AI、边缘计算、机器人调度等大量高端技术，实现了智能化管理、自动化生产。园区负

责人介绍，通过将这些数据集成在手机 App 中，一部手机就可以管理园区。物流园区的

管理也由传统的被动巡查，变成了实时掌握主动介入式管理。在园区的包裹打包拣选区

域，机器人负责搬运，助力工人完成商品拣选、打包；在分拨区域，摄像头自动识别出

包裹目的地，按照不同目的地进行分类，方便下游集中配送。全程实现智能控制、识别

和分拨，为包括商超、小电器、数码产品、美妆和快消等数千个商家提供商品存储、发

货服务。据了解，该物流园区覆盖了京津冀、山东、陕西、辽宁等地，通过技术升级，

为消费者提供当日达、次日达服务。 

 

4.6 阿里云发布视频边缘智能服务 Link Visual 2.0 

环球网 3 月 21 日消息，阿里云正式发布视频边缘智能服务产品 Link Visual 2.0，在

原有视频接入能力的基础上，创新性地融入了深度学习 AI 能力，提供云边端一体的视频

接入和算法容器。支持算法模型从云端下发，在边缘和设备端做推理，使得普通的摄像

头，也能够轻松拥有 AI 能力。阿里云方面表示，该产品即将于今年 4 月启动邀测，7 月

正式上线。据介绍，Link Visual 自去年 10 月发布 1.0 版本后，目前已有近百家摄像头厂

家购买产品并开始服务对接工作，多家智能视频服务商也跟进推出了同类产品。而此次

发布的 2.0 版本，将首次开放深度学习云边协同能力，形成了视频数据接入、调度，算法

模型下发、算法容器、边缘推理、结果上云的闭环，打通从数据、模型、到应用的全链

路，对无论是算法厂家、AI 创业团队还是解决方案商来说，都提供了更为高效的解决方

案。 

 

4.7 2025 年全球 AI 软件市场规模有望达 1058 亿美元 
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人民邮电网 3 月 21 日消息，由于数据量不断增长，处理速度加快，算法越来越强大，

AI 技术和部署正变得更加普遍。事实上，随着 AI 技术扩展到各行各业，机器能够以前

所未有的方式说话、倾听、移动和做出决策，各类使用场景正展示出潜在的商机，吸引

新的投资并推动现有业务流程的变革。市场研究机构 Tractica/Ovum 报告显示，目前 AI

部署包含 258 个使用场景，截至 2018 年年底，全球 AI 软件市场价值达 81 亿美元，预计

到 2025 年，全球 AI 软件市场价值将增至 1058 亿美元。 

 

4.8 华为企业业务突破百亿美元 

人民网福州 3 月 21 日电，以“因聚而生智能进化”为主题的 2019 华为中国生态伙

伴大会在福州开幕。在会上，华为宣布企业业务 2018 年突破百亿美金收入规模，成立八

年来年均增长 40%。为推动生态建设，助力合作伙伴转型，华为表示将从方案孵化和智

能营销、方案复制、伙伴激励等方面加大投入。华为将拿出 1.2 亿人民币来加强对伙伴的

赋能培训，支持伙伴提升解决方案能力；提供 4.5 亿的专项激励，牵引伙伴重视云、解决

方案的销售。 
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