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计算机板块 2018年报总结： 

盈利基本稳定，持仓大幅回升 
计算机板块年报整体业绩保持增长，收入增速较之前略有放缓，净利润有所下滑。

整体实现营业收入 5716.23亿元，同比增长 7.30%；实现归属母公司股东净利润

397.11亿元，同比下降 19.71 %；实现归属母公司股东的扣非净利润 282.66亿元，

同比下降 25.99%。 

 

 从中位数看，计算机板块收入、净利润增速好于全部 A 股和中小企业板。由于

上市公司业绩增速非正态分布，中位数较整体均值更能反应大部分企业业绩增速

水平。受新上市的公司数量增加的影响，2018 年年报计算机板块上市公司总收

入增速中位数为 14.56%，全部 A股总收入增速中位数为 11.18%，中小企业板总

收入增速中位数为 12.62%；计算机板块净利润增速中位数为 10.84%，全部 A股

净利润增速中位数为 6.83%，中小企业板净利润增速中位数为 5.73%；计算机板

块扣非净利润增速中位数为－2.67%，均较上年略有下降。 

 

 从分布结构来看，收入、净利润增速在 0%-30%这一区间内分布最为集中，扣非

净利润增速在-30%－0%这一区间分布最为集中。其中 113家公司的收入增速在

此区间内，占比 57.94%；52家公司的净利润增速在此区间内，占比 26.67%，41

家公司的扣非净利润增速在-30%－0%这一区间分布最为集中，占比 29.23%。 

 

 盈利能力和整体费用略有下降。2018 年年报，计算机板块毛利率（整体法）为

30.53%，较去年同期下降 0.2个百分点。另外，板块整体销售费用率为 8.30%，

较去年同期上升 0.53 个百分点；管理费用率为 5.91%，较去年同期下降 6.65 个

百分点；财务费用率为 0.56%，较去年同期下降 0.21个百分点。 

 

 行业整体盈利质量维持稳健。从应收账款、存货与经营性净现金流的情况来看，

行业盈利质量基本稳定。2018 年年报，计算机板块上市公司应收账款与营业收

入的比重为28.86%，较去年下降1.2个百分点；存货与营业收入的比重为16.49 %，

较去年下降 1.13 个百分点；经营性现金流净额/营业收入为 7.13%，较去年上升

2.51个百分点。 

 

 行业整体商誉增速继续下行。2018 年年报，计算机板块上市公司整体商誉达到

696.88亿元，较去年下降 16.76%，较 2017年的 23%的增速下降较多，已达到历

史较低水平，充分反映了行业并购步伐的放缓。 

 

 子行业业绩分化加剧。年报收入增速中位数在 20%以上的的细分行业依次为：电

力信息化、军工信息化、工业互联网、大数据与人工智能和云计算，增速分别为

29.7%、2.48%、25.09%、24.00%、21.87%。年报净利润增速中位数在 20%以上

的的细分行业依次为：教育信息化、运营商 IT、电力信息化、云计算、大数据与

人工智能、工业互联网、政务信息化和医疗信息化，增速分别为 42.47%、34.09%、

27.19%、26.81%、24.54%、22.58%、21.49%、20.3%。年报扣非净利润增速中位

数在 20%以上的的细分行业暂无。 
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 2019年 Q1收入和利润增速均有下滑，中位数增速基本稳定。一季度计算机板块

共实现营业收入 842.17亿元，同比下降 27.2%；实现归属母公司股东净利润 63.63

亿元，同比下降 4.44%；实现归属母公司股东扣非净利润 49.15亿元，同比下降

6.88%。总收入增速中位数为 19.41%，净利润增速中位数为 16.03%，扣非净利

润增速中位数为 9.99%。 

 

 2019年一季度末，计算机持仓继续上升，基金持有计算机板块总市值明显上升，

“抱团”现象进一步缓解，持仓更加分散，基金持仓市值前 10大公司名单变动较

小，基金重仓持股占流通股比例水平有所下降。根据 wind 数据统计，2019 年

Q1 基金持有计算机行业公司占总持仓比重约为 5.18%，持仓水平较上季度

2018Q4继续上升，也延续了 2018年 Q1以来触底回升的趋势（2017年 Q1-2018

年 Q4分别为 3.13%、2.58%、1.98%、1.45%、3.34%、4.46%、4.71%、4.53%）。 

 

 2018 年年末，计算机板块总体市盈率（TTM）为 42.95，有所下降，2019年一

季度末，计算机板块总体市盈率（TTM）为 81.61，有所提升。根据 wind 数据

统计，2018年 Q4计算机板块总体市盈率（TTM）从 2018 年 Q1（68.82）开始

持续下降，接近于 2016年 Q4水平（48.26）。2019年 Q1计算机板块总体市盈率

（TTM）已经从 2018年 Q4（42.95）开始向上反弹，接近 2016年 Q1水平（79.22）。 

 

 总结：近几年计算机板块增长稳定，增速有所放缓。板块盈利能力略有下降，但

整体费用的良好控制使盈利质量保持稳健。2019 年随着市场信心的逐步修复，

计算机板块迎来全面反弹，一季度基金持仓大幅回升。目前处于反弹行情的初期，

电力信息化和云计算、大数据与人工智能等领域在收入、净利润、扣非净利润增

速方面位列前茅，未来在国家政策的大力扶持下，计算机行业前景向好，我们继

续坚定看好！ 

 

风险提示：政府支出减少，行业竞争加剧。 

 

 

 

 

 

20602146/36139/20190506 09:33

http://www.hibor.com.cn/


行业动态分析/计算机 

3 本报告版权属于安信证券股份有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

 
 

1.1. 2018年板块业绩继续保持增长 
 

计算机板块年报整体业绩保持增长，收入增速较之前略有放缓，净利润有所下滑。整体实现

营业收入 5716.23 亿元，同比增长 7.30%；实现归属母公司股东净利润 397.11 亿元，同比

下降 19.71 %；实现归属母公司股东的扣非净利润 282.66 亿元，同比下降 25.99%。 

 

表 1：2012-2018年年报计算机公司行业经营情况 

单位：亿元  2012年  2013年  2014年  2015年  2016年  2017年  2018年  

营业收入  2516.56  2897.24  3314.07 3796.72  4725.58  5327.48  5716.23  

YOY（整体法）  12.44  15.13  14.39  14.56  24.47  12.74  7.30  

YOY（中位数）  17.71  18.21  18.75  19.23  20.21  18.21  14.55  

归属于母公司股东的净利润  181.97 221.59 288.80 367.85. 470.53 494.62 397.11 

YOY（整体法）  7.98  21.77  30.33  27.37  27.91  5.11  -19.71  

YOY（中位数）  11.62  15.05  19.25  15.97  17.20  14.52  10.84  

归属于母公司股东的扣非净利润  148.57  185.61  235.58  289.81  338.04  381.98.  282.66  

YOY（整体法）  11.3626  24.93  26.91  23.02  16.64  12.99  -25.99  

YOY（中位数）  9.67  11.74  18.97  14.83  15.24  12.99  -2.67  

资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

从中位数看，计算机板块收入、净利润增速好于全部 A股和中小企业版。由于上市公司业绩

增速非正态分布，中位数较整体均值更能反应大部分企业业绩增速水平。受新上市的公司数

量增加的影响，2018 年年报计算机板块上市公司总收入增速中位数为 14.55%，全部 A股总

收入增速中位数为 11.18%，中小企业板总收入增速中位数为 12.62%；计算机板块净利润增

速中位数为 10.84%，全部 A股净利润增速中位数为 6.83%，中小企业板净利润增速中位数

为 5.73%；扣非净利润增速中位数为－2.67%，均较上年略有下降。 

 

从分布结构上，1）静态来看，收入、净利润增速在 0%-30%这一区间内分布最为集中，扣

非净利润增速在－30%－0%这一区间分布最为集中。其中 113 家公司的收入增速在此区间

内，占比 57.94%；52 家公司的净利润增速在此区间内，占比 26.67%，41 家公司的扣非净

利润增速在－30%－0%这一区间分布最为集中，占比 29.23%；2）动态来看，2018 年年报

净利润增速在 0%至 30%区间的公司数量同比有所减少，扣非净利润增速在低于-30%区间的

公司数量大幅增加。 

 

图 1：计算机板块上市公司 2018年年报收入增速对比（%） 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 
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图 2：计算机板块上市公司 2018年年报利润增速对比（%） 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

图 3：计算机板块上市公司 2018年年报扣非利润增速对比（%） 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

对 2018 年年报收入增速分布进行分析： 

收入增速超过 100%的上市公司数量由 2017 年的 9家下降到 2018 年的 2家； 

收入增速处于 50%至 100%区间由 2017 年的 20 家下降到 2018年 9 家； 

收入增速处于 30%至 50%区间由 2017 年的 32家下降到 2018年 27 家； 

收入增速处于 0%至 30%区间由 2017 年的 100家上升到 2018年 113家； 

收入增速处于-30%至 0%区间由 2017 年的 31家上升到 2018年 37家； 

收入增速处于低于-30%区间由 2017 年的 3 家上升到 2018年 5 家； 

 

对 2018 年年报净利润增速分布的变化进行分析： 

净利润增速超过 100%的上市公司数量由 2017 年的 17家下降到 2018年的 16家； 

净利润增速处于 50%至 100%区间由 2017 年的 22 家下降到 2018年 17家； 

净利润增速处于 30%至 50%区间由 2017 年的 28家下降到 2018年 23 家； 

净利润增速处于 0%至 30%区间由 2017 年的 62家下降到 2018年 52家； 

净利润增速处于-30%至 0%区间由 2017 年的 25家上升到 2018年 32家； 
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净利润增速处于低于-30%区间由 2017 年的 41 家上升到 2018 年 43家。 

 

对 2018 年年报扣非净利润增速分布的变化进行分析： 

扣非净利润增速超过 100%的上市公司数量由 2017 年的 13家下降到 2018年的 10家； 

扣非净利润增速处于 50%至 100%区间由 2017 年的 21 家下降到 2018年 13家； 

扣非净利润增速处于 30%至 50%区间由 2017 年的 27家下降到 2018年 24 家； 

扣非净利润增速处于 0%至 30%区间由 2017 年的 55家下降到 2018年 38家； 

扣非净利润增速处于-30%至 0%区间由 2017 年的 28家上升到 2018年 37家； 

扣非净利润增速处于低于-30%区间由 2017 年的 40 家上升到 2018 年 57家。 
 
 

图 4：计算机板块上市公司年报收入增速分布（%） 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

图 5：计算机板块上市公司年报净利润增速分布（%） 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 
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图 6：计算机板块上市公司年报扣非净利润增速分布（%） 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

1.2. 盈利能力和整体费用略有下降 
 

2018 年年报，计算机板块毛利率（整体法）为 30.53%，较去年同期下降 0.2 个百分点。另

外，板块整体销售费用率为 8.30%，较去年同期上升 0.53 个百分点；管理费用率为 5.91%，

较去年同期下降 6.65 个百分点；财务费用率为 0.56%，较去年同期下降 0.21个百分点。 

 

图 7：计算机板块公司净利润率变化 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

1.3. 行业整体盈利质量维持稳健 

 

从应收账款、存货与经营性净现金流的情况来看，行业盈利质量基本稳定。2018 年年报，

计算机板块上市公司应收账款与营业收入的比重为 28.86%，较去年下降 1.2 个百分点；存

货与营业收入的比重为 16.49 %，较去年下降 1.13 个百分点；经营性现金流净额/营业收入

为 7.13%，较去年上升 2.51 个百分点。 
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图 8：计算机板块公司盈利质量相关指标变化 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

1.4. 行业整体商誉增速继续下行 

 

2018 年年报，计算机板块上市公司整体商誉达到 696.88 亿元，较去年下降 16.76%，较 2017

年的 23%的增速下降较多，商誉总额回落到 2016 年水平附近，充分反映了行业并购步伐的

放缓。 

 

图 9：计算机板块上市公司年报商誉指标变化 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 

 
 

1.5. 子行业业绩分化加剧 

 

我们按照上市公司主营业务所处行业将计算机行业公司分类为 18个细分板块。 

 

2018年板块业绩分化加剧，电力信息化、军工信息化以及工业互联网营收增速抢眼，教育信

息化、运营商 IT以及电力信息化净利润增速位列前茅，运营商 IT、医疗信息化及云计算扣

非净利润增速大幅提高。 

 

年报收入增速中位数在 20%以上的的细分行业依次为：电力信息化、军工信息化、工业互联

网、大数据与人工智能和云计算，增速分别为 29.70%、27.48%、25.09%、24.00%、21.87%，
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增速在 10%-20%之间的细分行业为政务信息化、安防、金融 IT、医疗信息化、网络安全、

自主可控和其他，增速分别为 19.75%、18.93%、17.33%、16.53%、11.18%、11.18%、10.08%。 

 

年报净利润增速中位数在 25%以上的的细分行业依次为：教育信息化、运营商 IT、电力信息

化、云计算，增速分别为 42.47%、34.09%、27.19%、26.81%，增速在 10%-25%之间的为大

数据与人工智能、工业互联网、政务信息化、医疗信息化和交通信息化，增速分别为 24.54%、

22.58%、21.49%、20.39%、12.28%。 

 

年报扣非净利润增速中位数在 20%以上的的细分行业暂无，增速在 10%-20%之间的为运营商

IT 云计算、医疗信息化、大数据与人工智能和电力信息化，增速分别为 16.73%、14.63%、

14.63%、14.60%、13.26%。 

 

图 10：2018年年报计算机板块各细分行业收入增速中位数对比  

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

图 11：2018年年报计算机板块各细分行业净利润增速中位数对比 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 
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图 12：2018年年报计算机板块各细分行业扣非净利润增速中位数对比  

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

1.6. 2019年 Q1收入和利润增速均有下滑 
 

2019 年一季报整体收入、净利润、扣非净利润等核心财务指标的增速较去年同期整体有所

下降。计算机板块整体业绩保持稳健。2019 年一季度计算机板块共实现营业收入 842.17 亿

元，同比下降 27.2%；实现归属母公司股东净利润 63.63 亿元，同比下降 4.44%；实现归属

母公司股东扣非净利润 49.15 亿元，同比下降 6.88%。 

 

从中位数看，大部分企业收入、净利润增速基本稳定。2019 年一季度计算机板块上市公司

总收入增速中位数为 19.41%，净利润增速中位数为 16.03%，扣非净利润增速中位数为

9.99%。 

 

表 2：2019年一季报计算机板块经营情况 

单位：亿元  2014Q1 2015Q1 2016Q1 2017Q1 2018Q1 2019Q1 

营业收入  547.42 618.01 732.83 892.53 1,156.37 842.17 

YOY（整体法）  12.23 12.89 18.58 21.79 29.56 -27.17 

YOY（中位数）  18.02 18.71 22.77 19.45 18.01 19.41 

归属于母公司股东的净利润  24.34 34.78 94.07 57.67 66.89 63.63 

YOY（整体法）  22.23  42.92  170.48  -39.12  16.28  -4.44  

YOY（中位数）  12.22  9.37  20.23  21.44  14.50  16.03  

归属于母公司股东的扣非净利润  20.58  24.19  29.28  37.03  52.79  49.15  

YOY（整体法）  33.44  17.55  21.05  26.46  42.56  -6.88  

YOY（中位数）  11.19  9.42  24.29  14.19  12.77  9.99  

资料来源：wind，安信证券研究中心 
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图 13：计算机板块上市公司 2019年一季报收入增速对比（%） 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

图 14：计算机板块上市公司 2019年一季报净利润增速对比（%） 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

图 15：计算机板块上市公司 2019年一季报扣非净利润增速对比（%） 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 
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图 16：2019年一季报计算机板块各细分行业收入增速中位数对比 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

图 17：2019年一季报计算机板块各细分行业净利润增速中位数对比 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

 

图 18：2019年一季报计算机板块各细分行业扣非净利润增速中位数对比 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 
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1.7. 计算机公司基金持仓波动分析 
 

我们对基金 2019 一季报中计算机持仓进行了分析，结论如下（根据 wind 数据，按基金前十

大重仓股来推算基金持有计算机公司仓位情况）： 

 

基金一季报披露完毕，计算机持仓继续上升。通过对基金前十大重仓股进行估算，2019 年

Q1 计算机板块占基金总持仓比重约为 5.18%，持仓水平较上季度 2018Q4 继续上升，也延

续了2018年Q1以来触底回升的趋势（2017年Q1-2018年Q4分别为3.13%、2.58%、1.98%、

1.45%、3.34%、4.46%、4.71%、4.53%）。 

 

基金持有计算机板块总市值明显上升。2019 年 Q1，基金持有计算机板块总市值为 516 亿，

环比增加 47.01%，同比增加 63.29%（2017 年 Q1-2018 年 Q4 总市值分别为 250 亿、227

亿、183 亿、137 亿、316 亿、403 亿、407亿、351亿元）。 

 

“抱团”现象进一步缓解，持仓更加分散。1）绝对指标方面，2019 年 Q1 基金前十大重仓股

中的计算机公司数量为 118 家，明显高于 2018 年 Q4 及去年同期（2017年 Q1-2018 年 Q4

分别为 84 家、89 家、96 家、89 家、101 家、102 家、91 家、103 家）。基金重仓的这 118

家计算机板块公司绝大多数都出现了持仓上升，仅有 37 家持仓下降；2）相对指标方面，持

仓市值前十大公司的市值占比为 47.55%，较 2018Q4 时的 53.06%有所下降，持仓市值前二

十大公司的市值占比为 71.44%，也低于 2018Q4 时的 75.21%，说明此前筹码向持仓市值较

大公司集中的“抱团”趋势进一步缓解，持仓更加分散。 

 

基金持仓市值前 10 大公司名单变动较小。2019 年 Q1 计算机板块基金持仓市值排名前 10

的公司分别为：恒生电子、广联达、航天信息、同花顺、启明星辰、亿联网络、中科曙光、

科大讯飞、美亚柏科、恒华科技。对比 2018 年 Q4 持仓市值前 10，同花顺、中科曙光新增

入列，卫宁健康、新北洋出列。 

 

基金重仓持股占流通股比例水平有所下降。2019 年 Q1，基金重仓的计算机公司中，持仓占

流通股比例在 10%以上的公司为 13 家（2017 年Q1-2018 年Q4 分别为 7 家、8 家、5 家、

3 家、6 家、15 家、13 家、19 家），数量明显低于 2018Q4。持仓占流通股比例在 5%以上

的公司数量为 30 家（2017 年 Q1~2018 年 Q3 分别为 19 家、24 家、13 家、10 家、21 家、

26 家、32 家、30 家），与 2018Q4持平。 

 

图 19：基金持有计算机股票仓位变化情况 

 
资料来源：wind，安信证券研究中心 
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表 3：基金持有计算机持仓市值排名前 20只股票概览 

证券代码  名称  
持有基

金数  

持股总量(万

股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流

通股比

(%) 

持股总市值(万

元) 

持股市值占

基金净值比

(%) 

持股市值占基金股

票投资市值比(%) 

600570.SH 恒生电子 193 5751.16 206.39 9.31 503571.26 0.04 0.25 

002410.SZ 广联达 128 13866.81 1277.63 15.64 412628.49 0.03 0.20 

600271.SH 航天信息 57 8519.79 -2759.84 4.60 237957.73 0.02 0.12 

300033.SZ 同花顺 70 2288.21 1682.75 8.66 228478.02 0.02 0.11 

002439.SZ 启明星辰 77 6717.35 237.31 10.77 198027.50 0.01 0.10 

300628.SZ 亿联网络 54 1982.24 251.15 26.54 193268.71 0.01 0.09 

603019.SH 中科曙光 96 2974.17 889.95 4.63 179282.88 0.01 0.09 

002230.SZ 科大讯飞 87 4774.66 -163.85 2.62 173272.47 0.01 0.08 

300188.SZ 美亚柏科 21 9490.73 -2627.33 17.98 163335.53 0.01 0.08 

300365.SZ 恒华科技 27 6280.60 -1904.41 29.10 161474.23 0.01 0.08 

300271.SZ 华宇软件 63 7523.46 929.35 13.21 159589.50 0.01 0.08 

300451.SZ 创业慧康 57 6250.93 3309.12 18.03 156898.26 0.01 0.08 

600845.SH 宝信软件 85 4751.54 544.56 7.41 156040.57 0.01 0.08 

600588.SH 用友网络 73 3951.43 630.21 2.08 133953.32 0.01 0.07 

002153.SZ 石基信息 15 3827.46 74.87 7.90 124966.60 0.01 0.06 

300253.SZ 卫宁健康 71 7654.41 -10337.37 5.82 111754.32 0.01 0.05 

002368.SZ 太极股份 35 2875.70 573.52 7.18 107522.28 0.01 0.05 

002912.SZ 中新赛克 40 864.55 328.81 17.00 103547.55 0.01 0.05 

300454.SZ 深信服 24 893.31 -256.35 22.33 93689.93 0.01 0.05 

002376.SZ 新北洋 34 4745.28 -2378.50 8.24 83666.19 0.01 0.04 

资料来源：wind，安信证券研究中心 

 

1.8. 计算机板块市盈率波动分析 

 

2018年年末，计算机板块总体市盈率（TTM）为 42.95，有所下降。根据 wind 数据统计，

2018年 Q4 计算机板块总体市盈率（TTM）从 2018 年Q1（68.82）开始持续下降，接近于

2016 年 Q4 水平（48.26）。 

 

2019年一季度末，计算机板块总体市盈率（TTM）为 81.61，有所提升。根据 wind 数据统

计，2019 年 Q1 计算机板块总体市盈率（TTM）已经从 2018年 Q4（42.95）开始向上反弹，

超过 2016 年 Q1 水平（79.22）。 

 

图 20：计算机行业市盈率波动分析 

 

资料来源：wind，安信证券研究中心 
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