
 

 

 

表 1：重点公司投资评级 

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（05.17） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2018E 2019E 2020E 2018E 2019E 2020E 
 

002230 科大讯飞 624.20 29.83 0.29 0.45 0.63 102.86 66.29 47.35 增持 

600588 用友网络 566.84 22.80 0.32 0.41 0.56 71.25 55.61 40.71 增持 

600570 恒生电子 504.05 62.76 1.04 1.43 1.90 60.35 43.89 33.03 增持 
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 一周回顾 

本周（2019.5.13-2019.5.17）A 股市场先涨后跌，上证综指下跌

1.94%，创业板综下跌 2.75%。29 个中信一级行业中周涨幅最大的

是食品饮料，涨幅为 2.25%；周跌幅最大的是电子元器件，跌幅

为 4.78%。计算机行业跌幅排行第五，跌幅为 3.72%。本周计算机

子板块全线下跌。计算机硬件下跌 3.34%，计算机软件下跌 3.82%，

IT 服务下跌 3.80%。 

 重点行业动态及行业点评 

在重点行业动态方面，5 月 15 日，美国总统特朗普签署了一份总

统令，宣布美国进入“国家紧急状态”，以禁止美国通讯企业与包

括中国华为公司在内的一切被控会“威胁”美国国家安全的公司

进行商业交易。（环球时报）5 月 16 日晚间，华为就美国商务部

宣布将华为加入“实体名单”发布声明，华为表示反对美国商务

部工业与安全局（BIS）的决定，将尽快就此事寻求救济和解决方

案，采取积极措施，降低此事件的影响。（证券时报） 

上海 5 月 17 日在嘉定建立新一代数据库与人工智能研究中心，支

撑在嘉定工业区打造智慧工业互联网园区，加快人工智能与实体

经济的深度融合，培育区域经济新增长点。（新华社） 

本周我们发布了计算机行业 2018 年报及 2019 年一季报总结，以

中信计算机行业的 198 个公司为样本，对其财报进行了全面梳理

和分析。计算机行业 2018 年商誉减值爆发，经营质量逐步趋好，

2019 年 Q1 基金大幅增持。 

 核心观点及投资建议 

科创板渐行渐近，预计第一批企业最快或在 6 月正式上市交易。

随着科创板的设立，市场对行业内公司的估值将更加合理化。我

们建议重点关注在人工智能领域深耕二十年，从事智能语音及语

言技术研究、软件及芯片产品开发、语音信息服务及电子政务系

统集成的国家级骨干软件企业科大讯飞（002230.SZ）;驱动企业

商业模式与管理方式的变革者用友网络（600588.SH）；金融 IT 龙

头，拥有丰富产品链且具备高市占率的恒生电子（600571）。 

风险提示: 宏观经济波动风险；行业发展不及预期。 
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1、 市场行情回顾 

1.1  A 股整体行情回顾 

本周 A 股市场先涨后跌，上证综指下跌 1.94%，创业板综下跌 2.75%。29 个中信

一级行业中周涨幅最大的是食品饮料，涨幅为 2.25%；周跌幅最大的是电子元器

件，跌幅为 4.78%。计算机行业跌幅排行第五，跌幅为 3.72%。 

图 1：A 股全体板块本周涨跌幅 

 
数据来源：Wind, 财通证券研究所 

本周计算机子板块全线下跌。计算机硬件下跌 3.34%，计算机软件下跌 3.82%，

IT 服务下跌 3.80%。 

图 2: 计算机子板块本周表现  图 3：计算机概念板块本周表现 

 

 

 

数据来源：Wind, 财通证券研究所  数据来源：Wind, 财通证券研究所 

和计算机行业相关的概念板块中，互联网金融下跌 5.11%，智能穿戴下跌 4.83%，

网络安全下跌 4.75%，区块链下跌 4.32%，工业互联网下跌 3.88%，智慧医疗下

跌 3.72%，人工智能下跌 3.37%。 
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1.2  A 股计算机行业个股表现 

计算机个股方面，本周涨幅前十的个股分别是迪威迅（20.97%），实达集团

（18.86%），华胜天成（16.50%），同为股份（9.84%），新晨科技（8.57%），诚迈

科技（7.10%），浩丰科技（6.72%），同有科技（5.86%），梅安森（5.16%），科创

信息（5.08%）。 

图 4：计算机行业个股涨跌幅前十 

 
数据来源：Wind，财通证券研究所 

本周跌幅前十的个股分别是*ST 索菱（19.23%）,金证股份（14.60%），科蓝软件

（13.97%），正元智慧（12.94%），久远银海（12.79%），奥飞数据（11.94%），南

威软件（11.66%）,能科股份（10.59%），恒华科技（10.46%），数字认证（10.23%）。 
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2、 行业点评 

2.1  计算机行业 2018 年报及 2019 年一季报总结：渡过至暗，生气盎然 

投资要点： 

上市公司 2018 年年报及 2019 年一季报已全部披露完毕，我们以中信计算机行业

的 198 个公司为样本，对其财报进行了全面梳理和分析： 

 2018 年商誉减值爆发 

按照增速（整体法）情况看，行业整体营业收入、归母净利润与扣非后净利润增

速分别为 15.67%、-53.88%、-79.61%，其中归母净利润与扣非后净利润增速分

别同比回落达 60.79、93.87pct。 

造成该现象的主要原因大规模的商誉减值导致（2018 年行业商誉减值损失达

136.47 亿元，较 2017 年提升 5 倍以上）。 

 2018 年经营质量逐步趋好 

2018 年计算机行业整体毛利率（整体法）为 31.49%，较 2017 年 32.74%有所下

滑。在费用率方面，整体三费率（加回研发费用）为 24.24%，其中财务费用率、

销售费用率、管理费用率同比增长达 0.16、0.08、0.89pct。 

2018 年计算机行业经营性净现金流占比同比上升 1.08pct；应收账款同比增长

17.03%，这一指标是自 2014 年以来，除 2016 年以外（9.57%）应收账款的最低

增速；预收账款占比不断提升，2018 年为 9.15%，而该指标下降的公司数量占比

也已达到阶段性新低，为 36.36%。 

 2019 年 Q1 基金大幅增持 

2019 年一季度营业收入同比增速 10.59%、归母净利润同比增速 53.11%，主要得

益于 2018 年的低基数以及行业非经常性损益的大幅提高。 

应收账款总额同比增速（剔除新股）下降 5.55%，而预收账款总额同比增速（剔

除新股）提高 2.42%，预示着行业整体经营质量在稳步提高；  

一季度大量基金增持计算机板块，持仓总市值已达 584亿元，上升幅度接近 70%，

致使行业估值从底部的 42 倍大幅反弹。 

风险提示：中美贸易争端加剧风险；宏观经济下行风险；技术推进低于预期。 
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3、 行业要闻 

3.1  华为回应：不符合任何一方利益 将尽快寻求救济和解决方案 

5 月 15 日，美国总统特朗普签署了一份总统令，宣布美国进入“国家紧急状态”，

以禁止美国通讯企业与包括中国华为公司在内的一切被控会“威胁”美国国家安

全的公司进行商业交易。（环球时报）5 月 16 日晚间，华为就美国商务部宣布将

华为加入“实体名单”发布声明，华为表示反对美国商务部工业与安全局（BIS）

的决定，这不符合任何一方的利益，会对与华为合作的美国公司造成巨大的经济

损失，影响美国数以万计的就业岗位，也破坏了全球供应链的合作和互信。华为

将尽快就此事寻求救济和解决方案，采取积极措施，降低此事件的影响。（证券

时报） 

3.2  上海建立新一代数据库与人工智能研究中心 

上海 5 月 17 日在嘉定建立新一代数据库与人工智能研究中心，支撑在嘉定工业

区打造智慧工业互联网园区，加快人工智能与实体经济的深度融合，培育区域经

济新增长点。据了解，此次在上海嘉定工业区落地成立的新一代数据库与人工智

能研究中心，可提供拥有自主知识产权的数据处理和大数据实时分析技术，带动

中国数据库向国际标准转化。而嘉定工业区丰富的应用场景，也能够提供试验场，

加快国内对海量大数据在精准处理分析方面的技术突破。（新华社） 

3.3  百度宣布再建超大规模云计算中心，将落户西安 

5 月 12 日，在西安市投资环境推介暨重点项目签约仪式上，百度宣布再建超大

规模云计算中心，即百度云计算(西安)中心项目将落户西安航天基地。据了解，

此次百度云计算(西安)中心将建设成为绿色节能、技术领先的超大规模云计算中

心。项目园区占地面积约 127 亩，规划建设机房楼、综合办公楼及附属用房等，

建筑面积约 90000 平方米，服务器装机容量超过 10 万台。这将是百度在西部布

局的首个单体规模超过 10 万台的超大规模自建数据中心。（新华网） 

3.4  北京将建 100平方公里自动驾驶示范区 助推智能网联汽车发展 

为推动智能网联汽车产业创新引领发展，构建世界领先的原始创新高地和产业发

展高地，北京市海淀区 19 日出台的《关于支持中关村科学城智能网联汽车产业

创新引领发展的十五条措施》显示，海淀区将建设功能齐全、特色突出的自动驾

驶封闭测试场，打造智能网联汽车与智能交通全面融合的测试环境。运用 5G 通

信网络、智能感知、车路协同等先进技术，构建体系完备的开放测试区域，根据

建设效果给予参与主体最高 500 万元资金支持。对短途接驳、物流配送、智能清

扫、智能公交等自动驾驶示范应用项目，根据成效给予最高 1000 万元支持。（中

国新闻网） 

3.5  微软人工智能和物联网实验室在沪启用 

由微软(中国)有限公司携手张江集团在浦东新区打造的微软人工智能和物联网

实验室 15 日正式启用并投入运营。据微软全球人工智能和混合现实商业拓展负

责人 Rashmi Misra 介绍，当日启用的实验室是微软在人工智能与物联网技术领

域于中国设立的最大实验室。（中新网） 
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4、 重点公司动态 

【金智科技】公司控股子公司江苏东大金智信息系统有限公司在新疆地区相继中

标新疆雪峰科技（集团）股份有限公司、新疆医科大学的智慧园区项目，累计中

标金额为 7,452.16 万元。 

【捷成股份】公司发生权益变动。徐子泉通过协议转让方式向珠海节睿文化传媒

有限公司转让其持有的公司 164,000,000 股股份，占公司股份总数的 6.37%。本

次权益变动前，徐子泉直接持有捷成股份 812,852,200 股股份，占公司总股本比

例 31.57%，节睿文化未持有公司股份。本次权益变动后，徐子泉直接持有公司

648,852,200股股份，占公司总股本比例 25.20%，节睿文化持有公司 164,000,000

股股份，占公司总股本比例 6.37%。 

【银江股份】公司于近日收到浙江省人民政府颁发的 2018 年度浙江省科学技术

进步奖一等奖，由公司、浙江工业大学和杭州交通卫星定位应用有限公司共同完

成的“多源异构时空定位数据的关联分析平台及应用”项目荣获 2018 年度浙江

省科学技术进步奖一等奖。此次获奖是公司技术创新成就的重大突破，也是公司

首次荣获省级科学技术进步奖一等奖。 

【蓝盾信息】公司全资子公司中经汇通电子商务有限公司和控股子公司广东蓝盾

新微安全科技有限公司近日收到由广东省科学技术厅、广东省财政厅、国家税务

总局广东省税务局联合颁发的《高新技术企业证书》（证书编号分别为：

GR201844000083、GR201844009370），发证时间 2018 年 11 月 28 日，有效期三年。 

【辰安科技】公司发生权益变动。本次权益变动前，同方股份直接持有公司 7.83%

的股份。清华控股同时也是同方股份的控股股东，清华控股通过同方股份间接持

有公司 7.83%的股份，清华控股直接持有公司 0.32%的股份，并通过清控创投间

接持有辰安科技 18.68%的股份，清华控股在公司合计持有权益的股份比例为

26.83%。本次权益变动后，同方股份不再持有公司股份。清华控股直接持有公司

8.15%的股份，并通过清控创投间接持有公司 18.68%的股份，清华控股在公司合

计持有权益的股份比例仍为 26.83%。 

【华阳集团】公司控股子公司惠州市华阳数码特电子有限公司于近日收到由广东

省科学技术厅、广东省财政厅和国家税务总局广东省税务局联合颁发的《高新技

术企业证书》，证书编号：GR201844006073,发证时间：2018 年 11 月 28 日，有

效期三年。 

【真视通】公司收到湖北省政府采购中心发出的中标通知书，确认公司为“湖北

省公安厅新指挥情报大厅‘1234’第 1 包”的中标单位， 中标价为 43,880,325.66
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元。 

【易联众】公司及全资、控股子公司自 2019 年 4 月 20 日至 2019 年 5 月 16 日累

计收到各项政府补助资金共计人民币 2,933,927.01 元，其中增值税软件退税政

府补助资金为人民币 2,891,327.01 元，其它政府补助资金为人民币 42,600.00

元。 
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5、 风险提示 

宏观经济波动风险；行业发展不及预期。 
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