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长期看好云计算，关注细分龙头企业 强于大市（维持） 

——计算机行业周观点（07.08-07.14） 日期：2019 年 07月 14日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

国内云计算厂商持续发力，对云行业长期成长保持乐观。本

周市场自周一拉出大阴线后，余下交易日震荡调整，沪深 300

指数周跌幅达 2.17%，申万计算机行业下跌 5.27%，走势排名

全市场倒数第二位。时间轴拉远来看，计算机行业估值回归

十年均值具备一定吸引力，建议投资者重点关注高景气度细

分行业及行业内优质龙头股发展。 

投资要点： 

⚫ 云行业长期成长逻辑不变，关注与头部厂商合作机会：

根据 Gartner发布的 2018年全球云计算报告，阿里云增

速居前 5 位厂商中最高，亚马逊龙头地位维持，建议关

注与 AWS、阿里云合作运营的上市公司，以及部分服务器

厂商。 

⚫ 行业估值回归十年均值附近：本周 5 个交易日计算机行

业成交额缩量显著，成交额 1,241.91亿元，平均每日成

交 248.38亿元，较上周下跌 29.02%。从估值情况来看，

SW计算机行业 PE（TTM）已从 2018年低点 37.60倍反弹

至 48.62 倍，行业估值回归至过去 2008年至 2018年十

年均值水平。 

⚫ 本周 A股市场整体下跌，计算机行业仅不到 1成个股上

涨：本周计算机行业 203只个股中，14只个股上涨，188

只个股下跌，1只个股持平，上涨股票数仅为 6.90%。 

⚫ 投资建议：短期内市场仍处于波动调整阶段。但行业估

值已回归历史均值附近，行业走向价值投资，建议投资

者重点关注细分行业优质龙头股及子行业事件催化。 

⚫ 风险因素：商誉减值风险、技术推进不达预期、行业 IT

资本支出低于预期。 
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1、行业热点事件及点评 

1.1 Gartner2018年全球云计算报告：腾讯云、阿里云增速位列一、二位 

7月10日，Gartner发布2018年全球云计算市场最新数据。亚马逊、微软、阿里云、谷

歌、IBM位列2018年全球云计算市场前五位。数据显示，2018年全球云计算市场向头

部进一步集中，亚马逊、微软、阿里云已经占据超七成市场份额，较去年的69.7%略

有提升。亚马逊排位依旧领跑，但市场份额已经从2017年的51.8%下撤到2018年的

47.8%，其云计算收入26.8%的同比增速也远低于微软、阿里云及谷歌。阿里云2018年

收入同比增速达92.6%，在云计算五巨头中排名第一，实现全球市场份额占比7.7%，

比2017年4.6%的市场份额增加了3.1pct，在全球市场“坐三望二”。腾讯云整体市场

份额从2017年的全球18位升至2018年的第6位，增速达128%，位居全球第一。（中证网） 

点评：云计算是规模的生意，头部厂商集中了大部分的市场份额，前三位近两年来始

终占据着7成份额。过去的一年中，阿里云、微软抢占了亚马逊的部分份额，但亚马

逊仍占据着近5成份额，市场地位未能轻易撼动。腾讯云迅速发力，但行业特性使得

其仍较难获得规模市场机会。 

 

1.2 IDC/Gartner发布2019Q2 PC出货量：联想出货量、增速排第一 

近日，IDC和Gartner分别发布了PC行业2019Q2季度报告。IDC报告称，PC行业在2019

年第二季度出货量为6,490万台，同比增长4.7%。由于“供应紧张的状况得以缓解”，

第二季度的PC行业出货量高于预期。Gartner的报告则显示，2019Q2全球个人电脑出

货量增长1.5％，总计为6,300万台。具体排名上，IDC报告显示联想、惠普、戴尔、

宏碁、苹果排名出货量前五，联想PC出货量占据25.1%的市场份额，同比增速为18.2%，

增速同样排名前五大厂商第一，宏碁PC出货量同比增长-1.7%，为前五大厂商中唯一

负增长的厂商。两家机构关于联想集团出货量市占率、增速第一结论一致。（搜狐科

技） 

点评：PC行业出现回暖，原因有第二季度商业市场对Windows10台式机的需求增长，

以及英特尔处理器的供应情况在本季度有了很大改善，缓解了部分品牌的出货压力

等。因Gartner和IDC都是根据供应链的情况做出的相应推断，给出不同的结论并不意

外，但它们估计的都是出货量而非最终的销售数据，也难以判断出货量的变化对最终

销售收入的影响，更难表现出关税变化对销量的影响。在行业供应链的波动上，市场

份额较高的PC厂商更能抵御波动，在波动中优势较中小型供应商进一步巩固，联想集

团在几个季度前重回PC市场第一后，市场份额优势在持续扩大。 

 

1.3 鲁大师AI芯片2019H1榜：联发科首次上榜 

近日，鲁大师发布了2019年上半年AI芯片排行榜。榜单显示，骁龙855、苹果A12依然

领衔榜单，而联发科P90一举拿下第三名，这也是联发科首次上榜。鲁大师表示，AI

性能跑分来自全新的AImark2.0，用全新的体系和算法，与ARM、高通、海思、联发科、

三星等AI核心SOC产品供应商进行了测试与调整，对手机AI进行更加全面的评测。从

榜单来看，除了旗舰领域，中端芯片几乎没有能和高通骁龙竞争的对手，骁龙710AIE、

骁龙670AIE等，均单独加入了AI模块，在AI性能上，超过了前任旗舰骁龙835。(快科

技) 

点评：作为联发科首次上榜的产品，Helio P90虽然定位中高端，但AI能力却拔高到

旗舰水平。除了CPU和GPU的提升外，Helio P90加入了AI专核APU2.0，可以同时处理

多个AI任务，官方表示APU 2.0能实现50倍的AI性能提升。麒麟980发布之初，AI性能

基本没有敌手。按照华为的更新时间线，今年下半年会更新麒麟的旗舰处理器，麒麟
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一直主打AI优化，而且新的自研达芬奇架构NPU已经在麒麟810上露面，麒麟990也少

不了加入更多的自研架构，AI性能是否能超过骁龙855和苹果A12，可以拭目以待。 

2、计算机行业周行情回顾 

2.1 计算机行业周涨跌情况 

沪深300指数下跌，计算机行业领跌。本周市场呈普跌态势，28个行业中仅1个行业微

幅上涨，余下行业下跌。沪深300指数周跌幅达2.17%，申万计算机行业下跌5.27%，

跑输沪深300指数3.1pct，跌幅居全市场第二位，仅次于通信行业。 

图表1：申万一级行业指数涨跌幅（%）（本周） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

年初至今申万计算机行业涨幅在申万一级28个行业中排名第七，无明显超额收益。申

万计算机行业累计上涨27.96%，在申万一级28个行业中排名第七位，沪深300上涨

26.51%，小幅领先于指数。 

图表2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） 

 
资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.2 子行业周涨跌情况 

本周申万二级计算机行业下跌。分子行业来看，计算机设备行业下跌 4.80%，计算机
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应用行业下跌 5.39%。2019 年累计来看，申万二级计算机设备行业上涨 22.58%，计

算机应用行业上涨 29.58%。 

图表3：计算机各子行业涨跌情况（%）（本周）    图表4：计算机各子行业涨跌情况（%）（年初至今） 

  

资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.3 计算机行业估值情况 

从估值情况来看，SW 计算机行业 PE（TTM）已从 2018 年低点 37.60 倍反弹至 48.62

倍，年初至今一直在均值上下小幅度波动，行业估值已回归至 2008 年至 2018年十年

均值水平。 

图表5：申万计算机行业估值情况（2008年至今） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.4 计算机行业周成交额情况 

行业关注度出现下降趋势。本周5个交易日申万计算机行业成交额达1,241.91亿元，
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平均每日成交 248.38亿元，较上周下降 29.02%，近 3周来持续下降。 

图表6：申万计算机行业周成交额情况（过去一年） 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.5 个股周涨跌情况 

本周计算机行业 203 只个股中，14 只个股上涨，188 只个股下跌,1 只个股持平，上

涨股票数占比仅为 6.90%。行业涨幅前五的公司分别为：浩云科技、诚迈科技、思维

列控、三泰控股、超图软件；行业跌幅前五的公司分别为：华胜天成、汇金科技、天

玑科技、中远海科、任子行。 

图表7：申万计算机行业周涨幅前五（%）（本周）    图表8：申万计算机行业周跌幅前五（%）（本周） 

  

资料来源：Wind、万联证券研究所 资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

3、计算机行业公司情况和重要动态（公告） 

本周是业绩预告密集公告期，共 92家公司发布业绩预告。 
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预增幅度较大的如下：朗新科技净利润预增 5,555.80%-5,580.15%，区间为 55,760-

56,000 万元；御银股份净利润预增 1,019.42%-1243.30%，区间为 5,000-6,000万元；

天泽信息净利润预增 789.02%-818.84%，区间 6,260-6,470 万元；*ST 荣联净利润预

增 530%-580%，区间为 1,743.48-1,881.86 万元；科大国创净利润预增 325%-355%，

区间为 2,909.81-3,115.20万元；正元智慧净利润预增 85.94%-112.5%，区间为 210-

240 万元；创业慧康净利润预增 82.30%-98.65%，区间为 11,150-12,150 万元；方直

科技净利润预增 75%-105%，区间为 825.23-966.7万元；安居宝净利润预增 60%-90%，

区间为 2,604-3,902万元；易华录净利润预增 60%-80%，区间为 17,385.89-19,559.13

万元。 

预减幅度较大的如下：雷柏科技净利润预减 81.37%-87.02%，区间为 230-330 万元；

丝路视觉净利润预减 81.86%-86.59%，区间为 450.18-609.07万元；东方网力净利润

预减 60%-80%，区间为 2,562-5,124 万元；飞天诚信净利润预减 60%-70%，区间为

1,098.33-1,464.44 万元；同有科技净利润预减 45%-75%，区间为 451.51-993.32 万

元；深信服净利润预减 53.55%-42.33%，区间为 5,800-7,200万元；赛意信息净利润

预减37.02%-60.63%，区间为1,000-1,600万元；旋极信息净利润预减23.62%-49.33%，

区间为 12,596-18,988 万元；天玑科技净利润预减 20%-50%，区间为 1,950.35-

3,120.55万元；中威电子净利润预减 20%-50%，区间为 452.96-724.73 万元；浩丰科

技净利润预减 35.80%-42.22%，区间为 900-1000 万元；中海达净利润预减 10%-40%，

区间为 3,159.08-4,738.62万元。 

图表9：计算机行业重要公司重要动态一览（本周） 

公告类别 日期 公司 公告内容 

收并购、对

外投资 

07月10日 
千方科技 

（002373） 

千方科技发布对外投资公告。公司拟通过参与浙江产权交易所公

开挂牌征集意向投资人的形式获得国企混改对浙江交规院的增资

权，公司拟以自有资金出资不超过6,500万元人民币对其进行增

资，完成本次增资后，公司将持有浙江交规院5%的股权。目前公司

尚未签署相关协议。本次对外投资不构成关联交易，不构成重大

资产重组。公司和浙江交规院在智慧高速、车路协同等解决方案

及交通业务市场资源等层面高度协同，若本次交易顺利实施，可

显著增强公司解决方案设计能力和项目总承包市场获取能力，进

一步助力公司成为下一代智慧交通系统的引领者。目前，浙江交

规院增资项目最终引入的资本及增资后的股权结构尚未确定，最

终以浙江产权交易所的公开挂牌结果为准。 

07月13日 
盛天网络 

（002869） 

盛天网络发布关于收购上海天戏互娱网络技术有限公司70%股权

的公告，收购价款合计人民币42,000万元，其中拟投入募集资金

4,187.62万元，剩余收购价款由公司使用自有资金补足。本次收

购，业绩承诺期为期4个会计年度，承诺内容包括扣非净利润和应

收账款收回率。本次交易非关联交易，亦不构成重大资产重组。通

过本次收购，将实现公司的外延式发展，打造新的业绩增长点，并

与现有技术、业务资源发挥协同效应，增强公司的盈利能力。 

07月13日 
荣科科技 

（300290） 

荣科科技发布发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金预

案。本次交易方式为向徐州瀚举创业投资合伙企业（有限合伙）等

5名法人股东收购其合计持有的今创信息70%股权，并向不超过5名

符合条件的特定投资者发行可转债募集配套资金，该标的作价

21,000万元。本次交易不构成重大资产重组，亦不构成关联交易、

不构成重组上市。今创信息在病案信息化领域处于领先地位，本
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次交易是公司践行医疗健康大数据战略的重要举措，可进一步延

伸公司在医疗大数据细分领域的布局。因本次交易尚处预案阶段，

未来有被暂停、中止或取消的风险。 

解限售 

07月08日 
科大国创 

（300520） 

首次公开发行前已发行股份上市流通提示性公告。本次解除限售

的股份数量为87,723,643股，占公司总股本36.67%；实际可上市

流通数量为51,843,681股，占公司总股本的21.67%。本次限售股

份可上市流通日为2019年7月11日。 

07月09日 
超图软件 

（300036） 

发行股份、支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易之限售

股份解除股份限售的提示性公告。本次解除限售股份数量为

42,071,459股，占总股本的9.3588%。实际可上市流通的股份数量

为35,515,747股，占总股本的7.9005%。本次限售股份可上市流通

日为2019年7月12日。 

发行债券 

07月11日 
同方股份 

（600100） 

2019年7月10日，公司境外间接全资子公司Tongfang Aqua Limited

完成境外发行总额3亿美元的债券。相关债券将于2019年7月11日

在香港联合交易所上市，债券简称为TF AQUA B2201，债券代码为

6001。 

07月11日 
南威软件 

（603636） 

本次拟发行可转换公司债券募集资金总额不超过人民币66,000万

元，按面值发行，每张面值人民币100元，期限为自发行之日起六

年，票面利率：第一年为0.50%、第二年为0.70%、第三年为1.00%、

第四年为1.50%、第五年为2.30%、第六年为3.00%，转股期限为自

发行结束之日起满六个月后的第一个交易日起至可转换公司债券

到期日止。本次发行对象向发行人在股权登记日（2019年7月12日，

T-1日）收市后中国结算上海分公司登记在册的原股东优先配售。

本次发行申购时间为2019年7月15日（T日）9:30-11:30，13:00-

15:00。原股东及社会公众投资者在2019年7月15日（T日）参与优

先配售后余额部分的网上申购时无需缴付申购资金。 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所  

 

4、投资建议 

云行业长期成长逻辑不变，关注与头部厂商合作机会。横向对比来看，中国云市场发

展滞后于美国 5 年，而美国云 CAPEX 基本不增长的同时云收入保持高速增长；从 IT

产业发展规律来看，当前云计算全球整体渗透率低于 10%，根据 IT 产业发展规律，

当渗透率达到 20%这一临界点时云计算的渗透率将进一步加速，综上我们认为云行业

具备长期增长的逻辑。本周 Gartner 发布了 2018年全球云计算报告，阿里云增速居

前 5位厂商中最高，亚马逊龙头地位维持，建议关注与 AWS、阿里云合作运营的上市

公司，以及部分服务器厂商。 

个股选择上，由于 2018年计算机行业利润增长较快，2019年计算机行业中报表现较

为平淡。2019Q1龙头企业表现为经营现金流高增，预计 2019中报会继续演绎这个趋

势，重点关注 ROE 良好、资产负债表稳健、现金流高增的公司。 

 

5、风险提示 

商誉减值风险。若前期并购公司业绩不达预期，上市公司存在较大商誉减值风险，拖

累公司整体业绩。 
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技术推进不达预期。计算机公司多以技术为核心，技术推进进度低于预期影响产品商

业化进程，影响公司盈利。 

行业 IT 资本支出低于预期。如政务信息化领域，近年政府财政状况较为紧张，或将

影响相关部门对 IT解决方案采购进度。 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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