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⚫ 本周随笔·金山办公：自主可控推进国产化替代，订阅服务上升提升盈利水平 

国内最大国产办公软件，付费用户拓展空间巨大。金山办公是国内最大国产办公软

件和服务提供商，主要从事WPS Office 办公软件产品及服务的设计研发及销售推广，

目前产品主要包括WPS Office 办公软件和金山词霸等，公司产品月度活跃用户数

（MAU）超过3.10 亿，WPS用户在国内办公市场比例为42.75%,付费用户拓展空间巨

大。公司18年实现收入11.3亿以及归母净利润为3.11亿。 

自主可控推进国产化替代，订阅服务上升提升盈利水平。2018 年中国基础办公软件

市场规模为85.34 亿元，预计到2023年，行业市场规模将达到149.04 亿元，

2018-2023 年期间复合增长率为11.8%，市场空间宽广。未来强化网络和信息安全，

软件安全化以及自主可控已经成为发展趋势，公司加入了中国安全可靠技术等多个

联盟，自主研发的WPS Office Linux 版已经全面支持国产整机平台和国产操作系统，

未来公司产品在党政事业单位等领域收入有望进一步上升，同时近三年办公服务订

阅相对于产品授权占比不断上升，云化业务将提升未来盈利水平。 

⚫ 本周观点： 

短期观点：中美贸易摩擦再生波折，自主可控重要性再次提升。8月1号美国总统川

普在推特表示将从9月1日起对剩余3000亿美元从大陆进口商品加征10%的关税，近期

中美贸易谈判在起波澜，加剧高科技供应链不确定性，大国间博弈未来将常态化，

自主可控重要性再次提升。建议关注：中国软件、中国长城 。2019华为开发者大会

即将揭幕。大会将于8月9日至11日在东莞松山湖举行，华为将开发者大会上公布新

内容，经过一次开发就可以适配多个平台，可能会涉及智能穿戴设备、无人机、游

戏设备、车联网等。我们认为华为作为5G网络设备最重要的提供商，自身相关产品

的发布将持续吸引市场对5G以及5G应用端的关注。建议关注：自主可控、云计算、

车联网板块，相关标的用友网络、广联达、四维图新、德赛西威、中科创达 

长期观点：医疗信息化是中报预告行业细分中景气度最高的细分，归母增速达到31%。

当前电子病历建设仍处于高峰期，有望给18-20年的市场带来20%增量。同时DRGs、

医联体等政策也不断激发行业需求，行业景气度有望延续。我们认为整体化建设带

来大额订单不断增加，以及对产品化能力要求的不断提升等趋势，利好于头部厂商。

我们长期看好医疗信息化细分，推荐卫宁健康、创业慧康 

⚫ 本周市场表现：计算机板块下跌2.16% 

上周计算机板块下跌2.16%，同期沪深300下跌2.88%。TMT其他三大板块中，传媒下

跌0.91%，电子元器件下跌2.17%，通信下跌2.41%，创业板指数下跌0.33%。上周涨

幅居前的公司有：捷顺科技、恒锋信息、鼎捷软件、康拓红外、创意信息。跌幅居

前的个股是：数字政通、银之杰、顶点软件、麦迪科技、世纪瑞尔。 

估值方面，计算机板块整体PE（整体法）为49.77，其中计算机硬件为45.37，计算

机软件为61.66，计算机服务是35.15。行业5日成交额为1,414.7亿元，日均成交额

为282.94亿元。 

⚫ 风险提示 

政策落地不及预期 
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一、本周随笔·金山办公：自主可控推进国产化替代，订阅服
务上升提升盈利水平 

国内最大国产办公软件，付费用户拓展空间巨大。金山办公是国内最大国产办公软件和

服务提供商，主要从事 WPS Office 办公软件产品及服务的设计研发及销售推广，目前产品主

要包括 WPS Office 办公软件和金山词霸等，公司产品月度活跃用户数（MAU）超过 3.10 亿，

WPS 用户在国内办公市场比例为 42.75%,付费用户拓展空间巨大。公司 18年实现收入 11.3亿

以及归母净利润为 3.11亿。 

自主可控推进国产化替代，订阅服务上升提升盈利水平。2016 年至 2018年，中国基础办

公软件用户规模分别为 5.97 亿，6.25 亿以及 6.55亿。2018 年中国基础办公软件市场规模为

85.34 亿元，预计到 2023 年，行业市场规模将达到 149.04 亿元，2018-2023 年期间复合增

长率为 11.8%，市场空间宽广。未来强化网络和信息安全，软件安全化以及自主可控已经成为

发展趋势，公司加入了中国安全可靠技术等多个联盟，自主研发的 WPS Office Linux 版已经

全面支持国产整机平台和国产操作系统，未来公司产品在党政事业单位等领域收入有望进一步

上升，同时近三年办公服务订阅相对于产品授权占比不断上升，云化业务将提升未来盈利水平。 

图 1：公司 2014-2018 年收入(亿)  图 2：公司 2014-2018 年归母净利润（亿） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                       资料来源：Wind，民生证券研究院 

图 3：公司 2016-2018 收入占比(%)  图 4：2016-2018 中国基础办公软件用户规模（亿） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院                                       资料来源：招股书，民生证券研究院 
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二、本周观点 

短期观点： 

    1）中美贸易摩擦再生波折，自主可控重要性再次提升。8 月 1 号美国总统川普在推特表

示将从 9 月 1 日起对剩余 3000 亿美元从大陆进口商品加征 10%的关税，近期中美贸易谈判在

起波澜，加剧高科技供应链不确定性，大国间博弈未来将常态化，自主可控重要性再次提升。

建议关注：中国软件、中国长城 

    2）2019 华为开发者大会即将揭幕。大会将于 8 月 9 日至 11 日在东莞松山湖举行，华为

将开发者大会上公布新内容，经过一次开发就可以适配多个平台，可能会涉及智能穿戴设备、

无人机、游戏设备、车联网等。我们认为华为作为 5G 网络设备最重要的提供商，自身相关产

品的发布将持续吸引市场对 5G 以及 5G应用端的关注。建议关注：自主可控、云计算、车联网

板块，相关标的用友网络、广联达、四维图新、德赛西威、中科创达 

长期观点： 

    医疗信息化是中报预告的行业细分中景气度最高的细分，归母增速达到 31%。当前电子病

历建设仍处于高峰期，有望给 18-20 年的市场带来 20%增量。同时 DRGs、医联体等政策也不断

激发行业需求，行业景气度有望延续。我们认为整体化建设带来大额订单不断增加，以及对产

品化能力要求的不断提升等趋势，利好于头部厂商。我们长期看好医疗信息化细分，推荐卫宁

健康、创业慧康 

 

三、市场表现 

1、计算机板块下跌 2.16% 

上周计算机板块下跌 2.16%，同期沪深 300 下跌 2.88%。TMT 其他三大板块中，传媒下跌

0.91%，电子元器件下跌 2.17%，通信下跌 2.41%，创业板指数下跌 0.33%。 

    上周涨幅居前的公司有：捷顺科技、恒锋信息、鼎捷软件、康拓红外、创意信息。跌幅居

前的个股是：数字政通、银之杰、顶点软件、麦迪科技、世纪瑞尔。 
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图 5：上周计算机板块下跌 2.16% 

  
资料来源：Wind，民生证券研究院 

2、计算机行业 PE为 49.77 

估值方面，计算机板块整体 PE（整体法）为 49.77，其中计算机硬件为 45.37，计算机软

件为 61.66，计算机服务是 35.15。行业 5 日成交额为 1,414.7 亿元，日均成交额为 282.94

亿元。 

图 6：计算机细分板块估值水平（整体法、剔除负值） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 
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四、重点覆盖标的公告 

  用友网络:关于股权激励计划限制性股票解锁暨上市公告 

本次解锁的限制性股票可上市流通日为 2019年 8月 5日。 

本次解锁的限制性股票上市流通数量为 8,93.01 万股。 

本次限制性股票解锁后公司股本结构变动情况：有限售条件股份减少 893.01 万股；无限售

条件股份增加 893.01 万股；总计 248,613.46 万股保持不变。  

 

  启明星辰:关于回购公司股份的进展公告 

  截至 2019 年 7月 31 日，公司通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计回购股份数量

412.52 万股，占公司总股本的 0.46%，最高成交价为 29.98 元/股，最低成交价为 19.27 元/

股，成交总金额为 9,998.1万元（不含交易费用）。 

  自 2018 年 11月 21日（首次回购）至 2019年 7月 31 日期间，公司每五个交易日最大回购

股份数量为 217.88 万股（2018年 11月 21日），未达到公司首次回购股份事实发生之日前五

个交易日公司股票累计成交量 3,988.14 万股的 25%。 

 

  卫宁健康:2019 年股票期权与限制性股票激励计划 

  本激励计划拟向激励对象授予权益总计 3,258.36 万份，涉及的标的股票种类为人民币Ａ股

普通股，约占本计划草案公告时公司股本总额 162,455.0798 万股的 2.01%。授予部分具体如

下： 

  股票期权激励计划：公司拟向激励对象授予 1,590.55 万份股票期权，涉及的标的股票种类

为人民币 A 股普通股，约占本计划草案公告时公司股本总额 162,455.0798 万股的 0.98%。每

份股票期权在满足行权条件的情况下，拥有在有效期内以行权价格购买 1股公司股票的权利。 

  限制性股票激励计划：公司拟向激励对象授予 1,667.81 万股限制性股票，涉及的标的股票

种类为 A 股普通股，约占本计划草案公告时公司股本总额 162,455.0798 万股的 1.03%； 

  本计划授予的股票期权的行权价格为 14.02 元/股，限制性股票的授予价格为 7.01 元/股。 

五、行业新闻 

【AI 算力&技术】 

科技部关于印发《国家新一代人工智能开放创新平台建设工作指引》的通知     

  为深入贯彻落实《国务院关于印发新一代人工智能发展规划的通知》，充分发挥人工智能

行业领军企业、研究机构的引领示范作用，促进人工智能与实体经济的深度融合，进一步推进
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国家新一代人工智能开放创新平台建设，推动我国人工智能技术创新和产业发展，科技部制定

了《国家新一代人工智能开放创新平台建设工作指引》。 

  开放创新平台重点由人工智能行业技术领军企业牵头建设，鼓励联合科研院所、高校参与建

设并提供智力和技术支撑。开放创新平台应围绕《新一代人工智能发展规划》重点任务中涉及

的具有重大应用需求的细分领域组织建设，原则上每个具体细分领域建设一家国家新一代人工

智能开放创新平台，不同开放创新平台所属细分领域应有明确区分和侧重。 

（来源：新华网：http://www.cac.gov.cn/2019-08/02/c_1124828869.htm） 

 

《北京促进人工智能与教育融合发展行动计划》发布    

 为了进一步促进人工智能与教育的融合发展，北京市教委昨天下发了《北京促进人工智

能与教育融合发展行动计划》。 

《北京促进人工智能与教育融合发展行动计划》发布 计划提出了三个阶段的发展目标：

到 2020 年，初步建成适应新一代人工智能发展的人才培养体系和科技创新体系，北京人工智

能领域人才培养和科技创新优势进一步增强，人工智能在教育领域的应用与示范进一步扩展，

人工智能成为教育变革新动力。 

 到 2025 年，人工智能领域人才培养质量和科技创新能力显著提升，人工智能与教育融合

取得重要进展，涌现出一批国际前沿标志性原创成果，聚集起一批具有国际影响力的创新团队，

有力支撑北京成为国际人工智能创新中心。     

 到 2035 年，北京人工智能与教育相互高效赋能，人工智能全面推动教育回归本真，教育

持续支撑人工智能健康发展，为我国跻身创新型国家前列提供强有力的人才保障和科技支撑。  

（来源：新华网：http://www.cac.gov.cn/2019-07/31/c_1124819145.htm） 

【云计算】 

 国家网信办等四部门发布《云计算服务安全评估办法》 

国家互联网信息办公室 国家发展和改革委员会 工业和信息化部 财政部关于发布《云计算

服务安全评估办法》的公告 

 主要包括申报、受理、专业技术机构评价、云计算服务安全评估专家组综合评价、云计算

服务安全评估工作协调机制审议、国家互联网信息办公室核准、评估结果发布、持续监督等环

节。 

评估结果有效期为 3 年。云计算服务安全评估过程中，参与评估工作的单位和人员对云服务

商提交的非公开材料或在评估中获悉的非公开信息承担保密义务，严格保护云服务商的商业秘

密和知识产权。如果云服务商认为有关单位和人员未能承担保密义务的，可以向国家互联网信

息办公室或有关部门举报。 



 

 

  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                                   证券研究报告 8 

[Table_Page] 周报/计算机 

 

（来源：新浪网：http://www.shuisuji.com/baga/20190725/452244.html） 

【智能驾驶】 

  湖南省迎 5G“智慧高速” 未来可以“无人驾驶”  

  湖南省拟对长沙绕城高速西北段、西南段和在建的长益高速扩容项目共计 113 公里高速

路段进行智能化及网联化改造，在全省率先建成 5G“智慧高速公路”。 

湖南省将通过车路协同技术对道路基础设施进行升级，应用在智能网联汽车高速公路测试与

应用、交通管理服务、出行信息服务、交通效率提升等方面，以此拉动自动驾驶和智能交通配

套产业的发展。目前该项目设计阶段工作进展顺利。 

目前长益扩容项目正在为今后的 5G 设备安装进行土建施工，并与相关单位展开信号测试。

长益扩容项目建成通车后，5G 信号将覆盖全路段。届时，用户打电话、连接网络的信号将更

快、更稳，还可满足无人驾驶的路况要求。 

（来源：新华网：http://www.hn.xinhuanet.com/2019-07/31/c_1124820066.htm） 

 

【医疗信息化】 

石家庄力促“互联网+医疗健康”发展 

鼓励发展互联网医院，大力发展远程医疗服务，推进智慧健康便民服务……日前，石家庄

市政府办公室印发《石家庄市关于促进“互联网+医疗健康”发展的实施方案》，提出到 2020

年，石家庄全市“互联网+医疗健康”服务体系进一步健全，医疗健康服务供给更加优化、智

慧、精准，使人民群众切实享受到“互联网+医疗健康”带来的实惠和便利。 

鼓励发展互联网医院；大力发展远程医疗服务；推进智慧健康便民服务；利用互联网技术

开展公共卫生管理服务；优化“互联网+”家庭医生签约服务；完善“互联网+”药品供应保

障服务；加快推进医保信息平台和市级全民健康信息平台的互联互通和数据共享；推进“互联

网+”人工智能应用服务。 

（来源：新华网：http://www.cac.gov.cn/2019-07/30/c_1124816553.htm） 

 

 

六、风险提示 

政策落地不及预期  
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