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投资要点： 

◼ 2019年上半年营收持续增长。2019年上半年，计算机板块（以CS计算机

板块198家公司为样本，下同）营业总收入同比增长4.24%。从子行业看，

计算机硬件行业营业总收入同比增长1.82%；计算机软件行业营业总收

入同比增长9.25%；IT服务行业营业总收入同比增长1.97%。 

◼ 归母净利润获得提升。2019年上半年，计算机板块归母净利润同比增长

29.82%。从子行业看，计算机硬件行业归母净利润同比增长16.76%，其

中，专用计算机设备归母净利润同比上升6.28%，PC及服务器硬件归母

净利润同比上升38.14%；计算机软件行业归母净利润同比下降35.28%，

其中基础软件及套装软件归母净利润同比增长131.47%，行业应用软件

归母净利润同比下降3.70%；IT服务行业归母净利润同比上升30.63%，

其中，系统集成及IT咨询归母净利润同比增长17.36%，外包服务归母净

利润同比增长67.93%。 

◼ 行业需求增加推动毛利率整体上行。2019年上半年，计算机行业销售毛

利率同比上升1.21个百分点，为31.86%。其中，计算机硬件销售毛利率

为22.37%，同比上升0.55个百分点；计算机软件销售毛利率为46.20%，

同比下降0.09个百分点；IT服务销售毛利率为27.89%，同比上升2.55个

百分点。 

◼ 销售净利率回归上升。2019年上半年，计算机板块销售净利率同比上升

1.58个百分点，为8.15%。从子行业看，计算机硬件行业销售净利率同

比上升0.62个百分点，为4.83%；计算机软件行业销售净利率同比上升

2.47个百分点，为12.29%；IT服务行业销售净利率同比上升1.57个百分

点，为7.88%。 

◼ 投资建议：维持推荐评级。2019年上半年，行业景气度持续上升，计算

机行业营收维持同比增长的态势。2019年上半年，由于景气度持续提升，

计算机行业的相关产品价格提升，提升了行业的毛利率。行业业绩有所

好转，因此维持推荐评级。随着技术的发展以及政策的推进，将有云计

算平台会被引进到政府、企事业单位、名营企业中，实现社会信息，打

造智慧城市。因此，云计算平台的需求将会增加。同时，由于使用云计

算平台的需求增加，数据流量也会迎来指数级的增长。为存储、处理、

分析海量数据，就需要建设更多的数据中心。因此，建议关注两条主线：

（1）在企业级应用上具有较强技术积累的云计算公司，如：用友网络

（600588）、广联达（002410）、宝信软件（600845）等相关标的（2）

具有技术优势的数据中心核心设备供应商，如：紫光股份（000938）、

中科曙光（603019）、浪潮信息（000977）等相关标的。 

◼ 风险提示：行业竞争加剧、技术推进不及预期、政策变化等。 
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1、市场需求维持向好态势，2019 年上半年营收持续增长 

2019 年上半年，计算机板块（以 CS 计算机板块 198 家公司为样本，下同）营业总收入

同比增长 4.24%。从子行业看，计算机硬件行业营业总收入同比增长 1.82%，其中，专

用计算机设备营收同比增长 0.24%，PC 及服务器硬件营收同比增长 2.40%；计算机软件

行业营业总收入同比增长 9.25%，其中基础软件及套装软件营业总收入同比增长

10.68%，行业应用软件营业总收入同比增长 8.80%；IT 服务行业营业总收入同比增长

1.97%，其中，系统集成及 IT 咨询营收同比下降 2.56%，外包服务营收同比增长 22.57%。 

从公司营收增长区间分布看，2019 年上半年，计算机行业营收同比下滑的公司数量占

27.27%，同比增长 7.07 个百分点；营收同比增长在[0-10%)区间的占比为 20.71%，同比

下降 0.51 个百分点；营收同比增长在[10%-30%)区间的占比为 29.29%，同比增长 1.01 个

百分点；营收同比增长在[30%-50%)区间的占比为 11.62%，同比下降 4.55 个百分点；营

收同比增长大于等于 50%的占比为 11.11%，同比下降 3.03 个百分点。 

2019 年上半年，我国软件业完成软件业务收入 32836 亿元，同比增长 15%，增速同比提

高 0.6 个百分点。其中，一、二季度软件业务收入分别增长 14.4%和 15.5%，增长呈现平

稳向好发展态势。 

2、归母净利润获得提升 

2019 年上半年，计算机板块归母净利润同比增长 29.82%。从子行业看，计算机硬件行

业归母净利润同比增长 16.76%，其中，专用计算机设备归母净利润同比上升 6.28%，PC

及服务器硬件归母净利润同比上升 38.14%；计算机软件行业归母净利润同比下降

35.28%，其中基础软件及套装软件归母净利润同比增长 131.47%，行业应用软件归母净

利润同比下降 3.70%；IT 服务行业归母净利润同比上升 30.63%，其中，系统集成及 IT 咨

询归母净利润同比增长 17.36%，外包服务归母净利润同比增长 67.93%。 

从公司归母净利润增长区间分布看，2019 年上半年，计算机行业归母净利润同比下滑的

公司数量占 37.88%，同比上升 2.53 个百分点；归母净利润同比增长在[0-10%)区间的占

图 1：2019 年上半年计算机板块营收增速情况 图 2：2019 年上半年计算机板块营收增速各区间分布 

 
 

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 
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比为 13.13%，同比下降 0.51 个百分点；归母净利润同比增长在[10%-30%)区间的占比为

14.14%，同比上升 0.51 个百分点；归母净利润同比增长在[30%-50%)区间的占比为

14.65%，同比上升 2.53 个百分点；归母净利润同比增长大于等于 50%的占比为 20.20%，

同比下降 5.05 个百分点。 

从资产减值损失看，2019 年上半年，计算机行业资产减值损失同比下降 75.07%。其中，

计算机硬件行业资产减值损失同比下降 77.22%，计算机软件资产减值损失同比下降

68.21%，IT 服务资产减值损失同比下降 80.20%。2019 年上半年，计算机行业由于市场

环境维持良好的需求，营业收入增加，子行业资产减值损失出现下降，同时，2019 年上

半年，计算机行业非经常性损益同比增长 118.89%。因此，行业在 2019 年上半年归母净

利润实现同比增长。 

3、非经常性损益快速增长降低收益质量 

2019 年上半年，计算机行业收益质量（扣除非经常损益后的净利润/净利润）为 48.87%，

同比下降 15.92 个百分点。其中，计算机硬件行业收益质量同比下降 3.49 个百分点，为

39.36%，计算机软件行行业收益质量同比下降 22.34 个百分点，为 48.55%，IT 服务行业

收益质量同比下降 18.00 个百分点，为 58.14%。 

从变化区间分析看，2019 年上半年，计算机行业收益质量出现下降的公司占比 48.48%，

变化区间在[0，5%)占比为 21.72%；变化区间在[5，10%)占比为 4.55%；变化区间在[10，

15%)占比为 5.05%；变化区间大于等于 15%占比为 20.20%。 

2019 年上半年，虽然计算机行业归母净利润同比有较大的增长，然而，计算行业收益质

量出现较大幅度的下降，主要原因在于，2019 年上半年计算机行业的非经常损益出现明

显的增长。 

图 3：2018 年计算机板块归母净利润增速情况 

图 4：2019 年上半年计算机板块归母净利润增速各区

间分布 

 
 

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 

图 5：2019 年上半年计算机板块收益质量情况 

图 6：2019 年上半年计算机板块收益质量公司数量变

化情况 
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4、行业需求增加推动毛利率整体上行 

2019 年上半年，计算机行业销售毛利率同比上升 1.21 个百分点，为 31.86%。其中，计

算机硬件销售毛利率为 22.37%，同比上升 0.55 个百分点；计算机软件销售毛利率为

46.20%，同比下降 0.09 个百分点；IT 服务销售毛利率为 27.89%，同比上升 2.55 个百分

点。 

从变化区间分析看，2019年上半年，计算机行业销售毛利率出现下降的公司占比55.05%，

变化区间在[0，5%)占比为 32.83%；变化区间在[5，10%)占比为 8.08%；变化区间在[10，

15%)占比为 1.52%；变化区间大于等于 15%占比为 2.53%。 

2019 年上半年，虽然计算机行业销售毛利率出现下滑的公司占比较多，但是计算机行业

销售毛利率整体上升，是因为计算机硬件行业销售毛利率与 IT 服务行业销售毛利率实

现提升。2019 年上半年，计算机制造业增加值同比增长 3.1%，出口交货值同比增长 5.8%。

需求向好支撑计算机硬件销售价格。2019 年上半年，电子信息制造业生产者出厂价格同

比增长 0.2%。根据工信部数据显示，2019 年上半年，信息技术服务实现收入 19386 亿

元，同比增长 17.2%，增速同比提高 0.1 个百分点。其中，基于云计算、大数据技术的

新一代信息化更新投入持续快速增长，云服务和大数据服务收入分别增长 14.6%和

20.5%；电子商务平台技术服务收入增长 22.6%；集成电路设计服务收入增长 12.1%。随

着国家对信息安全监管标准和要求提升，信息安全领域迎来新的发展空间，信息安全产

品和服务共实现收入 500.9 亿元，同比增长 10.8%。 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 

图 7：2019 年上半年计算机板块毛利率变化情况 

图 8：2019 年上半年计算机板块毛利率公司数量变化

情况 
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5、销售净利率回归上升 

2019 年上半年，计算机板块销售净利率同比上升 1.58 个百分点，为 8.15%。从子行业看，

计算机硬件行业销售净利率同比上升 0.62 个百分点，为 4.83%，其中，专用计算机设备

销售净利率同比上升 1.36%，为 9.73%，PC 及服务器硬件销售净利率同比上升 0.44 个百

分点，为 3.07%；计算机软件行业销售净利率同比上升 2.47 个百分点，为 12.29%，其

中基础软件及套装软件归母净利润同比增长 13.04 个百分点，达到 25.13%，行业应用软

件销售净利率同比下降 0.88 个百分点，为 8.23%；IT 服务行业销售净利率同比上升 1.57

个百分点，为 7.88%，其中，系统集成及 IT 咨询销售净利率同比上升 0.93 个百分点，

外包服务销售净利率同比上升 3.63 个百分点。 

从变化区间分析看，2019年上半年，计算机行业销售净利率出现下降的公司占比63.13%，

变化区间在[0，5%)占比为 28.28%；变化区间在[5，10%)占比为 2.02%；变化区间在[10，

15%)占比为 1.01%；变化区间大于等于 15%占比为 5.56%。 

2019 年上半年，计算机行业中市值大于等于 150 亿元的公司有 32 家，其中有 17 家公司

的销售净利率出现同比上升；市值区间在[50，1500）亿元的公司有 68 家，其中有 40

家公司的销售净利率出现同比上升，市值区间小于 50 亿元的公司有 98 家，其中有 48

家公司的销售净利率出现同比上升。因此 2019 年上半年，计算机行业在出现销售净利

率下滑公司增加的情况下实现同比上升的原因是，权重公司的销售净利率出现同比上

升。2019 年上半年，计算机行业净利率出现同比上升主要是净利润出现同比上升。 

2019 年上半年，计算机行业期间费用率同比下降 0.32 个百分点，其中，销售费用率同

比上升 0.55 个百分点，管理费用率同比下降 0.87 个百分点，财务费用率同比上升 0.01

个百分点。 

从子行业看，计算机硬件行业期间费用率同比上升 12.20 个百分点，其中，由于高端计

算机需要较高的研发投入，因此管理费用率（含研发费用率）同比上升 11.79 个百分点，

财务费用率同比下降 0.14 个百分点，销售费用率同比上升 0.56 个百分点。计算机软件

行业期间费用率同比下降 11.69 个百分点，其中，因销售费用率同比下降 0.10 个百分点，

财务费用率同比下降 0.17 个百分点，管理费用率（含研发费用率）同比下降 11.62 个百

分点。IT 服务行业期间费用率同比上升 15.57 个百分点，其中，管理费用率（含研发费

用率）同比上升 14.34 个百分点，销售费用率上升 0.75 分点，财务费用同比上升 0.48 分

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

2014-06-30 2015-06-30 2016-06-30 2017-06-30 2018-06-30 2019-06-30

CS计算机 CS计算机硬件 CS计算机软件 CSIT服务

55.05%

32.83%

8.08%

1.52% 2.53%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

x<0 0<=x<5% 5%<=x<10% 10%<=x<15% 15%<=x



                                                     计算机行业 2019 年上半年业绩综述 

 7  
 
请务必阅读末页声明。 

 

点。 

 

 

图 9：2019 年上半年计算机板块净利率变化情况 

图 10：2019 年上半年计算机板块净利率公司数量变化

情况 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 

图 11：2019 年上半年计算机行业期间费用率情况 图 12：2019 年上半年计算机硬件行业期间费用率情况 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 

图 13：2019 年上半年计算机软件行业期间费用率情况 图 14：2019 年上半年 IT 服务行业期间费用率情况 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 
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6 投资策略 

投资建议：维持推荐评级。2019 年上半年，行业景气度持续上升，计算机行业营收维持

同比增长的态势。由于 2019 年上半年，景气度持续提升，计算机行业的相关产品价格

提升，提升了行业的毛利率。同时，行业资产减值损失增长幅度有所控制，因此，2019

年上半年，计算机行业业绩与盈利能力同时提升。从政策上看，近年来，政府先后颁布

了《中国制造 2025》、《关于深化“互联网+先进制造业”发展工业互联网的指导意见》

等文件，旨在通过工业互联网，实现工业与信息技术的深度融合，实现工业信息化，工

业智能化，提升工业生产效益。因此，云计算产业的发展是大势所趋。从行业上，企业

使用云计算服务能提升公司的生产效益，对个实践案例已经证明云计算对工业生产以及

商业模式创新的帮助与意义。随着新一代信息技术的使用，云计算产业将会有广阔的使

用空间。因此，维持推荐评级。 

随着技术的发展以及政策的推进，将有云计算平台会被引进到政府、企事业单位、名营

企业中，实现社会信息，打造智慧城市。因此，云计算平台的需求将会增加。同时，由

于使用云计算平台的需求增加，数据流量也会迎来指数级的增长。为存储、处理、分析

海量数据，就需要建设更多的数据中心。因此，建议关注两条主线：（1）在企业级应

用上具有较强技术积累的云计算公司，如：用友网络（600588）、广联达（002410）、

宝信软件（600845）等相关标的（2）具有技术优势的数据中心核心设备供应商，如：

紫光股份（000938）、浪潮信息（000977）等相关标的。 

表 1：2019 年前三季度计算机行业上市公司业绩预告 

代码 名称 摘要 

600701 *ST工新 预计年初至下一报告期末公司累计的净利润可能为亏损 

600734 实达集团 预计公司 2019 年 1-9月归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润可能继续亏损 

600536 中国软件 预测归属于上市公司股东的累计净利润可能仍为亏损 

300017 网宿科技 厦门秦淮股权出售的投资收益将对公司 1-9月经营业绩产生积极影响 

002195 二三四五 净利润约 70253.62 万元~81061.87万元,下降 25.00%~35.00% 

300663 科蓝软件 净利润约-7005.4万元~-6,505.4 万元,下降 6.71%~14.91% 

300552 万集科技 净利润约 7000 万元~9000万元,增长 537.92%~663.05% 

300682 朗新科技 净利润约 55800万元~56400 万元,增长 2383.07%~2409.77% 

300379 东方通 净利润约 5000 万元~5600万元,增长 122.55%~149.26% 

002383 合众思壮 净利润约-5000 万元~-2000 万元 

300270 中威电子 净利润约 46.13万元~322.89 万元,增长 105%~135% 

300002 神州泰岳 净利润约-29700万元~-29200万元,下降 90.22%~93.48% 

300130 新国都 净利润约 28400万元~30200 万元,增长 134.82%~149.70% 

002072 *ST凯瑞 净利润约-2613.82 万元~-1913.82万元 

300369 绿盟科技 净利润约-2000.00 万元~-1500.00万元,增长 54.06%~65.54% 

002766 *ST索菱 净利润约-18500万元~-14000万元 

002835 同为股份 净利润约 1700 万元~2500万元,增长 4362.78%~6098.31% 

300096 易联众 净利润约-1500 万元~-1000 万元,增长 12.58%~41.72% 

002280 联络互动 净利润约 0万元~5000万元,下降 65.00%~100.00% 
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风险提示：行业竞争加剧、技术推进不及预期、政策变化等。 

  

002279 久其软件 净利润约 0万元~1000万元,下降 94.02%~100% 

002512 达华智能 净利润约 0万元~1000万元 

600100 同方股份 公司尚无法预估交易性金融资产对公司下一报告期业绩的影响 
 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 

表 2：计算机行业重点公司盈利预测（截至 2019/9/2） 

代码 名称 股价(元) 
EPS（元） PE（倍） 

评级 评级变动 
2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

000938 紫光股份 34.26 1.17 1.01 1.27 29.33 34 27 推荐 维持 

000977 浪潮信息 26.89 0.51 0.69 1.03 52.64 39 26 推荐 维持 

002439 启明星辰 31.45 0.63 0.79 0.96 49.92 40 33 推荐 维持 

600588 用友网络 33.95 0.32 0.34 0.44 106.09 100 76 推荐 维持 

603019 中科曙光 36.72 0.67 0.69 1.00 54.81 53 37 推荐 维持 

603881 数据港 38.29 0.68 0.80 1.04 56.31 48 37 推荐 维持 

002410 广联达 35.99 0.39 0.38 0.51 91.74 94 70 推荐 维持 

600845 宝信软件 35.30 0.80 0.77 0.99 44.07 46 36 推荐 维持 
 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 
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