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阿里 AI 闪耀云栖大会，继续看好 AR/VR 强于大市（维持） 

——计算机行业周观点（09.23-09.29） 日期：2019 年 09月 29日 

  
 

[Table_Summary] 
行业核心观点： 

上周市场有所回调，沪深 300指数跌幅 2.11%，申万计算机行业周跌

幅 5.20%，走势排名全市场倒数第四位。但节前短期回调不改长期向

好趋势，坚定看好 5G应用端表现，同时建议关注三季报绩优龙头。 

投资要点： 

⚫ 1）云栖大会召开，阿里展现 AI领域领先地位：阿里巴巴在大

会上首次披露 AI领域布局，同时发布含光 800芯片等多款产

品。阿里借自研芯片掌握底层算力和平台；以云服务形式开放

AI能力，赋能更多企业；与合作伙伴共同打造行业应用生态。

2）Gartner 首发网络防火墙魔力象限，多家中国企业上榜：

该榜单定义的防火墙包括专用的物理设备、虚拟设备、嵌入式

防火墙模块、IaaS平台提供商提供的防火墙控制系统，华为、

深信服、启明星辰、山石网科、新华三等 5家中国企业上榜。 

⚫ 行业估值回归十年均值，交易额有所回落：上周交易额在连续

几周攀升后首次回落。上周 5 个交易日申万计算机行业成交

额达 2,961.13亿元，平均每日成交 592.23亿元，较上周下降

2.10%。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 55.55 倍，行业估值回归至过去 2008

年至 2018年十年均值水平。上周 A股市场回调，计算机行业

跑输指数：上周计算机行业 209 只个股中，31 只个股上涨，

178只个股下跌，上涨股票数占比 14.83%。 

⚫ 投资建议：近期华为、小米先后发布 5G手机，产业链投资机

会获得进一步催化。值得关注的是，在 5G标志性终端产品陆

续发布的同时，以中国移动为代表的 5G标志性商用网络套餐

也有望在 10 月推出，在此情况下 5G 应用端将迎来快速发展

期，我们认为 AR/VR 领域或将率先爆发。此前制约 AR/VR 发

展的三方面问题：1）终端算力不足 + 2）低定位精度“眩晕

感” + 3）有线传输限制将得到解决，5G的高传输、低延时

特质有望全面打通内容端。事实上，上周（9 月 26 日）华为

已经发布了 VR Glass，而 Facebook 同时宣布正在研发名为

“Live Maps”增强现实 AR眼镜项目，AR/VR加速落地可期。

上周计算机及其他 TMT 板块呈现大幅回调，主要原因在于节

前资金面避险情绪浓重，而前期处于高位的科技股出现获利

盘集中退出情况。但我们认为，节前短暂调整不改科技股长期

向好趋势，伴随着三季报的逐步披露，“真成长”的科技股将

持续走强，建议关注业绩确定性较高的细分行业龙头。 

⚫ 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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股票简称 18A 19E 20E 评级 

中科曙光 0.48 0.54 0.83 增持 

紫光股份 0.83 1.13 1.41 买入 
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1、行业热点事件及点评 

1.1 国内云栖大会在杭州召开：阿里AI成绩单亮眼 

9月25、26日消息，在云栖大会上，阿里巴巴集团CTO兼阿里云智能总裁张建锋在杭州

云栖大会现场展示了含光800——阿里巴巴第一颗自研的芯片，其推理性能比目前业

界最好的AI芯片性能高4倍；阿里云正式发布第三代自研神龙架构，全面支持ECS虚拟

机、裸金属、云原生容器等，贯穿整个IaaS计算平台，并在IOPS、PPS等方面提升5倍

性能，用户能在云上获得物理机100%的计算能力。同日，基于含光800的AI云服务也

在正式上线，帮助受限于算力瓶颈的企业；阿里云遍布全球的百万服务器将全面升级

至第三代神龙架构，据悉，在阿里巴巴内部，神龙架构已大规模应用于淘宝、天猫、

菜鸟等业务，解决高峰值的性能瓶颈问题。。(IT之家、钛媒体) 

点评：本次大会上，阿里巴巴首次披露人工智能的完整布局，展示出在AI芯片、AI云

服务、AI算法、AI平台、产业AI实现全线领先的局面，阿里已经成为中国最大的人工

智能公司。本次推出的含光800更加聚焦于降低运维成本所要考虑的能效和为了扩大

硬件应用场景边界所要考虑的算力峰值；第三代神龙架构实现了裸金属服务器、ECS

虚拟机等计算平台的架构统一，用户可获得高质量的弹性资源，在虚拟化带来性能损

耗这一制约云计算产业技术瓶颈问题上实现突破。 

 

1.2 Gartner首次发布网络防火墙魔力象限：5家中国企业在榜 

今年，Gartner将《企业防火墙魔力象限》和《统一威胁管理（UTM）魔力象限》合二

为一为《网络防火墙魔力象限》，它对网络防火墙市场的定义如下：该魔力象限介绍

的网络防火墙市场主要由提供双向控制（出站和入站）以保护网络安全的防火墙组成。

该魔力象限包括下列类型的网络防火墙——专用的物理设备、虚拟设备、嵌入式防火

墙模块、IaaS平台提供商提供的防火墙控制系统。华为、深信服、启明星辰、山石网

科、新华三五家中国企业入选榜单。（云头条） 

点评：今年，Gartner 防火墙方面的客户咨询越来越关注——支持公共 IaaS 平台和

相关功能、云服务产品、SD-WAN、高级的威胁检测功能。考虑到客户的兴趣偏好，

Gartner 对提供这些附加功能和服务的供应商给予了高度评价。对中国供应商而言，

考虑到全球市场地缘政治贸易冲突，制造和交付包括网络防火墙等安全设备在内的

硬件所需的供应链或将受到影响。 

 

1.3 腾讯云启产业基地落户沈阳：加速当地智慧产业生态建设 

9月26日消息，为加快推动人工智能、大数据、云计算等数字化工具在沈阳数字经济

建设中的发展应用与融合创新，沈阳市人民政府与腾讯公司正式签署合作协议，腾讯

云启产业基地正式落户沈阳。与此同时，作为腾讯首批投后生态合作伙伴，东华软件

股份公司注资一亿元建立东北总部，参与数字沈阳建设。根据协议，腾讯云启产业基

地（沈阳）由沈阳市浑南区人民政府与腾讯公司共同建设。基地将从本地产业政策和

特色产业资源出发，聚集投资、产业、人才、服务、培训，帮助沈阳企业整合资源、

培养人才，同时吸引腾讯生态系内的企业与合作伙伴落地基地发展，整合行业资源，

助力沈阳智慧生态建设与东北老工业基地新一轮振兴发展。（腾讯科技） 

点评：今年6月，沈阳市政府已与腾讯签署“数字沈阳”合作框架协议，腾讯公司将

发挥在人工智能、大数据、云计算领域的技术创新和信息资源等优势赋能沈阳，打造

腾讯数字经济创新应用示范区。截至目前，腾讯云启产业基地已在长沙、贵阳、南京、

沈阳等多地落户，依据各地产业发展现状，整合当地政府与企业资源，打造具有当地

特色的发展模式，帮助更多的企业在新旧动转化的进程中做好数字化转型升级。未来
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三年，腾讯云启产业基地计划在全国布局数十家，各核心重点城市都将覆盖落地。 

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，计算机行业跑输指数。上周市场多数行业全线下跌，28个行业中

仅1个行业上涨，27个行业下跌。沪深300指数周跌幅2.11%，申万计算机行业经历数

周的连续上涨后继上周起回调，上周跌幅5.20%，位列申万一级行业倒数第四位。 

图表1：申万一级行业指数涨跌幅（%）（上周） 

 

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个行业中排名第三，超额收益明显。申万

计算机行业累计上涨42.36%，在申万一级28个行业中排名第三位，沪深300上涨27.97%，

领先于指数14.39pct。 

图表2：申万一级行业指数涨跌幅（%）（年初至今） 

 

万联证券版权所有,发送给其他(万得:report@wind.com.cn)

http://www.hibor.com.cn


万
联
证
券

  

 

证券研究报告|计算机 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 5 页 共 10 页 

 

资料来源：Wind、万联证券研究所 

 

2.2 子行业周涨跌情况 

上周申万二级计算机行业下跌。计算机设备行业下跌 5.30%，计算机应用行业下跌

5.17%。2019年累计来看，申万二级计算机设备行业上涨 36.02%，计算机应用行业上

涨 44.25%。 

图表3：计算机各子行业涨跌情况（%）（上周）    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 55.55

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 
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行业关注度有所回落。上周 5 个交易日申万计算机行业成交额达 2,961.13亿元，平

均每日成交 592.23亿元，日均交易额较上周下降 2.10%。 

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 

上周计算机行业整体出现回调。209 只个股中，31只个股上涨，178只个股下跌，上

涨股票数占比 14.83%。行业涨幅前五的公司分别为：中科软、亚联发展、聚龙股份、

汇金股份、广电运通；行业跌幅前五的公司分别为：深南股份、华铭智能、科蓝软件、

同有科技、任子行。 

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

  

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） 
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图表9：计算机行业重要公司重要动态一览（上周） 

公告类别 日期 公司 公告内容 

再融资 

9月 24日 高新兴 

公司发布发行股份购买资产预案。公司拟通过发行股份的方式，购

买李燕持有的埃特斯 51%股权。本次交易完成后，上市公司将持有

埃特斯 51%的股权。本次交易标的股权对应预估作价为 1.887 亿元

至 2.04亿元，发行价格为 6.67 元/股，本次交易中对交易对方发

行股份的数量初步预计为 28,290,854 股至 30,584,707 股。本次交

易预计不构成关联交易，亦不构成重大资产重组和重组上市。本次

交易存在审批、交易被取消、交易作价尚未确定等风险；标的公司

所主营的 ETC 产品，存在行业周期、行业竞争、人才流失等风险。 

9月 28日 淳中科技 

公司发布公开发行可转换公司债券预案。本次拟发行可转债总额不

超过人民币 30,000 万元（含 30,000 万元），期限为自发行之日起

6年，转股期限自发行结束之日起满六个月后的第一个交易日起至

可转债到期日止。扣除发行费用后，募集资金净额拟投资于专业音

视频处理芯片研发及产业化项目、营销网络建设项目和补充流动资

金。 

对外投资 

9月 24日 奥飞数据 

公司全资子公司广东奥维信息科技有限公司拟分期出资 16,100 万

元人民币与国家电投集团产业基金管理有限公司、南京睿桥股权投

资管理有限公司、共青城睿数志远投资合伙企业（有限合伙）以及

上海中电投融和新能源投资管理中心（有限合伙）共同发起设立佛

山融奥股权投资合伙企业（有限合伙）（以在工商部门最终设立登

记的名称为准），基金规模 35,000万元人民币，投委会各方各占

一席表决权。 

9月 25日 常山北明 

公司发布关于投资设立孙公司暨关联交易的公告。公司全资子公司

北明软件有限公司拟与公司第二大股东北京北明伟业控股有限公

司、石民、陈章、纪洪强、赵娜娜等 6方签订《合资合同》，拟共

同出资 1,000 万元人民币设立北京枫调理顺科技发展有限公司（名

称以工商核定登记为准）。其中北明软件出资 510万元，占标的公

司股权 51%。标的公司核心业务是通过类型化诉源治理、纠纷解决

商业化运营以及枫调理顺调解学院等项目建设，专业提供对各种类

型化纠纷的深度治理和解纷服务。 

9月 25日 天玑科技 

为更好借助资本市场，整合优秀的企业和团队，迅速开展与公司主

营业务高度相关及具有前景的 5G、云及大数据等方面的资产并

购，公司拟与海南常盛股权投资基金管理有限公司共同设立海南常

盛天科股权投资合伙企业（有限合伙）。常盛天科总认缴出资额为

5亿元，其中常盛投资作为普通合伙人出资 1000万元，占合伙企

业 2%的份额；公司作为有限合伙人出资 4.9 亿元，占合伙企业

98%的份额。合伙企业投资领域为 IT 行业，重点关注 5G、云、大

数据等与公司主营业务上下游或者能够产生协同效应的标的资产。 

重大合

同、中标 
9月 24日 辰安科技 

公司于当日收到湖北鄂咨工程造价咨询有限公司作为招标代理机构

下发的《中标通知书》，确定公司为“智慧江夏”一中心两平台项

目的中标人，中标金额为人民币 10,987.7145 万元。截至公告日，

公司尚未与本项目采购人签订正式项目合同。 
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9月 25日 佳都科技 

公司全资子公司广东华之源信息工程有限公司、广州新科佳都科技

有限公司近日收到智能化轨道交通项目中标通知，本次中标的两个

项目合计中标金额为 31.07 亿元（2亿元、29.07亿元），占公司

2018年营业收入的 66.39%，华之源本次中标项目分为建设期和运

维服务期两个部分，分别约占项目总规模的 66.60%和 33.40%，项

目收入确认按建设期和运维服务期分别分期确认。本次中标项目实

施周期较长，每年对业绩影响存在不确定性；中标项目目前尚未正

式签署合同。 

9月 25日 恒华科技 

9月 25日，公司收到《中标通知书》，确定公司为“兴义市 2019

年 10kV及以下城市配电网建设与改造项目 EPC”的中标人。公司

本次中标金额为 62,512.8012 万元，约占公司 2018 年度经审计营

业收入的 52.80%。截至公告日，项目尚未签订正式合同。 
 

资料来源：Wind、万联证券研究所  

 

4、投资建议 

近期华为、小米先后发布 5G手机，产业链投资机会获得进一步催化。值得关注的是，

在 5G 标志性终端产品陆续发布的同时，以中国移动为代表的 5G 标志性商用网络套

餐也有望在 10月推出，在此情况下 5G应用端将迎来快速发展期，我们认为 AR/VR领

域或将率先爆发。此前制约 AR/VR发展的三方面问题：1）终端算力不足 + 2）低定

位精度“眩晕感” + 3）有线传输限制将得到解决，5G的高传输、低延时特质有望

全面打通内容端。事实上，上周（9月 26日）华为已经发布了 VR Glass，而 Facebook

同时宣布正在研发名为“Live Maps”增强现实 AR眼镜项目，AR/VR 加速落地可期。

上周计算机及其他 TMT 板块呈现大幅回调，主要原因在于节前资金面避险情绪浓重，

而前期处于高位的科技股出现获利盘集中退出情况。但我们认为，节前短暂调整不改

科技股长期向好趋势，伴随着三季报的逐步披露，“真成长”的科技股将持续走强，

建议关注业绩确定性较高的细分行业龙头。 

 

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。 

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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计算机行业重点上市公司估值情况一览表 

（数据截止日期：2019年09月27日） 

 

资料来源：万联证券研究所 

 

[Table_ImportEstInfo] 

证券代码 公司简称 
每股收益 每股净资产 收盘

价 

市盈率 市净率 
投资评级 

18A 19E 20E 最新 18A 19E 20E 最新 

603019 中科曙光 0.48 0.54 0.83 4.19 34.97 75.02 64.76 42.13 7.50 增持 

000938 紫光股份 0.83 1.13 1.41 13.31 31.98 37.48 28.30 22.68 2.06 买入 
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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。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 
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有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所
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