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[Table _Title]  

10 月行业观点 

节后仍有好行情 
 
[Table _Summary]  

9 月行业涨幅 3.6%，较大盘高出 2.9pct。基于业绩与催化性事件叠加两方

面因素，继续看多节后行业投资机会。其中，Q3 为行业全年业绩定下基调，

催化事件下的主题投资窗口犹存。预计逐渐回归优质白马配置偏好。 

 8~9月的行业小牛市观点之后，继续看多 10月的投资机会，主要对业绩

与催化叠加下板块走势将保持乐观。 

 基本面看，行业业绩增长和政府端需求进一步显现。资金面配置需求仍

存，主要增量资金预计来自北上等外部资金以及节后币转股的回流资

金，科技类行业仍属于这两部分资金的偏好之一。同时，A 股市场整体

投资价值的中长线比较优势逐渐显露。 

 另一方面，预计节后仍有数周催化性事件下的主题投资窗口。其中，数

字货币、华为与自主可控、云硬件复苏等为主要看点。 

 基本面稳健、三季度增长良好的个股将受青睐：计算机行业普遍存在季

节性特点，Q3业绩基本奠定全年基调，因此质地优、增长可观的公司将

成为配置重点。 

 9月行情回顾：计算机行业涨幅 3.6%，在申万分类中排名各行业第 4，较

上证综指（+0.7%）高出 2.9 个百分点。在我们追踪的 10 个 Wind 子板块

中，信息安全、金融科技、云计算、医疗 IT等板块涨幅领先，均高于 5%。 

 重点公司公告：（1）超图软件 2019 年三季报业绩预告公司业绩略增，

预测业绩：净利润约 11669.24万元~13790.92万元，增长 10%~30%；（2）

四维图新与宝马汽车公司签署了 TLP（Telematics Location Platform）框架协

议,公司将通过 TLP即车联网位置数据平台为其集成，分析和处理从其在

中国销售的 2019 年~2024 年量产上市的宝马集团所属品牌汽车获取的地

理位置相关数据；（3）易华录与北京旷视科技有限公司于近日签署了《战

略合作协议》，双方决定建立战略合作伙伴关系，在资质、市场和产品

解决方案互补等方面进行多维度合作，成立基于智能视频分析的智慧城

市联合实验室。 

 推荐卫宁健康（我们预期 Q3业绩较 H1提速）、用友网络（国产替代与

云计算高增长）、浪潮信息（19H2下游互联网客户增速与份额好转）与

超图软件（华为与自主可控主线）等。 

 风险提示：风险偏好降低；个股业绩不及预期。 
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业绩与催化叠加，节后仍有好行情 

10 月观点：两因素看多行业机会 

我们继续看多 10月行业的投资机会，整体观点概括为业绩与催化叠加下市场普遍关注的行业走势将

持续乐观。 

1、资金配置需求仍存，基本面稳健、三季度增长良好的个股将受青睐 

一方面，北上资金的进出仍是影响盘面的重要因素之一，而且相对仍属于增量资金，其对成长股偏

好或将改变行业短期回调行情，股价受益。同时，A 股市场整体长期投资价值的相对优势也有利于

加速资金的流入。 

另一方面，计算机行业普遍存在季节性特点，Q3业绩基本奠定全年基调，因此三季度增长快、基本

面持续性好的公司预计将逐渐成为资金配置重点。 

2、催化性事件下尚有主题投资窗口 

预计仍有一个月左右的主题性投资窗口，所以仍可关注催化事件带来的机会。 

（1）金融科技方向数字货币推出预期：近期在央行行长易刚等管理层表态中，中国数字货币政策逐

渐浮出水面，存在落地预期。相关产业链已经开始受利好预期影响有所表现，但整体行业行情回调

使得预期尚未完全反应充分； 

（2）华为与自主可控方向预计行业软件（如 GIS等）继续进展：在基础软件（如操作系统、数据库、

办公软件等）陆续存在国产化机会后，电子政务相关的行业软件也将逐步受国产化政策影响，甚至

像 GIS等多行业需求共存的领域重要程度还将进一步提升； 

（3）云硬件方向，服务器需求转暖进一步体现：从腾讯等一梯队和头条等二梯队互联网厂商业务增

长和新业务布局角度看，重要客户仍然存在显著需求驱动因素，再考虑竞争格局的被动改善，因此

预计早先市场对行业的悲观预期有望提振。 

 

个股推荐 

推荐卫宁健康（我们预期 Q3业绩较 H1提速）、用友网络（国产替代与云计算高增长）、浪潮信息

（19H2下游互联网客户增速与份额好转）与超图软件（华为与自主可控主线）等。 

 

上月观点回顾与更新 

对 9月主要观点做回顾与更新如下。 

（1）行业短期有结构性差异，但进入风险偏好提升期。 

回顾：行业 PE从 53X快速提升至 59X（+11%）。 

（2）部分白马大票长逻辑被充分计价、短期可能进入波动阶段，可适时考虑仓位控制。 

回顾：用友网络、恒生电子、卫宁健康等白马股在月末出现过集体调整。 

（3）高增长中小票因自身逻辑有 H1数据验证更易受追捧。 

回顾：佳发教育、拓尔思等公司月中出现业绩面与催化因素共振的行情；9月增幅前 20中 17家市值

低于 100亿。 

（4）国产替代、安全、5G等大主题难证伪，风险偏好开始提升。 

更新：国产替代领域向华为产业链国产化主题演进，5G领域方面电子行业接棒通信行业全面受益，

预计未来将向计算机行业的应用领域传导。风险偏好 10月预计较 9月有所回落。 
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月度行情数据 

行情概览 

9月计算机行业涨幅 3.6%，在申万分类中排名各行业第 4，较上证综指（+0.7%）高出 2.9个百分点。 

在我们追踪的 10 个 Wind 子板块中，信息安全、金融科技、云计算、医疗 IT 等板块涨幅领先，均高

于 5%。 

 

图表 1. 本月申万行业涨跌幅（%） 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

图表 2. 本月子板块涨跌幅（%） 
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资料来源：万得，中银国际证券 
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图表 3. 本月子板块领涨个股（%） 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

图表 4. 本月子板块领跌个股（%） 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

重要公司事项 

本月行业普遍关注的公司重要实现摘录如下。 
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图表 5. 重点公司主要公告事项 

代码 公司 事件类型 事项摘要 披露日期 
300229.SZ 拓尔思 股东拟减持股

票 

高级管理人员李琳、马信龙、肖诗斌、曹辉计划以集中竞价方式减持本公司

股份不超过 34,125股、15,000股、12,750股、11,000股（占本公司总股本比例

0.0071%、0.0031%、0.0027%、0.0023%） 

20190928 

002410.SZ 广联达 股东拟减持股

票 

持股 5%以上股东涂建华先生计划以集中竞价交易或大宗交易方式减持本公

司股份合计不超过 10,400,000股（不超过公司总股本比例 0.92%） 

20190926 

300036.SZ 超图软件 业绩预告 2019年三季报业绩预告，公司业绩略增，预测业绩：净利润约 11669.24万元

~13790.92万元,增长 10%~30% 

20190925 

002405.SZ 四维图新 签署合作意向

书 

子公司中寰卫星导航通信有限公司与中国财产再保险有限责任公司（以下简

称“中再产险”）签署了《战略合作备忘录》，决定开展多层次多领域的战略

合作 

20190925 

300451.SZ 创业慧康 股权激励预案

公告 

股票来源为公司向激励对象定向发行公司人民币普通股（A股）股票。拟授

予的限制性股票数量为 1,310.00万股，占股本总额的 1.80%。授予价格为每股

8.00元 

20190924 

300188.SZ 美亚柏科 财政补贴 公司及下属子公司（包括全资及控股子公司）自 2019年 1月 1日至 2019年 9

月 20日累计获得各项政府补助资金共计人民币 6,065.99万元 

20190924 

603660.SH 苏州科达 限售股份上市

流通 

416.5507万股股权激励限售股份上市流通 20190917 

002405.SZ 四维图新 签署合作意向

书 

公司与宝马汽车公司签署了 TLP（Telematics Location Platform）框架协议，公司

将通过 TLP即车联网位置数据平台为其集成、分析和处理从其在中国销售的

2019年-2024年量产上市的宝马集团所属品牌汽车获取的地理位置相关数据。

具体销售金额均取决于各相应时间内宝马集团在中国销售的其所属品牌汽车

所使用的数据流量 

20190923 

002405.SZ 四维图新 项目中标 近日公司收到中国电子进出口有限公司发来的《中标通知书》，公司牵头国汽

(北京)智能网联汽车研究院有限公司等共十七家公司和研究机构联合中标工

业和信息化部科技司 2019年产业技术基础公共服务平台项目—面向车联网

(智能网联汽车)领域的产业技术基础公共服务平台建设(第二批)，公司将牵头

各方通过合作共建的方式建立协同的基础设施环境和全产业链的生态体系 

20190919 

300212.SZ 易华录 签署合作意向

书 

公司与北京旷视科技有限公司于近日签署了《战略合作协议》，双方决定建立

战略合作伙伴关系，在资质、市场和产品解决方案互补等方面进行多维度合

作，成立基于智能视频分析的智慧城市联合实验室，并在此平台上，充分发

挥各自优势，锁定场景，深挖数据，用科技创新和实践验证，引领智慧城市

领域跨越式发展. 

20190917 

300212.SZ 易华录 诉讼公告 诉讼结果为原告胜诉 20190912 

300253.SZ 卫宁健康 财政补贴 公司及子公司于 2019年 6月至今，收到与收益相关的政府补助共计 3,180.13

万元，约占公司 2018年度经审计归属于上市公司股东净利润的 10.48%，其中

软件产品增值税即征即退政府补助资金为 2,668.97万元 

20190907 

002405.SZ 四维图新 签订重大合同 近日，三菱电机汽车部件(中国)有限公司与公司的子公司北京图新经纬导航系

统有限公司签署了《采购合同》 

20190903 

资料来源：Wind，中银国际证券 
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风险提示 

1、风险偏好下降。 

受外盘影响市场整体投资偏好或向保守风格转化，对高估值股票接受度降低。 

2、个股业绩不及预期。 

业绩预报期内，个股存在业绩低于预期的风险。 
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附录图表 6. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 

   (元) (亿元) 2018A 2019E 2018A 2019E 

300253.SZ 卫宁健康 买入 15.88  258  0.19 0.26 84  61  

600588.SH 用友网络 买入 30.89  768  0.32 0.35 97  88  

000977.SZ 浪潮信息 买入 25.70  331  0.51 0.72 50  36  

300036.SZ 超图软件 买入 17.24  78  0.37 0.48 47  36  

资料来源：万得，中银国际证券 

注：股价截止日 9月 30日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 

 



 

 

 

风险提示及免责声明 

本报告由中银国际证券股份有限公司证券分析师撰写并向特定客户发布。 
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