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 值得关注的三条产业逻辑 
TMT 一周谈之计算机-20191215 
本周观点：关注三条产业逻辑 

我们认为，未来一年，计算机行业值得关注的三条产业逻辑包括：1）5G 的
发展和应用，2）中国自主 IT 生态体系的建立，3）华为产业链的崛起。三条
产业逻辑相互交叉，相互推动，或带来国产软硬件行业发展的历史机遇。同时，
本周建议关注 2020 年需求有望边际改善的金融 IT 板块和信息安全板块。 

 

产业逻辑一：5G 技术的发展和应用 

从计算机角度理解 5G 技术的带来的变化，我们更多是从“计算”的对象
和场景的考虑，从 1G-5G，通信技术发展的背后，对计算机而言，是连接
的对象的不同，是计算场景的不同。对于 5G 在计算机行业的应用，我们
建议从以下几个维度来思考：1）5G 对计算场景的外延，2）5G 对连接对
象的拓展，3）5G 对产业发展的加速，主要体现在：视频、车联网、电力
物联网、工业互联网等领域。 

 

产业逻辑二：中国自主 IT 生态体系的建立 

中国有望逐步建立自主的 IT 生态体系。未来全球 IT 格局或将从“美国一极”
向“中美两极”演进。未来，中国企业将渗透到更多的 IT 产业链的核心底
层环节。从底层软硬件到上层应用软件，中国有望逐步建立自身完备的产业
链和生态体系。这一趋势已经不可逆转。未来中国建立的 IT 生态体系一定
是开放的，1）在安全的前提下，鼓励各类企业参与到中国自主 IT 生态体系
建设中，无论是国企还是民企。2）通过市场化机制来选择最优参与者，技
术和产品是决定最终产业格局的关键要素。 

 

产业逻辑三：华为产业链的崛起 

我们认为，华为产业链的崛起是在中国建立自身 IT 生态体系的背景下的产
物。而在华为鲲鹏生态体系中，华为始终是生态体系的发起者和推动者，
生态的最终确立，需要产业链环节众多企业的参与。我们认为，在这个过
程中，中国会诞生大体量的软件公司。相关标的包括：诚迈科技、用友网
络、神州数码、润和软件。 

 

风险提示：宏观经济整体下行的风险；金融去杠杆带来的信用紧缩风险；
中美贸易摩擦对于经济贸易的不确定性带来的风险。 

 
 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 

EPS (元) P/E (倍) 

2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E  

000977.SZ 浪潮信息 31.77 买入 0.51 0.75 1.16 1.69 62 42 27 19  

600570.SH 恒生电子 79.28 增持 0.80 1.12 1.49 1.90 99 71 53 42  

002410.SZ 广联达 35.05 增持 0.39 0.34 0.49 0.75 90 103 72 47  

300451.SZ 创业慧康 18.39 买入 0.29 0.42 0.59 0.76 63 44 31 24  

300496.SZ 中科创达 49.71 买入 0.41 0.61 0.84 1.08 121 81 59 46   
资料来源：华泰证券研究所 
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本周观点 
IT 技术的发展，一方面是来自于 IT 技术本身内在的发展规律，一方面也来自于政策方面

的支持，同时也有来自于地缘政治的影响。我们最终看到的 IT 技术发展是多重因素叠加

产生的效果和结果。本期思考，我们就探讨下，未来一年，可能影响计算机行业发展趋势

以及基本面变化的几条产业逻辑，也是我们寻找产业发展和投资机会的底层逻辑 

 

5G 技术的发展和应用 

对于 5G 技术，我们一般是从通信角度去理解，5G 带来的是更快的通讯速度、更快的网

络流量速度。5G 作为一种通信技术，对于非 IT 专业人士而言，通常是从通信的角度来理

解。通信技术发展到现在，其背后承载的而不简单是通信，我们可以从计算机的角度来理

解通信技术为计算带来的变革。对于 5G，通信行业强调的是通信标准和带宽的速度，而

计算机行业强调的是网络速度的提升带来计算边界的拓宽。 

 

因此，从计算机角度理解 5G 技术的带来的变化，我们更多是从“计算”的对象和场景的

考虑，从 1G-5G，通信技术发展的背后，是连接的对象的不同，是计算场景的不同。 

 

1）5G 对计算场景的外延。每一代通信技术的发展，都带来了计算边界的进一步的拓展。

从单体计算机的计算，到互联网多台计算机的计算，再到云计算时代计算机集群的超级计

算。计算的边界在逐步外延。5G 对计算边界的拓展，突破原有计算机、手机等传统智能

终端的计算，向 IOT 演进。 

 

2）5G 对连接对象的拓展。通信技术的升级，带来连接对象的拓展。从 3G 带来互联网的

发展，其连接的主体是计算机（单台机器），4G 对移动互联网的发展，其连接的主体和本

质是人；5G 对物联网 IOT 的发展，其连接的主体是万物。 

 

3）5G 对产业发展的加速。我们认为，相比与 4G，5G 对产业的变革有望更加凸显。5G

的核心点在于：高速率、低时延、高容量（高并发），这些特点有利于进一步扩大计算在

多种场景的应用，包括视频、车联网、泛在电力物联网、工业互联网等领域。同时，5G

技术的产业的加速并不是孤立的，而是要结合云和 AI 来实现。 

 

相关标的：1）5G 基础设施：浪潮信息、宝信软件；2）应用场景：四维图新、中科创达、

千方科技、德赛西威；3）流量侧：恒为科技、中新赛克、迪普科技；4）泛在电力物联网：

远光软件、恒华科技、创意信息；5）工业互联网：东方国信、用友网络、汉得信息、赛

意信息。 

 

中国 IT 生态体系的建立 

一般而言，IT 生态体系的建立是随着 IT 技术本身发展的规律而形成，产业链相关企业相

互协作，其产品也逐步相互适配和耦合，从而形成相互依存、相互支持、相互协作的一个

体系。但从全球 IT 发展历史来看，政策对 IT 生态的建立也有先例，比如日本在芯片产业

的发展。 

 

目前，计算机底层架构的核心部件，包括芯片、操作系统、数据库、中间件、存储等，其技

术标准和底层架构，基本是由海外的几大 IT 巨头来制定和控制，而且形成了完备的生态体

系。而且，这个生态体系已经运行了 30 年以上的时间。而从未来全球 IT 产业发展格局来看，

我们认为，中国 IT 底层技术架构和技术产品标准，也将逐步建立中国自己的标准。 

 

对于中国 IT 生态体系建立，我们关注： 

 

1）“长期趋势”还是“短期现象”？ 

我们认为，未来全球 IT 格局或将从“美国一极”向“中美两极”演进。未来，中国企业

将渗透到更多的 IT 产业链的核心底层环节。从底层软硬件到上层应用软件，中国有望逐

步建立自身完备的产业链和生态体系。这一趋势已经不可逆转。 
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2）“技术”和“应用”同时推动 

这里的“应用”包括两个方面：1）中国有比较大的用户市场，可以从用户端的使用中，

反向推动产品的逐步完善和成熟。我们目前看到的全球 IT 龙头的产品，也是在长期的用

户使用中反复试错、调试和完善而来。2）在应用场景方面，中国走在全球前列。在不同

的应用场景和计算场景下，对相关产品需求点不同，也容易形成产业格局的变革。这也是

为中国 IT 企业的发展提供了机会。 

 

3）“空白”和“空缺” 

在中国 IT 生态的体系建立中，有很多需要填补的环节，有些的是“空白”，有些是“空缺”。

在这些产业链环节中，除了我们目前比较关注的芯片、操作系统、数据库、中间件、存储

之外，我们认为，另一个值得关注的领域是工业软件。 

 

4）“开放”和“开源” 

我们认为，未来中国建立的 IT 生态体系一定是开放的，1）在安全的前提下，鼓励各类企

业参与到中国自主 IT 生态体系建设中，无论是国企还是民企。2）通过市场化机制来选择

最优参与者，技术和产品是决定最终产业格局的关键要素。 

 

同时，开源社区的建立和生态的培养，也是中国 IT 体系建立的一种方式。从海外开源发

展来看，目前比较大的开源基金组织包括： 

 

1）ASF 开源基金会（Apache Software Foundation）：ASF 是目前全球最大的开源基

金会。ASF 成立于 1999 年，这是一个专门为支持开源软件项目而办的一个非盈利性组织，

由企业赞助和个人捐赠资助，它通过为软件项目社区提供服务与支持实现价值，使命是为

公众利益提供软件。 

 

2）Linux 开源基金会，协调和推动 Linux 系统的发展，以及宣传、保护和规范 Linux，该

组织是 2007 年，由开源码发展实验室（Open Source Development Labs，OSDL)与自由

标准组织（Free Standards Group ,FSG)联合起来成立。 

 

3）RISC-V 基金会，创办于 2015 年，为核心芯片架构和控制制定标准。RISC-V，第五代

精简指令集，是目前最新一代伯克利 RISC 处理器指令集，由帕特森教授带领的伯克利加

州大学团队于 2011 年首次发布。 

 

相关标的包括：中国软件、中国长城、诚迈科技、东方通、同有科技等。 

 

华为产业链的崛起 

我们认为，华为产业链的崛起是在中国建立自身 IT 生态体系的背景下的产物。既然中国

要建立自己的 IT 生态体系，就需要相关的企业来牵头或者推动这个体系的建立。目前，

我们看到的情况包括： 

 

1）CEC 和 CETC 等央企，基于自身在芯片、操作系统、数据库等领域多年的技术积累和

产品开发经验，不断建立起相互适配和相互耦合的部件，并形成完整产品体系。 

 

2）华为也基于自己在 IT 底层的技术的积累，包括芯片、操作系统、数据库，同时也包括

全球领先的 5G 通信技术，建立鲲鹏生态体系。鲲鹏生态体系，是以鲲鹏芯片为支持点和

起点，以此为中心，向外延伸拓展形成多维的产品矩阵和行业应用。合作伙伴包括：服务

器、存储、行业 ISV 等厂商，逐步在各垂直领域进行落地。 

 

而在华为鲲鹏生态体系中，华为始终是生态体系的发起者和推动者，生态的最终确立，需

要产业链环节众多企业的参与。我们认为，在这个过程中，中国会诞生大体量的软件公司。 

 

相关标的包括：诚迈科技、用友网络、中科创达、神州数码、润和软件等。 
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建议关注金融 IT 和信息安全板块 

除了以上相关领域之外，本期建议关注的板块包括：金融 IT 和信息安全板块。 

 

金融 IT 板块：1）短期风险偏好提升，金融 IT 板块的弹性有望体现，其背后体现的是，

下游需求的潜在增加，包括机构投资者和个人投资者对相关投资服务的增加。2）2020 年

资本市场细分领域的改革，伴随着交易规则的变化，有望为金融 IT 板块带来新的需求。

相关政策可能包括：新三板交易规则的变化、创业板注册制改革等。3）中国资本市场的

开放带来更多的海外机构投资者获得国内资质牌照，对相关 IT 需求增加，同时，在资本

市场开放趋势下，新的金融业务形态和业务模式有望更加多样化。 

 

推荐标的包括：同花顺、恒生电子、东方财富、赢时胜、长亮科技；关注指南针、顶点软

件、金证股份、宇信科技等。 

 

信息安全板块：1）从业绩边际变化趋势来看，信息安全板块有望进入到季度逐季加速阶

段。2）主要驱动因素来自于等保 2.0 的实施，护网行动进入到常规状态等因素。3）关于

信息安全竞争格局的变化，我们认为短期可不必过于担心竞争格局的分散，由于信息安全

产品线比较长，同时又存在传统信息安全产品向新兴信息安全产品的演化，其下游需求有

望逐步释放。 

 

推荐标的：启明星辰、绿盟科技，关注安恒信息、深信服、南洋股份等。 

 

风险提示 

宏观经济整体下行的风险，宏观经济下行影响企业 IT 开支强度； 

金融去杠杆带来的信用紧缩风险，影响软件企业融资； 

中美贸易摩擦不确定性带来的风险，影响市场风险偏好。 
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评级说明 
行业评级体系  公司评级体系 

－报告发布日后的 6个月内的行业涨跌幅相对同期的沪深 300指数的涨跌

幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

 

－报告发布日后的6个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深300指数的涨

跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增持行业股票指数超越基准  买入股价超越基准 20%以上 

中性行业股票指数基本与基准持平  增持股价超越基准 5%-20% 

减持行业股票指数明显弱于基准  中性股价相对基准波动在-5%~5%之间 

  减持股价弱于基准 5%-20% 

  卖出股价弱于基准 20%以上 
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