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行业走势图 

周观点：重申提升业绩因子权重（附中报展望）  
 

行业观点及重点推荐 

以年为单位，个股涨跌幅基本与公司当年业绩正相关。计算机行业个股股
价短期波动受情绪、流动性等市场因素影响，但从中长期视角看，行业个
股收益率锚定业绩，即业绩表现好的个股获得更高的收益率概率更大。我
们以 1 年维度，通过分组方法回溯过去 10 年计算机板块，可以发现个股
涨跌幅与公司当年扣非增速依然呈现出较强正相关，即扣非净利润同比增
速更高的组合，其当年涨幅度越高。 

同时，相比于 Q1，我们认为计算机个股 2021Q2 业绩表现对全年业绩更
具指导意义：1）2020Q1 行业内公司普遍受到疫情负面影响，导致
2021Q1 业绩同比增速失真，对全年无指导意义；2）商业模式、客户群体
特征等因素影响下，软件行业 Q2 业绩在全年中占比较重。  

考虑中报预告期临近，以及 Q2 业绩表现重要性，站在当前时间节点，我
们建议加大对标的业绩的关注度。考虑行业景气度和龙头公司业务进展，
我们梳理如下，具体到个股，我们对重点覆盖公司 2021H1 营收同比增速
做了预测。 

1、高速增长：车联网（符合预期）、工业软件（符合预期） 

2、快速增长：云计算（略超预期）、金融科技（符合预期） 

3、稳定增长：网络安全（符合预期）、信创（符合预期）、医疗 IT（符合
预期） 

上半年市场风格表现比较突出，即二线标的的超额收益明显，在驱动因素
不变的背景下我们认为这一超额收益下半年仍将持续。但我们认为这与大
环境（利率、风险偏好）和中小市值公司更高的性价比有关。同时我们重
申加大对业绩因子的重视程度，尤其是具备 Q2 超预期（其次 Q3 拐点）
的标的和板块。 

 

基于此，核心推荐如下： 

大市值：深信服、金蝶国际、中科创达、恒生电子、用友网络、明源云、
金山办公、广联达等； 

中型市值：长亮科技、中望软件、道通科技、上海钢联、美亚柏科，绿盟
科技、宇信科技，建议关注中控技术； 

中小市值：信安世纪、万兴科技、致远互联、鼎捷软件、赛意信息、品茗
股份、格尔软件，建议关注顶点软件、盈建科。  

 

市场及板块走势回顾 

上周，计算机板块下跌了 1.68%，同期创业板指上涨了 3.35%，沪深 300 上
涨了 2.69%，板块跑输大盘。 

风险提示：宏观经济不景气，板块政策发生重大变化，国际环境发生重大
变化。 
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行业观点 

行业观点及重点推荐 

以年为单位，个股涨跌幅基本与公司当年业绩正相关。我们认为，计算机行业个股股价
短期波动受情绪、流动性等市场因素影响，但从中长期视角看，行业个股收益率锚定业
绩，即业绩表现好的个股获得更高的收益率概率更大。 

我们将过去 10 年计算机个股按当年涨跌幅，从高到低均分为 3 组，分别为高收益率、中
收益率、低收益率（即图 1 中不同颜色，从右至左），再分别计算每组个股当年扣非归母
净利润同比增速中位数（即图 1 中柱状图高低），可以发现除 2015、2016 年市场波动较
大的两年外，其余年份涨跌幅基本由业绩决定（即图 1 每年左高又低）。 

图 1：以年为单位，业绩决定收益率排名 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

同样的，作为上述的逆向逻辑，我们将过去 10 年计算机个股按当年扣非归母净利润同比
增速，从高到低分为 3 组，分别为高扣非增速、中扣非增速、低扣非增速（即图 2 不同
颜色），再分别计算每组个股当年涨跌幅中位数（即图 2 中柱状图高度），可以发现个股
涨跌幅与公司当年扣非增速依然呈现出较强正相关，即扣非净利润同比增速更高的组合，
其当年涨幅度越高。 

图 2：1 年维度的涨跌幅大小与当年扣非增速高低呈正相关 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

同时，相比于 Q1，我们认为计算机个股 2021Q2 业绩表现对全年业绩更具指导意义：1）
2020Q1 行业内公司普遍受到疫情负面影响，导致 2021Q1 业绩同比增速失真，对全年无
指导意义；2）商业模式、客户群体特征等因素影响下，软件行业 Q2 业绩在全年中占比
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较重，以 2019 年计算机软件行业（中信二级分类）为例，按整体法计算，Q2 营收、净
利润、扣非净利润占全年比利分别为 20.92%、26.32%、30.52%。 

图 3：软件行业 Q2 业绩在全年中占比较重（以 2019 年计算机软件行业分类为例，整体法） 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

考虑中报预告期临近，以及 Q2 业绩表现重要性，站在当前时间节点，我们建议加大对
标的业绩的关注度。考虑行业景气度和龙头公司业务进展，我们梳理如下： 

1、高速增长：车联网（符合预期）、工业软件（符合预期） 

2、快速增长：云计算（略超预期）、金融科技（符合预期） 

3、稳定增长：网络安全（符合预期）、信创（符合预期）、医疗 IT（符合预期） 

 

具体到个股，我们对重点覆盖公司 2021H1 营收同比增速做了预测： 

表 1：重点覆盖公司 2021H1 营收同比增速预测 

2021H1 营

收同比增速 
公司 

50%及以上 道通科技（已公告 65.86%-78.95%）、中科创达、金山办公 

30%-50% 

深信服、金蝶国际、用友网络、科大讯飞、广联达、中望软件、长亮科技、

信安世纪、明源云、泛微网络、致远互联、宇信科技、赛意信息、品茗股

份、上海钢联、中控技术、能科股份、格尔软件 

30%以下 
恒生电子（已公告 14.23%-29.67%）、万兴科技、鼎捷软件、卫宁健康、创业

慧康、锐明技术 

资料来源：各公司公告，天风证券研究所 

 

上半年市场风格表现比较突出，即二线标的的超额收益明显，在驱动因素不变的背景下
我们认为这一超额收益下半年仍将持续。但我们认为这与大环境（利率、风险偏好）和
中小市值公司更高的性价比有关。同时我们重申加大对业绩因子的重视程度，尤其是具
备 Q2 超预期（其次 Q3 拐点）的标的和板块。 

 

基于此，核心推荐如下： 

大市值：深信服、金蝶国际、中科创达、恒生电子、用友网络、明源云、金山办公、广
联达等； 

中型市值：长亮科技、中望软件、道通科技、上海钢联、美亚柏科，绿盟科技、宇信科
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技，建议关注中控技术； 

中小市值：信安世纪、万兴科技、致远互联、鼎捷软件、赛意信息、品茗股份、格尔软
件，关注顶点软件、盈建科。 
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市场及板块走势回顾   

上周，计算机板块下跌了 1.13%，同期创业板指下跌了 0.41%，沪深 300 下跌了 3.03%，板
块跑赢大盘。 

 

表 2: 本周板块行情 

证券代码 证券简称 本周收盘 上周收盘 周涨跌幅 年初以来涨跌幅 20 年年末收盘 

CI801750 计算机(申万) 4949.75 5006.25 -1.13% -3.46% 5126.95 

000001.SH 上证综指 3518.76 3607.56 -2.46% 1.32% 3473.07 

399106.SZ 深证综指 2466.24 2442.08 0.99% 8.45% 2273.99 

000300.SH 沪深 300 指数 5224.04 5239.97 -0.30% 3.61% 5042.01 

399005.SZ 中小板指数 9568.92 9812.94 -2.49% 0.25% 9545.18 

399006.SZ 创业板指数 3333.90 3347.70 -0.41% 12.39% 2966.26 

884091.WI 云计算 5135.37 5051.24 1.67% -1.68% 5222.87 

884136.WI 互联网金融 3810.86 3812.49 -0.04% 9.94% 3466.35 

884156.WI 在线教育 4778.67 4783.83 -0.11% 1.38% 4713.79 

884131.WI 大数据 12400.44 12015.33 3.21% 2.72% 12071.57 

884157.WI 智慧医疗 7488.63 7440.28 0.65% 1.63% 7368.53 

884210.WI 智慧城市 4610.93 4547.04 1.41% 2.50% 4498.35 

884201.WI 人工智能 6340.29 6068.27 4.48% 10.32% 5747.42 

资料来源：wind，天风证券研究所       
 

表 3: 本周涨跌前十的公司 

周涨幅前十 周跌幅前十 

证券代码 证券简称 本周收盘 上周收盘 周涨跌幅 证券代码 证券简称 本周收盘 上周收盘 周涨跌幅 

300479.SZ 神思电子 25.50 12.12 110.43% 300339.SZ 润和软件 38.33 44.39 -13.65% 

300588.SZ 熙菱信息 18.60 10.60 75.47% 002331.SZ 皖通科技 10.93 12.64 -13.53% 

300634.SZ 彩讯股份 23.17 15.52 49.29% 300324.SZ 旋极信息 3.96 4.50 -12.00% 

300609.SZ 汇纳科技 18.70 15.15 23.43% 300202.SZ 聚龙股份 4.63 5.26 -11.98% 

300330.SZ 华虹计通 12.00 9.74 23.20% 000066.SZ 中国长城 14.10 15.66 -9.96% 

300678.SZ 中科信息 21.37 17.60 21.42% 300608.SZ 思特奇 18.25 19.99 -8.70% 

300166.SZ 东方国信 12.18 10.05 21.19% 300440.SZ 运达科技 7.89 8.64 -8.68% 

300508.SZ 维宏股份 29.39 24.49 20.01% 300085.SZ 银之杰 16.26 17.78 -8.55% 

002253.SZ 川大智胜 16.90 14.12 19.69% 002474.SZ 榕基软件 6.18 6.74 -8.31% 

300645.SZ 正元智慧 19.27 16.61 16.01% 300130.SZ 新国都 10.41 11.35 -8.28% 

资料来源：wind，天风证券研究所          
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