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发布日期：2021 年 09 月 15 日 

投资要点: 

 上周中信计算机指数上涨 3.22%，跑输大盘 0.17 个百分点，跑输

创业板指数 0.97 个百分点，在 28 个中信一级行业中排名第 15。上周

中信计算机行业 277 只个股共 100 只下跌，6 只持平，171 只上涨。

行业估值为 52.28 倍，位于中长期均值之间。 

 消息面来看：（1）网络安全：第九届 CNCERT 网络安全应急服务

支撑单位拟入选名单公布，其中国家级 13 家、省级 78 家、APT 监测

分析 8 家、反网络欺骗 5 家。（2）服务器：市场再次传出华为出售

X86 服务器传言。（3）鸿蒙：9 月 13 日，据华为披露数据显示，短

短三个月，HarmonyOS2 升级用户数突破 1亿。截至 8 月份，已有超过

1000 家硬件生态厂商加入 HarmonyOSConnect（鸿蒙智联）品牌，超

过 300 家应用和服务伙伴已开发 HarmonyOS 应用和服务，HarmonyOS

开发者数量超 130 万，较去年增长超十倍。9月 14 日下午，华为正式

宣布推出鸿蒙矿山操作系统——矿鸿，实现了鸿蒙操作系统在工业领

域的第一次商用落地。 

 行业数据：（1）从过去三年来看，数据安全行业增速基本维持在

10%左右，是网络安全行业中发展较缓慢、规模较小的子行业。2021

年随着《数据安全法》、《个人信息保护法》的出台并进入实施阶段，

相信对数据安全行业将带来明显的拉动效应。（2）2021Q2 服务器行

业数据方面，受到基数影响浪潮和 ODM 出货量分别下滑了 8.1%和

5.2%，而华为和中兴销售额分别同比变动-45.9%和 51.6%。（3）2021Q2，

腾讯资本开支 69 亿元同比下滑 26.7%，阿里单季度资本开支 125 亿元

同比下滑 8.3%，亚马逊、谷歌、微软、脸书、苹果 5 家科技巨头的资

本开支总计达到 316.41 亿美元，创出历史新高。（4）2020 年银行

IT 解决方案市场规模 502 亿元，同比增长 18%，预计到 2025 年整体

规模将增长到 1185.6 亿元，5年复合增速 14.6%。 

 上周计算机行业总体较好，其中炒股软件受到北京交易所成立的

信息影响表现相对强势。但是另一方面我们也注意到，行业领跌个股

已经多周集中在细分行业龙头个股。我们前期持续提示细分行业龙头

估值较高，但是始终表现相对抗跌，而在近期这一部分筹码松动迹象

明显，同时在市场资金对低估的细分领域二线标的表现出了更加浓厚

的兴趣。 

风险提示：国际局势的不确定性；通货膨胀下上游企业削减开支；

地方债务风险释放。 
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1. 一周行情走势 

1.1. 行业涨跌幅 

上周中信计算机指数上涨 3.22%，跑输大盘 0.17 个百分点，跑输创业板指数 0.97 个百分

点，在 28 个中信一级行业中排名第 15。 

图 1：上周中信一级子行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，中原证券 

 

1.2. 概念板块和个股涨跌幅 

在概念表现方面，领涨概念包括炒股软件 11.65%、卫星导航 3.67%、国产化创新 3.48%。 

上周多数个股上涨。上周中信计算机行业 277 只个股共 100 只下跌，6 只持平，171 只上

涨。涨幅排名前五的个股分别为荣科科技（元宇宙）、恒华科技（智能电网）、指南针（炒股软

件）、金现代（智能电网）、同花顺（炒股软件），跌幅排名前五的个股分别为海天瑞声（新股）、

铜牛信息（国资云）、中望软件（工业软件）、和达科技、容知日新（工业物联网）。 

表 1：上周计算机行业涨跌幅前十名个股 

涨幅前十 跌幅前十 

代码 上市公司 涨跌幅 代码 上市公司 涨跌幅% 

300290.SZ 荣科科技 25.43% 688787.SH 海天瑞声 -12.75% 

300365.SZ 恒华科技 22.13% 300895.SZ 铜牛信息 -12.64% 

300803.SZ 指南针 18.00% 688083.SH 中望软件 -11.99% 
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300830.SZ 金现代 17.63% 688296.SH 和达科技 -10.68% 

300033.SZ 同花顺 16.69% 688768.SH 容知日新 -10.00% 

300297.SZ 蓝盾股份 14.83% 688329.SH 艾隆科技 -8.38% 

688018.SH 乐鑫科技 14.51% 300845.SZ 捷安高科 -7.68% 

688039.SH 当虹科技 14.29% 300212.SZ 易华录 -7.65% 

300059.SZ 东方财富 13.33% 300608.SZ 思特奇 -7.42% 

300682.SZ 朗新科技 13.18% 688208.SH 道通科技 -7.09% 

资料来源：Wind，中原证券 

 

1.3. 行业估值 

行业整体估值处于较低水平，低于中长期的估值均值之间。根据 Wind 数据，9 月 10 日中

信计算机行业 TTM 整体法（剔除负值）估值为 52.28 倍，高于创业板 50.30 倍、A 股 17.10

倍的估值。行业近 1 年、3 年、5 年、10 年的平均估值分别为 57.36 倍、53.44 倍、52.11 倍、

54.21 倍，当前估值低于 1 年、3 年、10 年均值水平，略高于 5 年均值水平。 

我们取行业近 3 年的最低估值（34.63 倍）和最高估值（81.31 倍）作为一个箱体来看，

当前估值向上有 67.66%的上涨空间，向下有 31.75%的调整空间。 

图 2：近 10 年行业估值水平 

 

资料来源：Wind，中原证券 

 

2. 行业新闻及公告 

2.1. 行业重要新闻 

1、网络安全：第九届 CNCERT 网络安全应急服务支撑单位拟入选名单公布，其中国家

级 13 家、省级 78 家、APT 监测分析 8 家、反网络欺骗 5 家。 

2、服务器：市场再次传出华为出售 X86 服务器传言，按照 IDC 的数据，2020 年华为 X86
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全球收入 39.28 亿美元，出货量了 62.23 万台，位列全球第 5。 

3、保险 IT：根据 IDC 数据，2020 年中国保险业 IT 解决方案市场规模 121.4 亿元，同比

增长 18.2%，行业前 2 分别为中科软、易保网络。 

4、鸿蒙：9 月 13 日，据华为披露数据显示，短短三个月，HarmonyOS2 升级用户数突破

1 亿。截至 8 月份，已有超过 1000 家硬件生态厂商加入 HarmonyOSConnect（鸿蒙智联）品

牌，超过 300 家应用和服务伙伴已开发 HarmonyOS 应用和服务，HarmonyOS 开发者数量超

130 万，较去年增长超十倍。9 月 14 日下午，华为正式宣布推出鸿蒙矿山操作系统——矿鸿，

实现了鸿蒙操作系统在工业领域的第一次商用落地。 

表 2：2021 年行业最新发展政策（更新中） 

时间 部门 政策 内容 

2021.1.13 工信部 《工业互联网创新发展行动

计划（2021-2023年）》 

承接2018-2020年起步期的行动计划，推动未来

三年工业互联网的快速成长 

2021.3.24 工信部 《“双千兆”网络协同发展行

动计划（2021-2023年）》 

落实十四五规划的关于千兆光网的3年行动计

划。 

2021.6.11 十三届全国人大常

委会第二十九次会

议 

《数据安全法》 数据领域的基础性法律，也是国家安全领域的

一部重要法律， 

于 2021 年 9 月 1 日起施行。 

2021.7.9 工信部、中央网络安

全和信息化委员会

办公室 

《IPv6流量提升三年专项行

动计划（2021-2023年）》 

用三年时间，推动我国IPv6规模部署从“通路”

走向“通车”，从“能用”走向“好用”，基本

形成应用驱动、协同创新的IPv6良性发展格局。 

2021.7.12 工信部 《网络安全产业高质量发展

三年行动规划（2021-2023年）

（征求意见稿）》 

2023年网络安全产业规模超过2500亿元，年复

合增长率超过15%。电信等重点行业网络安全

投入占信息化投入比例达10%。 

2021.7.14 工信部 《新型数据中心发展三年行

动计划（2021-2023年）》 

到2021年底，全国数据中心平均利用率力争提

升到55%以上，总算力超过120 EFLOPS，新建

大型及以上数据中心PUE降低到1.35以下。 

到2023年底，全国数据中心机架规模年均增速

保持在20%左右，平均利用率力争提升到60%

以上，总算力超过200 EFLOPS，高性能算力占

比达到10%。国家枢纽节点算力规模占比超过

70%。新建大型及以上数据中心PUE降低到1.3

以下，严寒和寒冷地区力争降低到1.25以下。

国家枢纽节点内数据中心端到端网络单向时延

原则上小于20毫秒。 

2021.7.30 国务院 《关键信息基础设施安全保

护条例》 

自2021年9月1日起施行 

为加快提升关键信息基础设施安全保护能力，

提出关键信息基础设施的具体范围和安全保护

办法 

2021.8.20 十三届全国人大常

委会第三十次会议 

《个人信息保护法》 自11月1日起施行。 

中国首部针对个人信息保护的专门性立法 

资料来源：政府网站，中原证券 
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2.2. 新股上市：AI 公司进程加快 

在 IPO 市场上，上周云天励飞上交注册稿，近期 AI 公司上市审批节奏明显加快。目前我

们监测的公司中已经有云从科技、云飞励天、金智教育三家公司已经递交了注册稿，在排队上

市过程中，而行业目前没有等待申购的新股。 

表 3：重点待上市个股 

公司 子行业 上市板块 最新进度 业务及简介 

畅捷通 工业软件 待定 2021.1.14 上市初步方案 
小微企业 ERP,用友网络控股子公司，港股上市公司

（01588.HK） 

华大九天 工业软件 创业板 2021.8.26 上会稿 电子自动化软件（EDA） 

树根互联 工业软件 不详 2021.3.29 上市辅导 
三一重工旗下公司，国内首家入选 Gartner IIoT 魔力

象限的中国工业互联网平台企业 

云从科技 AI 科创板 2021.8.4 注册稿 人机协同操作系统，机器视觉 AI 四小龙之一 

旷视科技 AI 科创板 2021.9.2 上会稿 机器视觉 AI 四小龙之一 

商汤集团 AI 港股 2021.8.27 招股书 机器视觉 AI 四小龙之一 

云天励飞 AI 科创板 2021.9.10 注册稿 算法和芯片平台 

传神语联 AI 科创板 2021.8.27 第一轮回复 人工智能语言服务商 

格灵深瞳 AI 科创板 2021.8.25 第一轮回复 计算机视觉 

推想科技 AI 科创板 2020.12.18 上市辅导 医学影像 AI 

联奕科技 教育信息化 待定 2020.12.22 上市辅导中 高等教育信息化，华宇软件全资子公司 

金智教育 教育信息化 科创板 2021.3.9 注册稿 高等教育信息化 

亚信安全 网络安全 科创板 2021.7.30 上会稿 综合信息安全厂商 

恒安嘉兴 网络安全 科创板 2020.12.19 上市辅导   

软通动力 软件外包 创业板 2021.9.3 上会稿 国内第二大软件外包商 

星环科技 大数据 科创板 2020.12.29 辅导备案 大数据基础软件的研发 

海光信息 CPU 科创板 
2021.1.13 签署上市辅导协

议 
获得 AMD 的 X86 芯片授权，中科曙光持股 32.1% 

龙芯中科 CPU 科创板 2021.8.18 第一轮回复 
中科院持股企业，国内最早从事国产CPU研发和产业化，

2019 年净利润首次突破 1亿元。 

浪潮云 云计算 科创板 
2020.11.16 完成上市辅导工

作 

主要布局 4大领域：政务云、工业互联网、数字政府以

及智慧企业，浪潮软件持股 37.95%是其第一大股东 

用友汽车 其他 科创板 2021.9.3 第一轮回复 
汽车行业营销和后市场服务领域的数智化解决方案，用

友网络子公司 

资料来源：上市公司公告，行业新闻，中原证券 

 

3. 行业数据及分析 

3.1. 网络安全：数据安全行业有望加速成长 

根据赛迪数据，网络安全子行业中排序为（从大到小）： 
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（1）按照规模：防火墙/VPN、安全服务、云安全、IDS/IPS、UTM、终端安全、安全管

理平台、数据安全； 

（2）按照增速：云安全、安全管理平台、安全服务、UTM、防火墙/VPN、IDS/IPS、终

端安全、数据安全。  

图 3：2006-2023 年我国网络安全市场规模及增速 

 

资料来源：CCID，中原证券 

从过去三年来看，数据安全行业增速基本维持在 10%左右，是网络安全行业中发展较缓慢、

规模较小的子行业。根据赛迪数据，2020 年数据安全行业中启明星辰排名第一，天融信位于行

业前列，但是行业整体较为分散。2021 年随着《数据安全法》、《个人信息保护法》的出台并进

入实施阶段，相信对数据安全行业将带来明显的拉动效应。 

图 4：2013-2020 年中国数据安全规模及增速  图 5：2020 年中国安全服务市场份额 

 

 

 

料来源：CCID，中原证券  资料来源：CCID，中原证券 

9 月国家互联网应急技中心公布了 2021 年第九届 CNCERT 网络安全应急服务支撑单位拟入
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选的公示名单，其中国家级 13 家、省级 78 家、APT 监测分析 8 家、反网络诈骗 5 家。自第四

届以来，我们看到国家级网络安全应急服务支撑单位数量都在持续增长，也表明了国家对网络

安全工作的重视程度在持续提升。 

图 6：历届国家安全应急服务支撑单位 

 

资料来源：国家互联网应急中心，中原证券 

其中第九届国家级单位入选单位分别为：天融信、安天、网神（奇安信子公司）、恒安嘉

新、绿盟科技、启明星辰、鸿腾智能（三六零孙公司）、知道创宇、亚信科技（亚信安全孙公

司）、深信服、阿里云、远江盛邦、长安通信。 

 

3.2. 服务器市场：华为缺芯后，新华三、联想、中兴或成为了最大的受益方 

根据 IDC 数据，2021Q2 全球服务器出货量 322.64 万台，同比增长 0.1%。而上年同期受

到疫情因素的影响，全球服务器同比增速达到了 18.4%，为 2018Q3 以来的高位，基数影响下，

2021Q2 出现了一定的回落。 
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图 7：2012Q2-2021Q2 单季度全球服务器出货量及增速 

 

资料来源：IDC，中原证券 

根据 IDC 数据，2021Q2 全球服务器销售额 236.39 亿美元，同比下滑 2.5%。而上年同期

受到疫情因素的影响，全球服务器同比增速达到了 19.8%，为 2018Q4 以来的高位，基数影响

下，2021Q2出现了一定的回落。同时从平均产品单价角度来看，全球服务器平均单价在 2020Q4

见顶以后回落。 

图 8：2012Q2-2021Q2 单季度全球服务器销售额及增速 

 

资料来源：IDC，中原证券 

2021Q2 服务器市场份额上也出现了较大的变化： 

（1）出货量：浪潮以 10.1%的份额超过了 HPE 9.7%，位列全球第二，但是对外 IDC 提

供的另一个口径是将 HPE 和新华三加总为 13.8%，我们可以看到 HPE 和新华三分别呈现此消

彼长的趋势，加总来看延缓了总体份额下滑的速度。而华为因为销量的大幅下滑，已经不在前

五大厂商队列中。 
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（2）销售额：本次 IDC 给出了一个全球 10 大厂商的统计口径数据，中兴首次出现在了全

球厂商名录中，对曙光进行了取而代之。同时从这份数据中，我们也可以看到华为目前的情况，

其份额仅为 2.5%，为近年来公开数据的最低值。 

图 9：2021Q2 全球服务器份额（按出货量）  图 10：2021Q2 全球服务器份额（按销售额） 

 

 

 

料来源：IDC，中原证券  资料来源：IDC，中原证券 

在厂商增速方面： 

（1）出货量：这次数据最值得关注包括：戴尔同比增长 22.5%，这主要源于 2020Q2 其

出货量意外下滑了 9.9%，基数较低；浪潮和 ODM 分别下滑了 8.1%和 5.2%，而 2020Q2 其份

额增长了 52.7%和 61.5%，远超行业均值，这背后反映出了超大型数据中心需求的同比下滑。 

（2）销售额：除了出货量因素带来的影响以外，由于本次销售额数据包括了更多厂商，

我们可以观测到华为和中兴的数据，分别同比变动-45.9%和 51.6%。 

图 11：2021Q2 全球服务器厂商增速（按出货量）  图 12：2021Q2 全球服务器厂商增速（按销售额） 

 

 

 

料来源：IDC，中原证券  资料来源：IDC，中原证券 

此外，根据新华三公众号公布的数据，其在中国市场同比增长 3.4%的背景下，同比增长

了 24.7%，因而结合运营商端中标的情况，我们判断二季度华为因为缺芯片让出市场份额以后，
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新华三、联想、中兴成为了其中最大的受益方。 

3.3. 资本开支：Q2 阿里腾讯资本开支双双回落，海外科技巨头资本投入再创新高 

2021Q2，腾讯资本开支 69 亿元，同比下滑 26.7%，比 Q1 也下滑了约 8 亿元。 

图 13：2017Q2-2021Q2 单季度腾讯资本开支及增速（亿元） 

 

资料来源：腾讯财报，中原证券 

2021Q2 阿里单季度资本开支 125 亿元，同比增长-8.3%，较 Q1 上涨了 48 亿元。考虑到

2020Q2 和 2020Q3 其资本开支金额相对较高，预计 2021Q3 仍然会受到基数影响同比下滑。 

图 14：2017Q2-2021Q2 单季度阿里资本开支及增速（亿元） 

 

资料来源：阿里财报，中原证券 

而从海外情况来看，2021Q2 亚马逊、谷歌、微软、脸书、苹果 5 家科技巨头的资本开支

总计达到 316.41 亿美元，创出历史新高。在疫情的持续影响下，人们对在线需求在持续增加，

亚马逊和微软作为全球云计算领域的领头羊，投入增加迹象明显。 
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图 15：2017Q1-2021Q2 单季度海外科技巨头资本开支及增速（百万美元） 

 

资料来源：上市公司财报，Wind，中原证券 

 

3.4. 银行 IT 解决方案：分布式核心升级改造驱动下，近两年有望呈现较快增长 

根据 IDC 数据，2020 年银行 IT 解决方案市场规模 502 亿元，同比增长 18%，预计到 2025

年整体规模将增长到 1185.6 亿元，5 年复合增速 14.6%。 

IDC认为目前银行 IT解决方案市场的需要主要集中在分布式核心升级改造和外围系统配套

改造；而从增长节奏上来看，近两年会呈现较快增长，未来 5 年会有稳定的需求增长。 

图 16：2012-2025E 银行 IT 解决方案及增速 

 

资料来源：IDC，中原证券 

行业前 5 厂商名单来看，中电金信（文思海辉）、宇信科技、神州信息继续保持在前 3，但

是宇信科技和神州信息的份额都有较明显下滑，南天信息在 2019 年入榜以后，继续保持行业

第 4 的位置，而长亮科技取代天阳科技重回行业前 5。此外，前 5 名的份额从 2019 年的 22.5%

下滑到了 21%，集中度进一步下滑。 
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图 17：2012-2025E 银行 IT 解决方案及增速 

 

资料来源：IDC，中原证券 

 

4. 行业基本观点 

上周中信计算机指数上涨 3.22%，跑输大盘 0.17 个百分点，跑输创业板指数 0.97 个百分

点，在 28 个中信一级行业中排名第 15。上周中信计算机行业 277 只个股共 100 只下跌，6 只

持平，171 只上涨。行业估值为 52.28 倍，位于中长期均值之间。 

消息面来看：（1）网络安全：第九届 CNCERT 网络安全应急服务支撑单位拟入选名单公

布，其中国家级 13 家、省级 78 家、APT 监测分析 8 家、反网络欺骗 5 家。（2）服务器：市

场再次传出华为出售 X86 服务器传言。（3）鸿蒙：9 月 13 日，据华为披露数据显示，短短三

个月，HarmonyOS2 升级用户数突破 1 亿。截至 8 月份，已有超过 1000 家硬件生态厂商加入

HarmonyOSConnect（鸿蒙智联）品牌，超过 300 家应用和服务伙伴已开发 HarmonyOS 应用

和服务，HarmonyOS 开发者数量超 130 万，较去年增长超十倍。9 月 14 日下午，华为正式宣

布推出鸿蒙矿山操作系统——矿鸿，实现了鸿蒙操作系统在工业领域的第一次商用落地。 

新股方面，上周云天励飞上交注册稿，近期 AI 公司上市审批节奏明显加快。目前我们监测

的公司中已经有云从科技、云飞励天、金智教育三家公司已经递交了注册稿，在排队上市过程

中，而行业目前没有等待申购的新股。 

行业数据：（1）从过去三年来看，数据安全行业增速基本维持在 10%左右，是网络安全行

业中发展较缓慢、规模较小的子行业。2021 年随着《数据安全法》、《个人信息保护法》的出台

并进入实施阶段，相信对数据安全行业将带来明显的拉动效应。（2）2021Q2 服务器行业数据

方面，受到基数影响浪潮和 ODM 出货量分别下滑了 8.1%和 5.2%，而华为和中兴销售额分别

同比变动了-45.9%和 51.6%。（3）2021Q2，腾讯资本开支 69 亿元同比下滑 26.7%，阿里单
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季度资本开支 125 亿元同比下滑 8.3%，亚马逊、谷歌、微软、脸书、苹果 5 家科技巨头的资

本开支总计达到 316.41 亿美元，创出历史新高。（4）2020 年银行 IT 解决方案市场规模 502

亿元，同比增长 18%，预计到 2025 年整体规模将增长到 1185.6 亿元，5 年复合增速 14.6%。 

上周计算机行业总体较好，其中炒股软件受到北京交易所成立的信息影响表现相对强势。

但是另一方面我们也注意到，行业领跌个股已经多周集中在细分行业龙头个股。我们前期持续

提示细分行业龙头估值较高，但是始终表现相对抗跌，而在近期这一部分筹码松动迹象明显，

同时在市场资金对低估的细分领域二线标的表现出了更加浓厚的兴趣。 

5. 风险提示 

国际局势的不确定性；通货膨胀下上游企业削减开支；地方债务风险释放。 
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