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投资要点: 

 上周中信计算机指数下跌 3.10%，跑输大盘 0.70 个百分点，跑输创

业板指数 1.90 个百分点，在 28 个中信一级行业中排名第 13。行业 277

只个股共 232 只下跌，2 只持平，43 只上涨。行业估值 50.50 倍，低于

所有中长期的估值水平。 

 消息面来看：（1）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。（2）工信部要求阿里巴巴、腾讯、字节跳动、百度、华为、小米等

相关企业，在 9 月 17 日按标准解除屏蔽网址链接。 

 行业数据：（1）网络安全：2021 上半年中国 IT 安全硬件市场规模

达到 12.5 亿美元，同比增长 27%。上半年，除传统防火墙市场外，各硬

件子市场均实现了 20%以上的规模增长，UTM 防火墙二季度规模更是以超

过 40%的同比增速领跑同期各硬件子市场。（2）云计算：2021Q2，全球

和中国云基础设施市场分别增长了 36%和 54%，其中阿里云在全球和国内

的份额都有明显下滑迹象。（3）财报数据（云计算）：2021H1 运营商强

势发展云计算业务，成为了 2021 年最值得关注的竞争者。其中移动云 97

亿，同比增长 118%，运营商中增长最快；天翼云 140 亿元，同比增长 109%，

较历年增速明显加快，规模仍然在运营商上排名第一。 

 上周初鸿蒙概念股受到消息刺激有较为明显的表现，但是下半周个股

以下跌为主，其中前期涨幅较为明显的工业互联网概念也迎来了持续的

调整，表明前期的上涨并未带来市场对行业认知的变化，也是计算机行

业整体弱势的表现。考虑到当前恒大、海航风险解决问题都有待进一步

确定，同时随着证监会开启了对资本市场违法活动的打击工作，市场资

金的风险偏好下移，我们认为 A 股整体缺乏做多动能。建议近阶段积极

规避业务推进不及预期、高管减持情况严重、涉嫌信息披露违规的个股。 

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下跌 3.10%，跑输大盘 0.70 个百分点，跑输创业板指数 1.90 个百分

点，在 28 个中信一级行业中排名第 13。 

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，没有明显上涨的概念。 

上周多数个股上涨。上周中信计算机行业 277 只个股共 232 只下跌，2 只持平，43 只上

涨。涨幅排名前五的个股分别为梅安森（智慧矿山）、金现代（特高压）、拓维信息（鸿蒙）、恒

实科技（智能电网）、朗玛信息（元宇宙），跌幅排名前五的个股分别为中望软件（工业互联网）、

乐鑫科技、*ST 聚龙（实控人强平风险）、全志科技（半导体）、柏楚电子（工业互联网）。 

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% 

300275.SZ 梅安森 30.10% 688083.SH 中望软件 -14.90% 

300830.SZ 金现代 17.70% 688018.SH 乐鑫科技 -13.79% 

002261.SZ 拓维信息 9.58% 300202.SZ *ST 聚龙 -13.50% 

300513.SZ 恒实科技 9.01% 300458.SZ 全志科技 -12.70% 

300288.SZ 朗玛信息 8.61% 688188.SH 柏楚电子 -12.60% 
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900938.SH 海科 B 8.60% 688329.SH 艾隆科技 -12.45% 

603869.SH 新智认知 7.05% 688201.SH 信安世纪 -11.85% 

002312.SZ 川发龙蟒 6.82% 300290.SZ 荣科科技 -11.31% 

002380.SZ 科远智慧 6.65% 688561.SH 奇安信-U -11.26% 

300520.SZ 科大国创 6.64% 688039.SH 当虹科技 -10.95% 

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，低于所有中长期的估值。根据 Wind 数据，9 月 17 日中信计

算机行业 TTM 整体法（剔除负值）估值为 50.50 倍，高于创业板 49.77 倍、A 股 16.70 倍的估

值。行业近 1 年、3 年、5 年、10 年的平均估值分别为 57.00 倍、53.51 倍、52.09 倍、54.24

倍，当前估值低于所有中长期均值水平。 

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 61.00%的上涨空间，向下有 31.42%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、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。 
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2、工信部要求阿里巴巴、腾讯、字节跳动、百度、华为、小米等相关企业，在 9 月 17 日

按标准解除屏蔽网址链接。 

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 

 

2.2. 新股上市：AI 公司进程加快 

在 IPO 市场上，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。 
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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 

推想医疗

科技 
AI 科创板 2021.8.20 港股上市申请 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. 云计算：阿里云份额下滑明显 

3.1.1. 市场格局：运营商发力云计算建设 

从上半年国内云计算厂商的财报数据来看，主要亮点表现为： 

（1）互联网厂商的增速放缓，或受到反垄断等相关政策影响：阿里云增速从去年上半年

的 58%降到 34%；腾讯云未公布数据；百度云两个季度的增速分别为 55%和 71%，相对较快；

金山云同比增速从去年上半年的 67%下降到 36%。 
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（2）运营商强势发展云计算业务，是 2021 年最值得关注的竞争者：移动云 97 亿，同比

增长 118%，运营商中增长最快；天翼云 140 亿元，同比增长 109%，较历年增速明显加快，

规模仍然在运营商上排名第一；联通云 77 亿元，同比增长 54%，在运营商中垫底。 

（3）新上市的专业云厂商融资后增速加快：优刻得于 2020 年 1 月 20 日上市，总计融资

19.4 亿元，同时公司又于 2020 年 9 月 12 日，开启了 19.65 亿定增计划。在完成 IPO 以后，

优刻得业务进入到全面加速阶段，增速从 2019 年单季度不超过 33%，持续提升到 2020Q3 95%

的增速水平，此后又出现逐季回落，同时优刻得 2020 年开始由盈转亏。青云科技于 2021 年 3

月 16 日上市，融资 7.6 亿元，公司 2020 年增速仅为 14%，而到了 2021H1 公司增速迅速提升

到了 73%，但是亏损的金额进一步加大。 

（4）外资云厂商进一步边缘化：从光环新网财报数据测算，其来自 AWS 的收入 13 亿元，

在上年下滑 2%的基础上，仅增长 21%，远落后于其他云计算厂商。 

（5）ICT 云厂商不确定性较多：华为云 2020 年增长了 168%，发展迅速，但是由于公司

整体业务受到美国禁令的影响严重，后续在云计算领域的投入能力仍然具有不确定性；紫光云

上半年收入 3.92 亿元，同比增长 73%，近期完成了 6 亿元融资，未来计划科创板上市，但是

体量相对较小；浪潮云已经在 2020 年 11 月完成了上市辅导，但是目前没有进一步动作，上市

进度低于预期。但是目前来看，紫光云和浪潮云由于都具有国资背景，后续在国资云的发展趋

势下，具有独特优势。  

图 3：2016-2021H1 我国主要云计算厂商的收入规模及增速  

 

资料来源：相关公司公告，中原证券 

 

3.1.2. 行业数据方面：阿里云份额下滑明显 

根据 Canalys 的数据，2021Q2，全球云基础设施市场规模 470 亿美元，同比增长 36%。 
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图 4：2016Q4-2021Q2 全球云基础设施市场规模及增速（亿美元） 

 

资料来源：Canalys，中原证券 

在厂商份额方面，厂商的名次与 2019 年同期相同，但是阿里云份额从 2021 年开始不再进

行罗列。厂商中，Azure 份额从两年前的 18.1%提升到 22%，增幅最为明显。 

图 5：2021Q2 全球云基础设施市场厂商份额  图 6：2019Q2 全球云基础设施市场厂商份额 

 

 

 

料来源：Canalys，中原证券  资料来源：Canalys，中原证券 

根据 Canalys 的数据，2021Q2，中国云基础设施市场规模 66 亿美元，同比增长 54%，

占比全球 14%。 
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图 7：2019Q1-2021Q2 中国云基础设施市场规模及增速（亿美元） 

 

资料来源：Canalys，中原证券 

在厂商份额方面，厂商的名次与上年同期相同，但是我们看到厂商的份额发生了较大的变

化，其中阿里云份额下滑较为明显，从 40.1%下滑到了 33.8%，而华为云和腾讯云的份额都有

较大提升，份额分别达到 19.3%和 18.8%，分别较上年同期提升了 3.8 和 3.7 个百分点。 

图 8：2021Q2 中国云基础设施市场厂商份额  图 9：2020Q2 中国云基础设施市场厂商份额 

 

 

 

料来源：Canalys，中原证券  资料来源：Canalys，中原证券 

 

3.2. 网络安全硬件：UTM 防火墙上半年实现领涨 

根据 IDC 数据， 2021 年上半年我国网络安全硬件收入 12.5 亿元，同比增长 27%，恢复

情况良好。而在子行业方面，UTM 防火墙领涨，增速达到 40%以上，UTM、IDS/IPS、VPN、

安全内容管理的增速都在 20%以上。 
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图 10：2010-2021H1 中国网络安全硬件收入及增速 

 

资料来源：IDC，中原证券 

从单季度数据来看，Q2 安全硬件收入 7.8 亿美元，同比增速达到 34%。2020 年受到疫情

影响最大的是 Q1，而 2021 年增速最快的是 Q2（Q1 增速 18.2%），我们认为这和 HW 行动提

前和 2021 年七一前的安全保障任务较高息息相关，考虑到年中行业政策集中出台，我们认为

2021 网络安全行业景气度具有较好的持续性。 

图 11：2017Q4-2021Q2 中国网络安全硬件单季度收入及增速 

 

资料来源：IDC，中原证券 

在厂商份额方面： 

（1）UTM 防火墙：2021 年上半年份额分别为华为 28.7%、新华三 23.9%、天融信 11.1%、

迪普 4.5%、东软 2.3%，对比 2020 年同期来看，华为和新华份额都下滑了 1.6 个百分点，迪
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普和东软分别上涨了 0.5 和 1.3 个百分点。 

图 12：2021H1 中国 UTM 防火墙厂商份额  图 13：2020H1 中国 UTM 防火墙厂商份额 

 

 

 

料来源：IDC，中原证券  资料来源：IDC，中原证券 

（2）IDS/IPS：2021H1 前五大厂商及份额分别为启明星辰 20.7%、绿盟 17.8%、新华三

14.4%、迪普 5.5%、华为 4.4%，其中启明、绿盟、迪普的份额分别上涨了 3.1、1.5、1.3 个

百分点，而新华三和华为分别下滑了 0.6 和 0.3 个百分点。 

图 14：2021H1 中国 IDS/IPS 厂商份额  图 15：2020H1 中国 IDS/IPS 厂商份额 

 

 

 

料来源：IDC，中原证券  资料来源：IDC，中原证券 

（3）UTM：2021H1 前五大厂商及份额分别为网御星云（启明星辰）15.3%、深信服 20.6%、

奇安信 10.9%、山石 10.2%、飞塔 6%，其中网御星云、深信服、山石网科份额分别提升了 3.4、

1.3、0.6 个百分点，而奇安信、飞塔分别下滑了 1.6 和 0.3 个百分点。 
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图 16：2021H1 中国 UTM 厂商份额  图 17：2020H1 中国 UTM 厂商份额 

 

 

 

料来源：IDC，中原证券  资料来源：IDC，中原证券 

（4）VPN：2021H1 前五大厂商及份额分别为深信服 22.7%、启明星辰 7.6%、天融信 6.1%、

迪普科技 2%、东软 1.3%，其中启明星辰、天融信、迪普份额分别上涨 2.7、0.4、0.7 个百分

点，深信服则表现出份额持续下滑的趋势，较上年同期下滑了 1.0 个百分点。 

图 18：2021H1 中国 VPN 厂商份额  图 19：2020H1 中国 VPN 厂商份额 

 

 

 

料来源：IDC，中原证券  资料来源：IDC，中原证券 

（5）安全内容管理：2021H1 前五大厂商及份额分别为深信服 22.6%、新华三 6.3%、绿

盟科技 5.5%、奇安信 5.5%、华为 3.1%，相对而言这是上半年排名变化最大的市场。其中安

恒从前 5 大厂商中消失，份额从上年的 5.5%下滑到不足 3.1%，而深信服的份额仍在持续下滑，

较上年下滑了 0.9 个百分点，而绿盟份额较上年增长了 1.5 个百分点，成为前五大厂商中唯一

份额提升的企业。 
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图 20：2021H1 中国安全内容管理厂商份额  图 21：2020H1 中国安全内容管理厂商份额 

 

 

 

料来源：IDC，中原证券  资料来源：IDC，中原证券 

同时值得注意的是，由于客户的季节性因素的影响，多个细分领域全年和半年报厂商份额

上会有很大的差异。 

 

4. 行业基本观点 

上周中信计算机指数下跌 3.10%，跑输大盘 0.70 个百分点，跑输创业板指数 1.90 个百分

点，在 28 个中信一级行业中排名第 13。行业 277 只个股共 232 只下跌，2 只持平，43 只上涨。

行业估值 50.50 倍，低于所有中长期的估值水平。 

消息面来看：（1）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。（2）工信部要求阿里巴巴、

腾讯、字节跳动、百度、华为、小米等相关企业，在 9 月 17 日按标准解除屏蔽网址链接。 

新股方面，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）网络安全：2021 上半年中国 IT 安全硬件市场规模达到 12.5 亿美元，同比

增长 27%。上半年，除传统防火墙市场外，各硬件子市场均实现了 20%以上的规模增长，UTM

防火墙二季度规模更是以超过 40%的同比增速领跑同期各硬件子市场。（2）云计算：2021Q2，

全球和中国云基础设施市场分别增长了 36%和 54%，其中阿里云在全球和国内的份额都有明显

下滑迹象。（3）财报数据（云计算）：2021H1 运营商强势发展云计算业务，成为了 2021 年最

值得关注的竞争者。其中移动云 97 亿，同比增长 118%，运营商中增长最快；天翼云 140 亿

元，同比增长 109%，较历年增速明显加快，规模仍然在运营商上排名第一。 
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上周初鸿蒙概念股受到消息刺激有较为明显的表现，但是下半周个股以下跌为主，其中前

期涨幅较为明显的工业互联网概念也迎来了持续的调整，表明前期的上涨并未带来市场对行业

认知的变化，也是计算机行业整体弱势的表现。考虑到当前恒大、海航风险解决问题都有待进

一步确定，同时随着证监会开启了对资本市场违法活动的打击工作，市场资金的风险偏好下移，

我们认为A股整体缺乏做多动能。建议近阶段积极规避业务推进不及预期、高管减持情况严重、

涉嫌信息披露违规的个股。 

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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