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相关报告  

1 《计算机：计算机行业 9 月月报：板块分化有

所改善，重申实体赋能重要性》 2021-09-08 

2 《计算机：计算机行业 8 月月报：强调数字资

产重要性，关注自立自强出发点》 2021-08-03 

3 《计算机：计算机行业月报：紧跟数据资产能

力，关注行业核心价值》 2021-07-21  

重点股票  
2020E 2021E 2022E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

海康威视 1.43 39.42 1.73 32.66 2.06 27.48 推荐  

金山办公 1.90 149.47 2.49 114.06 3.38 84.02 推荐  

广联达  0.28 237.36 0.54 123.07 0.79 84.13 推荐  

宝信软件 1.13 60.29 1.19 57.25 1.57 43.39 推荐  

中科创达 1.05 120.13 1.69 74.64 2.48 50.86 推荐  

奇安信  -0.49 - -0.05 - 0.62 137.10 推荐  

深信服  1.96 119.28 2.57 90.88 3.43 67.93 谨慎推荐 
 

资料来源：Wind，财信证券  

 

投资要点： 

 9 月 1 日 -9 月 30 日，申万计算机指数下跌 1.23%，全行业排名第 13。

9 月 1 日-9 月 30 日，上证综指上涨 0.68%，沪深 300 指数上涨 1.26%，

创业板指上涨 0.95%，申万计算机指数下跌 1.23%，落后上证综指 1.91

个百分点，落后沪深 300 指数 2.49 个百分点，在申万行业中排名第 13。 

 整体法估值处于历史后 46%分位，中位数估值处于历史后 26%分位。

至 2021 年 9 月 30 日，计算机板块（申万）整体法估值（TTM）为 49.31

倍，位于历史后 45.97%分位；中位数估值（TTM）为 46.01 倍，位于

历史后 25.89%分位。计算机板块相对沪深 300 指数的估值（中位数）

为 1.84 倍，较上月的 2.04 倍有所降低，高于历史中位数 1.78 倍。  

 2021 年 1-8 月，我国软件业收入保持较快增速，高景气赛道表现良好。

1-8 月软件行业收入保持较快增速，利润增速放缓，人均工资同比增速

良好。云计算、大数据服务、集成电路设计等领域维持较高景气度，

信息安全行业加速增长。主要软件大省保持两位数增长。 

 投资观点。本月计算机板块走势仍然偏弱，中小市值个股下跌程度较

大，而头部个股则出现了一定程度的回升。整体法估值相对中位数估

值的溢价小幅回升，表明市场整体仍对确定性有较大需求。全球市场

中“FAANG”等科技龙头普遍出现一定回撤，关注后续全球资本市场

变化对科技龙头带来的影响。三季报集中披露时点临近，市场对业绩

确定性的关注度将显著提高。结合当前赛道景气度来看，党政信创、

智能汽车、工业互联网、工业软件等赛道延续中报高增长的概率较大，

物联网、金融科技等赛道的成长值得期待。《国家标准化发展纲要》

指出，要加强在人工智能、大数据、区块链等领域和技术的标准研究

和产业推广，我们认为大型平台公司以及专精型公司更具发言权，因

此综合现有市场格局，我们建议关注具有技术优势、平台优势同时拥

有较强赋能属性的公司，如海康威视、金山办公、广联达、宝信软件、

奇安信、中科创达、深信服。维持行业“同步大市”评级。 

 风险提示：行业发展不及预期，政策不及预期，国际争端加剧风险。 
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1 市场表现回顾 

本月（9 月 1 日-9 月 30 日）市场，上证综指上涨 0.68%，沪深 300 指数上涨 1.26%，

创业板指上涨 0.95%，申万计算机指数下跌 1.23%，落后上证综指 1.91 个百分点，落后

沪深 300 指数 2.49 个百分点，在申万一级行业中排名第 13 位。 

图 1： 9 月 1 日-9 月 30 日申万一级子行业涨跌幅榜（%）  

 

资料来源：wind，财信证券 

 

本月（9 月 1 日-9 月 30 日）申万计算机三级子行业指数表现差异较大，其中 IT 服务

指数下跌 1.79%，软件开发指数上涨 0.80%，计算机设备指数下跌 5.62%。 

图 2： 9 月 1 日-9 月 30 日申万计算机三级子行业涨跌幅榜（%）  

 

资料来源：wind，财信证券 
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个股方面，除*ST 及终止上市的股票外，本月 A 股申万计算机行业 270 只股票中 76

只上涨，192 只下跌，2 只持平，个股涨幅中位数为-4.09%。本月申万计算机板块无新上

市公司，涨幅前五的股票分别为金现代、石基信息、恒华科技、创意信息和信雅达。跌

幅前五名的股票为铜牛信息、中望软件、信安世纪、熙菱信息和维宏股份。 

表 1： 9 月 1 日-9 月 30 日计算机行业个股涨跌幅榜  

行业涨幅前五名  行业跌幅前五名  

股票名称 涨跌幅(%) 关注点  股票名称 涨跌幅(%) 关注点  

金现代 68.27 电力信息化 铜牛信息 -33.60 IDC 

石基信息 49.18 酒店信息化 中望软件 -25.81 工业软件 

恒华科技 45.64 电力信息化 信安世纪 -24.58 信息安全 

创意信息 40.38 信创  熙菱信息 -23.82 安防监控 

信雅达 32.19 金融科技 维宏股份 -23.09 工业软件 

资料来源：wind，财信证券 

 

板块估值方面，至 2021 年 9 月 30 日，计算机板块（申万）整体法估值（TTM）为

49.31 倍，位于历史后 45.97%分位；中位数估值（TTM）为 46.01 倍，位于历史后 25.89%

分位。计算机板块相对沪深 300 指数的估值（中位数）为 1.84 倍，较上月的 2.04 倍有所

降低，高于历史中位数 1.78 倍。 

图 3：行业估值（中位数法，剔除负值）   图 4：行业相对估值（中位数法，剔除负值） 

 

 

 

资料来源：wind，财信证券  资料来源：wind，财信证券 

 

2 国内软件行业发展趋势 

2021 年 1-8 月，软件行业收入保持较快增速，利润增速进一步放缓，软件出口平稳

增长，人均工资同比增速良好。各细分领域增长较好，云计算、大数据服务、电子商务、
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集成电路设计等领域维持较高景气度，信息安全行业加速增长。中部地区增速保持良好，

主要软件大省保持两位数增长。 

2021 年 1-8 月，软件行业收入保持较快增速，利润增速进一步放缓，软件出口平稳

增长，人均工资同比增速良好。2021 年 1-8 月，我国软件业实现软件业务收入 59710 亿

元，同比增长 20.4%，近两年复合增长率为 15.3%；实现利润总额 6666 亿元，同比增长

9.3%，近两年复合增长率为 7.6%；实现出口 332 亿美元，同比增长 10.9%；我国软件业

从业平均人数为 777 万人，同比增长 6.3%，从业人员工资总额同比增长 11.9%，以此计

算从业人员人均工资同比增长约 5.3%，行业景气度仍保持良好。 

图 5：软件行业收入及其增速   图 6：软件产品收入及其增速  

 

 

 

资料来源：ifind，工信部，财信证券  资料来源：ifind，工信部，财信证券 

 

云计算、大数据服务、电子商务、集成电路设计等领域维持较高景气度，信息安全

行业加速增长。2021 年 1-8 月，软件产品完成收入 15582 亿元，同比增长 17.3%，占全

行业收入的比重为 26.1%。其中，受制造业数字化转型影响，工业软件产品实现收入 1466

亿元，同比增长 17.0%。信息技术服务实现收入 37951 亿元，同比增长 23.9%，在全行业

收入中占比为 63.6%。其中，云计算、大数据服务共实现收入 4893 亿元，同比增长 22.2%；

电子商务平台技术服务收入 5495 亿元，同比增长 31.2%；集成电路设计收入 1444 亿元，

同比增长 29.1%。信息安全产品和服务共实现收入 1035 亿元，同比增长 23.1%。嵌入式

系统软件实现收入 5142 亿元，同比增长 9.6%。 

从地区看，中部地区增速保持良好，主要软件大省保持两位数增长。2021 年 1-8 月，

东部地区实现软件业务收入 48068 亿元，同比增长 21.2%；中部地区实现软件业务收入

2759 亿元，同比增长 21.2%；西部地区实现软件业务收入 7116 亿元，同比增长 18.9%；

东北地区完成软件业务收入 1768 亿元，同比增长 15.6%。从省份来看，1-8 月软件业务

收入前 6 名的省份为北京（12209 亿元）、广东（10568 亿元）、江苏（7600 亿元）、浙江

（4961 亿元）、上海（4754 亿元）和山东（4430 亿元），分别同比增长 32.0%、18.1%、

15.6%、12.5%、24.5%和 22.6%，合计收入 44522 亿元，占全国比重为 74.6%。 
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图 7： 2021 年 1-8 月软件产业分类收入占比  图 8： 2021 年 1-8 月软件业分区域增长情况 

 

 

 

资料来源：工信部，财信证券  资料来源：工信部，财信证券 

 

3 投资观点 

本月计算机板块走势仍然偏弱，其中设备子版块回撤相对较大。从市场表现上看，

本月中小市值个股下跌程度较大，个股涨跌幅中位数低于-4%，而头部个股则出现了一定

程度的回升。板块中位数与整体法估值分别回归到历史后 26%与后 46%分位，整体法估

值相对中位数估值的溢价小幅回升，表明市场整体仍对确定性有较大需求。从全球市场

来看，“FAANG”等科技龙头普遍出现一定回撤，关注后续全球资本市场变化对科技龙

头带来的影响。 

三季报集中披露的时点已经临近，市场对业绩确定性的关注度将显著提高。结合当

前赛道景气度来看，党政信创、智能汽车、工业互联网、工业软件等赛道延续中报高增

长的概率较高，而随着智能设备的普及与行业信创的推进，物联网、金融科技等赛道的

后续成长值得期待。在关注短期业绩的同时，我们也注意到在近年宏观环境发生巨大变

化的背景下，赋能这一能力将是决定计算机板块个股未来景气度的重要参考。最新发布

的《国家标准化发展纲要》指出，要加强在人工智能、大数据、区块链、智能网联汽车

等领域和技术的标准研究和产业推广，再次表明我国政府对这些新兴技术领域赋能的重

视。如果从标准化的角度出发，我们认为大型平台公司以及专精型公司更具发言权，因

此综合现有市场格局，我们建议关注具有技术优势、平台优势同时拥有较强赋能属性的

公司，如海康威视、金山办公、广联达、宝信软件、奇安信、中科创达、深信服。维持

行业“同步大市”评级。 
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4 行业重大资讯 

4.1 八部门联合印发《物联网新型基础设施建设三年行动计划(2021―2023 年)》 

据人民日报报道，工业和信息化部等八部门近日联合印发《物联网新型基础设施建

设三年行动计划(2021―2023 年)》(以下简称《行动计划》)，明确到 2023 年底，在国内

主要城市初步建成物联网新型基础设施，物联网连接数突破 20 亿。《行动计划》明确，

到 2023 年底，突破一批制约物联网发展的关键共性技术，培育一批示范带动作用强的物

联网建设主体和运营主体，催生一批可复制、可推广、可持续的运营服务模式，导出一

批赋能作用显著、综合效益优良的行业应用，构建一套健全完善的物联网标准和安全保

障体系。《行动计划》提出行动的具体目标，包括创新能力有所突破，高端传感器、物联

网芯片等关键技术水平和市场竞争力显著提升；物联网与 5G、人工智能、区块链等技术

深度融合应用取得产业化突破；物联网新技术、新产品、新模式不断涌现等。 

 

4.2 广电总局规划院与华为技术有限公司签订战略合作协议 

据同花顺报道，9 月 23 日，广电总局规划院与华为技术有限公司签订战略合作协议。

双方将在“智慧广电”建设工程、广播电视与网络视听行业大数据应用、区块链技术应

用、文化固边工程等方面开展合作。双方将成立联合工作组，建立常态化合作机制，定

期进行会晤，推进合作项目落地见效，携手助力广播电视和网络视听高质量创新性发展。 

 

4.3 谷歌云 Marketplace 分成费比例将从 20%下调至 3% 

据新浪财经援引外媒报道，知情人士表示谷歌云 Marketplace 将下调分成费比例，从

原来的 20%降至 3%。谷歌新闻发言人在声明中表示:“我们的目标是为合作伙伴提供最

好的平台，为产业提供最有竞争力的刺激。我们可以确认 Marketplace 费用架构的调整正

在进行，很快就会分享更多消息。”谷歌还没有将其云平台变成母公司 Alphabet 的利润引

擎。在第二季度，谷歌报告了其云计算部门的 5.91 亿美元的运营亏损，对应收入为 46

亿美元。Alphabet 约 82%的收入和大部分的利润仍然依靠广告获得。 

 

4.4 清华 AIR 研究院发布全球首个车路协同数据集 DAIR-V2X 

IT 之家消息，在 9 月 27 日的 2021 世界智能网联汽车大会上，全球首个车路协同

DAIR-V2X 数据集正式发布。据介绍，这是全球首个基于真实道路场景打造的车路协同

数据集。该数据集由清华大学智能产业研究院（AIR）联合北京市高级别自动驾驶示范区、
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北京车网科技发展有限公司共同发布，百度 Apollo 提供技术支持。数据集采集自北京市

高级别自动驾驶示范区 10 公里城市道路及 28 个路口、10 公里高速公路，包含带有 3D 

标注的 72890 帧图像和 72890 帧点云数据；数据来源包括车端摄像头、车端激光雷达、

路端摄像头和路端激光雷达等传感器；数据类型包含丰富的 3D 标注信息，3D 框平均 

20 框/每帧数据，以及晴天/雨天、白天/夜晚、城市道路/高速公路等丰富的场景（后续还

可进一步扩展轨迹预测、交通流指标统计等）。整体覆盖了单车端 + 单路端多模态数据、

相同时空下的车路协同多模态数据，以及数据集对应的 2D&3D 标注等三部分内容。 

 

4.5 国家能源集团联合华为发布“矿鸿操作系统” 

36 氪 9 月 15 日消息，国家能源集团联合华为公司共同举办“矿鸿操作系统”发布会。

据介绍，“矿鸿操作系统”将从以下几个方面助力煤炭产业的数字化转型：一是共同打造

煤矿工业互联网、建设未来煤矿，有效解决“产业安全”问题；二是通过制定煤矿行业

接口、协议标准，有效推进行业适配；三是打磨煤矿工业物联网操作系统，实现工业控

制体系的安全可信；四是构建煤矿工业互联网生态体系，推进数字经济和能源经济的融

合，实现行业高质量发展。 

 

4.6 阿里达摩院已启动 L4 级无人卡车研发 

据证券时报 e 公司消息，9 月 27 日，阿里巴巴集团副总裁、达摩院自动驾驶实验室

负责人王刚宣布，达摩院正在研发 L4 级自动驾驶卡车“大蛮驴”，目前已与菜鸟合作，

开始小范围路测。预计 3 年之后，能在上万条公开道路上见到无人卡车的身影。 

 

4.7 Canalys：二季度中国云服务市场达 66 亿美元 

据 36 氪 9 月 14 日消息，Canalys 已发布中国云计算市场 2021 年第二季度报告。报

告显示，二季度，中国云基础设施市场增长 54%，达到 66 亿美元。阿里云、华为云、腾

讯云和百度智能云分别以 33.8%、19.3%、18.8%、7.8%的市占率位列前四名。四大云服

务提供商二季度总体增长 56%，占云计算总开支的 80%。其中，百度智能云的增速高于

整体市场增速，同时也高于四大云服务提供商的总体增长率。 

 

4.8 卡奥斯发布质量基础设施生态服务平台 

砍柴网报道，9 月 28 日，卡奥斯 COSMOPlat 质量基础设施生态服务平台在青岛正式
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上线。青岛市市场监督管理局副局长毕见清、德州市市场监督管理局副局长李端民、清

华大学质量与可靠性研究院正高级工程师王重阳、高质标准化研究院院长路征及卡奥斯

相关领导等出席上线仪式。据介绍，卡奥斯“质量基础设施生态服务平台”聚合企业、

国家质量基础设施（简称“NQI”）机构、服务商三方生态，对接政府资源，将以“政府

参与+市场运营”的经营模式，为企业提供检验检测、认证认可、计量、标准化、知识产

权、品牌培育等服务，赋能企业提高生产质量，驱动产业升级。 

 

5 风险提示 

技术发展不及预期；行业需求不及预期；政策不及预期。 
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