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人工智能将继续是接下来一年最值得关

注的主线 

——计算机行业研究周报 

 

投资摘要： 

本周的计算机周报我们对 23 年计算机行情的演绎进行回顾，并对 24 年进行简

单的展望。从全年维度看，申万计算机行业指数 23年整体上涨 8.97%，位于 31

个行业的第 3 位。 

回顾全年计算机行情的演绎，整个板块的走势“先扬后抑”： 

 年初一波的计算机行情，我们认为是 22 年 10 月份信创行情的延续，伴随围

绕数据要素、数据安全等产业政策的推出，形成共同的催化，再叠加彼时市

场对于行业基本面完成筑底即将修复的预期。 

 3 月中旬开启的一波快速上涨的行情，我们认为其核心的催化来自于 OpenAI

的 GPT-4、微软 Copilot 产品的发布及国内如百度等大模型厂商的跟进。一方

面，GPT-4 继续展示了超出预期的 AI 大模型，尤其是在多模态领域的能力，

而另一方面微软的 Copilot 让市场看到了大模型商业化应用落地的可能性。我

们认为，在这一阶段，市场已经从年初的初识大模型，开始逐步建立大模型

可能带来新一轮科技产业革命的认知和共识。 

 第二轮的 AI 上涨行情大致是从 5 月 25 日开始的，我们判断一个重要的催化

因子即英伟达的 Q1 财报，其中对二季度强劲的业绩指引（预计单季营收 110

亿美元，同比增加 64%，环比一季度增加 53%），而背后驱动项即 AI 算力需

求的飞速提升。在这一阶段，市场开始形成一定的聚焦，将投资的主线逐步

集中于当前大模型产业链中最具确定性的算力环节。 

 而从年中开始计算机行业即进入了一个较长的调整期，市场逐渐回归理性。

我们判断一个关键的因素在于行业历经快速上涨后，整体估值处于高位，而

与之对应的，AI 无法在短期内给公司带来经营层面的业绩兑现，而同时整个

板块的基本面，从中报和三季报看都有一定的承压。而从结果上看，当前的

计算机行业指数基本回到了年初，即 AI 主导行情前的位置。 

计算机板块投资策略： 

站在新一年的起点，我们对计算机 24 年的行情依旧保持着乐观，同时我们认为

人工智能将继续是接下来一年最值得关注的主线。23年更像是由 AI引领的新一

轮科技周期的起点，而在接下来的几年时间，更多贴近实际场景的 AI 应用、更

加定制化的大模型形成生态、AI 端侧硬件的变革，我们有可能能够更加深刻地

看到 AI 大模型在我们的生活或者工作中带给我们的改变。 

 海外市场，我们认为：大模型侧，考虑对于算力及数据资源的需求，尤其在

向更高阶层次的通用人工智能迈进的过程，行业的竞争将愈加集中；算力

端，英伟达将继续引领，特别在大模型向多模态演进的过程中，对算力的需

求仍将继续增加；应用侧，以微软 Copilot 及 Adobe Firefly 为代表的大型 AI

商业化应用的落地及生态拓展将逐步验证生成式 AI 的商业投资价值与逻辑。 

 国内在 AI 的模型端和应用端目前尚处于追赶者的位置，但我们认为整体的生

成式 AI 自身以及它能够给不同行业带来变革的趋势已经明确。我们判断，国

内 AI 应用将逐步进入集中落地期。尤其地，教育、办公、创意产业等场景可

能将率先迎来实质性的商业化落地。 

 建议重点关注：大模型及 AI+教育的科大讯飞，算力侧的浪潮信息、中科曙

光、拓维信息、软通动力等，视觉 AI 领域的虹软科技，AI 应用侧的金山办

公、万兴科技、福昕软件、新致软件等。 

市场回顾： 

 本周申万计算机指数上涨 2.74%，在申万一级行业中排名 12/31。 

 本周申万计算机行业指数前十大权重股均有所上涨，其中涨幅靠前的是海康

威视、德赛西威及同花顺。 

 本周计算机板块涨幅前十大个股：力鼎光电、智微智能、丝路视觉、佳创视

讯、联合光电、达华智能、荣联科技、龙宇股份、恒银科技、汉邦高科。 

 申万计算机行业指数当前市盈率 TTM（剔除负值）为 46.53，近五年分位值

43%。 

风险提示：宏观经济波动风险、政策实施不及预期、技术落地不及预期等。 
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行业基本资料  

股票家数（成分数） 331 

行业平均市盈率（剔除负值） 46.53 

市场平均市盈率 10.85  
 
行业表现走势图 
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1. 每周一谈：人工智能将继续是接下来一年最值得关注的主

线 

1.1 人工智能将继续是接下来一年最值得关注的主线 

本周的计算机周报我们对 23 年计算机行情的演绎进行回顾，并对 24 年进行简单

的展望。从全年维度看，申万计算机行业指数 23 年整体上涨 8.97%，位于 31 个

行业的第 3 位。 

图1：全年维度看，计算机行业指数涨跌幅位于申万 31 个行业的第 3 位 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

回顾全年计算机行情的演绎，整个板块的走势是“先扬后抑”，上涨主要集中在上

半年： 

 年初一波的计算机行情，我们认为是 22年 10月份信创行情的延续，伴随围绕数

据要素、数据安全等产业政策的推出，形成共同的催化，再叠加彼时市场对于

行业基本面完成筑底即将修复的预期。 

 3 月中旬开启的一波快速上涨的行情，我们认为其核心的催化来自于 OpenAI 的

GPT-4、微软 Copilot 产品的发布及国内如百度等大模型厂商的跟进。一方面，

GPT-4 继续展示了超出预期的 AI 大模型，尤其是在多模态领域的能力，而另一

方面微软的 Copilot 让市场看到了大模型商业化应用落地的可能性。我们认为，

在这一阶段，市场已经从年初的初识大模型，开始逐步建立大模型可能带来新

一轮科技产业革命的认知和共识。 

 第二轮的 AI 上涨行情大致是从 5 月 25 日开始的，我们判断一个重要的催化因子

即英伟达的 Q1 财报，其中对二季度强劲的业绩指引（预计单季营收 110 亿美元，

同比增加 64%，环比一季度增加 53%），而背后驱动项即 AI 算力需求的飞速提

升。在这一阶段，市场开始形成一定的聚焦，将投资的主线逐步集中于当前大

模型产业链中最具确定性的算力环节。 

 而从年中开始计算机行业即进入了一个较长的调整期，市场逐渐回归理性。我

们判断一个关键的因素在于行业历经快速上涨后，整体估值处于高位，而与之

对应的，AI 无法在短期内给公司带来经营层面的业绩兑现，而同时整个板块的

基本面，从中报和三季报看都有一定的承压。而从结果上看，当前的计算机行

业指数基本回到了年初，即 AI 主导行情前的位置。  
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图2：全年计算机行情的演绎的回顾 

 
料来源：Wind，申港证券研究所 

1.2 计算机板块投资策略 

站在新一年的起点，我们对计算机 24 年的行情依旧保持着乐观，同时我们认为人

工智能将继续是接下来一年最值得关注的主线。23年更像是由 AI 引领的新一轮科

技周期的起点，而在接下来的几年时间，更多贴近实际场景的 AI 应用、更加定制

化的大模型形成生态、AI 端侧硬件的变革，我们有可能能够更加深刻地看到 AI 大

模型在我们的生活或者工作中带给我们的改变。 

 海外市场，考虑大模型对于算力及数据资源的需求，尤其在向着更高阶层次的

通用人工智能迈进的过程，我们认为行业的竞争将愈加集中化。OpenAI 的 GPT、

谷歌的 Gemini 以及 Meta 开源的 Llama 模型，可能将形成第一集团的竞争。算

力端，英伟达将继续引领，尤其在大模型逐步向多模态演进的过程中，对算力

的需求仍将继续增加。但，目前一个显著的趋势是，越来越多的模型或者应用

厂商， 选择自研 AI 芯片用于高强度的大模型训练与推理工作。从全行业层面看，

企业选择自研 AI 芯片可能使得整体供需格局产生一定变化，使得 AI 的算力成本

有望降低。而应用侧，以微软 Copilot 及 Adobe Firefly 为代表的大型 AI 商业化

应用的落地及生态拓展将逐步验证生成式 AI 领域的商业投资价值与逻辑。 

 国内在 AI 的模型端和应用端目前尚处于追赶者的位置，但我们认为整体的生成

式 AI 自身以及它能够给不同行业带来变革的趋势已经明确。我们判断，国内 AI

应用将逐步进入集中落地期。尤其地，教育、办公、创意产业等场景可能将率

先迎来实质性的商业化落地。而大规模的 AI 应用，将继续促进算力侧的需求并

带来优质的数据反馈，推动模型质量的进一步提升，形成飞轮效应，带动 AI 产

业的持续发展。 

 建议重点关注：大模型及 AI+教育侧的科大讯飞，算力侧的浪潮信息、中科曙光、

拓维信息、软通动力等，视觉 AI 领域的虹软科技，AI 应用侧的金山办公、万兴

科技、福昕软件、新致软件等。 

2. 板块回顾 

本周申万计算机指数上涨 2.74%，在申万一级行业中排名 12/31。 
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图3：本周计算机板块涨跌幅 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

本周申万计算机行业指数前十大权重股均有所上涨，其中涨幅靠前的是海康威视、

德赛西威及同花顺。 

表1：本周申万计算机行业前十大权重股票涨跌幅 

序

号 
Wind 代码 证券名称 

上周末收盘

价/元 

周末收盘价/

元 
涨跌幅 指数权重 主要业务 

1 002415.SZ 海康威视 32.70 34.72 6.18% 6.39% 视频安防设备 

2 002230.SZ 科大讯飞 45.96 46.38 0.91% 4.12% 
AI（教育、平台 2C、城市医

疗） 

3 688111.SH 金山办公 308.90 316.20 2.36% 2.95% SaaS（办公软件） 

4 603019.SH 中科曙光 39.01 39.49 1.23% 2.20% 高性能计算机硬件 

5 600570.SH 恒生电子 27.67 28.76 3.94% 2.13% 金融 IT 

6 000977.SZ 浪潮信息 32.60 33.20 1.84% 1.62% 服务器 

7 002920.SZ 德赛西威 121.78 129.51 6.35% 1.61% 智能网联车 

8 600588.SH 用友网络 17.09 17.79 4.10% 1.60% SaaS（ERP） 

9 002236.SZ 大华股份 17.81 18.45 3.59% 1.53% 视频安防设备 

10 300033.SZ 同花顺 149.04 156.87 5.25% 1.44% 金融 IT 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

本周计算机板块涨幅前十大个股：力鼎光电、智微智能、丝路视觉、佳创视讯、

联合光电、达华智能、荣联科技、龙宇股份、恒银科技、汉邦高科。 

表2：本周计算机板块涨幅前十名（剔除 ST 个股） 

排名 Wind 代码 证券名称 上周末收盘价/元 周末收盘价/元 涨跌幅 主要业务 

1 605118.SH 力鼎光电 17.94 24.19 34.84% 光学镜头 

2 001339.SZ 智微智能 26.79 34.38 28.33% 智能场景硬件方案供应商 

3 300556.SZ 丝路视觉 34.45 36.85 6.97% 数字视觉综合服务供应商 

4 300264.SZ 佳创视讯 7.14 8.21 14.99% 
数字电视系统研发与集成服务

商 

5 300691.SZ 联合光电 21.16 23.19 9.59% 光学镜头设计开发、精密制造 

6 002512.SZ 达华智能 5.93 6.33 6.75% RFID 整体解决方案提供商 

7 002642.SZ 荣联科技 7.45 8.58 15.17% IT 服务 

8 603003.SH 龙宇股份 12.85 13.81 7.47% 
大宗商品贸易服务提供商和互

联网基础设施服务商 

9 603106.SH 恒银科技 7.17 8.68 21.06% 智慧银行 

10 300449.SZ 汉邦高科 6.09 6.72 10.34% 安防 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

申万计算机行业指数当前市盈率 TTM（剔除负值）为 46.53，近五年分位值 43%。 
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图4：申万计算机行业指数历史市盈率 TTM（整体法，剔除负值） 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

3. 本周要闻 

3.1 行业新闻 

 五部门联合印发《深入实施“东数西算”工程 加快构建全国一体化算力网的实

施意见》。国家发展改革委、国家数据局等五部门近日联合印发《深入实施“东

数西算”工程 加快构建全国一体化算力网的实施意见》。意见提出到 2025 年底

的一系列目标，包括国家枢纽节点地区各类新增算力占全国新增算力的 60%以

上，国家枢纽节点算力资源使用率显著超过全国平均水平，算力电力双向协同

机制初步形成，国家枢纽节点新建数据中心绿电占比超过 80%，用户使用各类

算力的易用性明显提高、成本明显降低，国家枢纽节点间网络传输费用大幅降

低，算力网关键核心技术基本实现安全可靠等。（新闻来源：新华社） 

3.2 重要公司公告 

 【宝信软件】拟增资不超 1.97 亿元方式控股上海图灵智造机器人。宝信软件 12

月 25 日公告，以国产机器人行业发展风口为契机，同时为了补强公司自身产业

链缺失环节，形成自主高端工业机器人品牌，打破国际品牌对高端重载工业机

器人市场的垄断，切入进口高端机器人国产化替代市场。公司董事会批准通过

现金增资不超过 1.97 亿元人民币方式，控股上海图灵智造机器人股份有限公司。 

 【广电运通】承接关联方 4.73 亿元人工智能公共算力中心建设项目设备及配套

服务采购项目。广电运通 12 月 25 日公告，董事会通过了《关于承接广州数据

集团人工智能公共算力中心建设项目设备及配套服务采购项目暨关联交易的议

案》，本次公开比选项目“广州数据集团人工智能公共算力中心建设项目设备及

配套服务采购项目”的采购人广州数据集团有限公司为公司控股股东广州无线

电集团有限公司的全资子公司，根据规定，本次交易构成关联交易。项目合同

总价为 4.73 亿元。 

 【启明星辰】公司控股股东将变更为中移资本，实控人变更为中国移动。启明

星辰 12月 27日公告，公司向特定对象发行股票已发行完毕。本次发行完成后，

中移资本直接持有公司 2.83亿股股票，占本次发行后公司总股本的 23.08%；王

佳、严立夫妇直接及间接合计持有公司股份数量不变，占本次发行后公司总股

本的 21.73%，并合计持有公司 13.08%的表决权。本次发行完成后，公司控股
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股东将变更为中移资本，实际控制人将变更为中国移动通信集团有限公司。 

 【同方股份】拟18.98亿元挂牌转让所持计算机相关业务公司全部股权给软通智

能。同方股份 12 月 29 日公告，公司与软通智能分别签署了《产权交易合同》，

同方计算机有限公司 100%股权的转让金额为 13.54 亿元、同方国际信息技术有

限公司 100%股权的转让金额为 5.44 亿元、同方（成都）智慧产业发展有限公

司 51%股权的转让金额为 1 元。 

4. 风险提示 

宏观经济波动风险：宏观经济的波动可能影响计算机行业下游客户 IT 资本性支出

的能力或意愿，如客户需求景气度不足，则将直接影响软件类企业的盈利情况。 

技术落地不及预期：计算机行业的发展离不开技术的发展迭代与革新，但行业的

技术创新具备一定的不确定性。 

政策实施不及预期风险：计算机行业下游需求的释放往往取决于相关政策的落地

实施进度，如落地不及预期，则将给软件企业产品的整体推广带来负面影响。 
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本人独立研究成果，

引用的相关信息和文字均已注明出处，不受任何第三方的影响和授意。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相

关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。市场有风险，投资者

在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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