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计算机行业Q4基金持仓分析：已至合理

估值范围 看好今年创新应用的落地 

——计算机行业研究周报 

 

投资摘要： 

本周的计算机周报，我们基于普通股票型、偏股混合型、平衡混合型和灵活配

置型基等主动型公募基金的重仓持股统计机构23Q4对计算机行业的配置情况。 

23Q4 主动偏股型基金在信息传输、软件和信息技术服务业的配置比例持续下

降，已接近标准配置比例。从23Q3开始，在主题热度减弱，核心概念领域短期

内无法在业绩层面兑现的背景下，计算机板块迎来了较大幅度的回调。23Q4 计

算机热度持续降温，主动型基金在信息传输、软件和信息技术服务业配置比例

回落，环比 23Q3 下降 0.41pct，与标准配置比例的差值仅为 0.28pct。 

23Q4 主动型基金计算机行业前十大持仓股的种类与第三季度相比无明显变化。

23Q4 主动型基金在申万计算机行业重仓持股的市值总和达到约 950 亿元，环比

三季度下降 15.2%。另，前十大持仓股市值总和达到约 519 亿元，占全行业比

例约 54.7%。个股层面，前十大持仓股与 Q3 无明显变化，仅排名有所差别。 

23Q4 主动型基金持仓市值增加的前十大计算机标的集中于金融 IT 及算力相关

领域。金融 IT 领域的新致软件、同花顺、指南针，算力相关的网宿科技、宝信

软件，政务 IT 领域的中科江南，三季度均获得了基金的大幅增持。另，持仓市

值增加的前十大计算机标的还包括海康威视、用友网络、卡莱特及德明利。 

23Q4 主动型基金持仓市值减少的前十大计算机标的集中于 23 年前三个季度获

得机构加仓的标的。四季度，包括科大讯飞、金山办公、紫光股份、浪潮信息

等 AI 大模型、算力及应用的核心概念标的延续三季度继续遭到主动基金较大规

模的减配。另，持仓市值减少的前十大计算机标的还包括恒为科技、纳思达、

深信服、德赛西威、大华股份及广联达。 

站在当前的时间点，我们认为计算机行业当前已调整至合理的估值范围，对于

今年一季度计算机行业投资，我们认为可以持续关注数据要素及多模态两条

线。 

 数据要素端，今年一季度我们依旧可以期待政策端的持续输出，包括国家大

数据的正式挂牌，数据的确权登记标准，公共政务数据的授权指导方案，以

及关于数据产品的分级分类的国家标准等，这些将共同构筑整个活跃数据交

易市场的基础设施，引导数据要素产业的发展。建议重点关注的标的包括云

赛智联（上海国资背景的数据中心运营商）、星环科技（大数据基础软件

商）、久远银海（医疗数据要素）、德生科技（民生数据要素）等。 

 多模态方向，我们认为随着海外视频 AI 应用的爆火，今年一季度国内可能会

出现视频 AI 方向的爆款应用。与此同时，海外在视频 AI 应用领域的先行，

可以关注海外视频 AI 的商业投资逻辑能否形成闭环。建议重点关注的标的包

括美图公司、虹软科技、海康威视、萤石网络等。 

市场回顾： 

 本周申万计算机指数轻微下跌，下跌-0.07%，在申万一级行业中排 20/31。 

 本周申万计算机行业指数前十大权重股除德赛西威外均有上涨，其中科大讯

飞、中科曙光、浪潮信息、同花顺涨幅较大。 

 本周计算机板块涨幅前十大个股：*ST 左江、威士顿、ST 易联众、中远海

科、云赛智联、延华智能、中科信息、南天信息、太极股份及新国都。 

 申万计算机行业指数当前滚动市盈率为 53.81，近五年分位值 35.04%。 

风险提示：政策落地不及预期风险、技术落地不及预期、宏观经济波动风险

等。 
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1. 计算机行业三季度基金持仓分析：已至合理估值范围 看好

今年创新应用的落地 

本周的计算机周报，我们基于普通股票型、偏股混合型、平衡混合型和灵活配置

型基等主动型公募基金的重仓持股统计机构 23Q4 对计算机行业的配置情况。 

23Q4 主动偏股型基金在信息传输、软件和信息技术服务业的配置比例持续下降，

已接近标准配置比例。从 23Q3开始，在主题热度减弱，核心概念领域短期内无法

在业绩层面兑现的背景下，计算机板块迎来了较大幅度的回调。23Q4 计算机热度

持续降温，主动型基金在信息传输、软件和信息技术服务业配置比例回落，环比

23Q3 下降 0.41pct，与标准配置比例的差值仅为 0.28pct。 

图1：23Q4 主动偏股型基金在信息传输、软件和信息技术服务业的配置比例继续下降 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

23Q4 主动型基金计算机行业前十大持仓股的种类与第三季度相比无明显变化。

23Q4 主动型基金在申万计算机行业重仓持股的市值总和达到约 950 亿元，环比三

季度下降 15.2%。另，前十大持仓股市值总和达到约 519 亿元，占全行业比例约 

54.7%。个股层面，前十大持仓股与 Q3 无明显变化，仅排名有所差别。 

表1：23Q4 主动偏股型基金计算机行业前十大持仓股（按市值） 

代码 名称 

持 有

基 金

数 

持 有

公 司

家数 

持股总量

(万股) 

季报持仓变

动(万股) 

持股占

流通股

比(%) 

持股总市值

(万元) 

002415.SZ  海康威视 249  64  39185.77 9234.12  4.30  1360530.04 

688111.SH  金山办公 233  66  2282.47 -465.78  4.94  721716.16 

600845.SH  宝信软件 107  33  13075.35 1960.87  7.54  638077.20 

002920.SZ  德赛西威 119  40  3585.88 -1028.76  6.50  464407.01 

300033.SZ  同花顺 96  36  2630.59 255.27  9.69  412660.90 

002180.SZ  纳思达 32  14  16324.96 -3277.28  12.47  369433.73 

300454.SZ  深信服 35  12  4954.59 -518.33  17.94  358167.58 

002230.SZ  科大讯飞 104  41  7289.98 -2814.50  3.38  338109.17 

600570.SH  恒生电子 64  27  9511.36 -927.31  5.01  273546.85 

002236.SZ  大华股份 68  23  13850.36 -11230.66  7.07  255539.23 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

表2：主动偏股型基金计算机行业历史前十大持仓股（按市值） 
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序号 22Q1 22Q2 22Q3 22Q4 23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 
排名较上一季

度变化 

1 海康威视 海康威视 海康威视 广联达 金山办公 金山办公 金山办公 海康威视 ▲ 

2 广联达 中科创达 金山办公 恒生电子 海康威视 科大讯飞 海康威视 金山办公 ▼ 

3 中科创达 广联达 德赛西威 金山办公 恒生电子 海康威视 德赛西威 宝信软件 ▲ 

4 恒生电子 德赛西威 中科创达 深信服 广联达 恒生电子 大华股份 德赛西威 ▼ 

5 德赛西威 深信服 恒生电子 海康威视 纳思达 纳思达 科大讯飞 同花顺 ▲ 

6 深信服 恒生电子 广联达 中科创达 科大讯飞 宝信软件 深信服 纳思达 ▲ 

7 金蝶国际 金蝶国际 深信服 金蝶国际 深信服 同花顺 纳思达 深信服 ▼ 

8 四维图新 四维图新 航天宏图 宝信软件 同花顺 紫光股份 宝信软件 科大讯飞 ▼ 

9 浪潮信息 卫士通 宝信软件 用友网络 宝信软件 中科曙光 同花顺 恒生电子 ▲ 

10 金山办公 航天宏图 新点软件 航天宏图 中科创达 深信服 恒生电子 大华股份 ▼ 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

23Q4 主动型基金持仓市值增加的前十大计算机标的集中于金融 IT 及算力相关领

域。金融 IT 领域的新致软件、同花顺、指南针，算力相关的网宿科技、宝信软件，

政务 IT 领域的中科江南，三季度均获得了基金的大幅增持。另，持仓市值增加的

前十大计算机标的还包括海康威视、用友网络、卡莱特及德明利。 

表3：23Q4 主动型基金持仓市值增加的前十大计算机标的 

代码 名称 持股总量

(万股) 

持 股 总 市 值(万

元) 

上一季度持股总

市值(万元) 

持仓市值变化

(万元) 

持仓市值变

动比例 

四季度股

价变动 

 002415.SZ  海康威视 39185.77 1360530.04 1012365.96 348164.08 34.4% 2.7% 

 600845.SH  宝信软件 13075.35 638077.20 502202.23 135874.96 27.1% 8.0% 

 300033.SZ  同花顺 2630.59 412660.90 355124.48 57536.43 16.2% 5.0% 

 301153.SZ  中科江南 1160.91 90864.63 41157.03 49707.60 120.8% 27.5% 

 600588.SH  用友网络 10447.87 185867.58 139458.53 46409.05 33.3% 7.0% 

 300017.SZ  网宿科技 5594.61 43917.69 1668.05 42249.64 2532.9% 17.5% 

 300803.SZ  指南针 713.99 43025.32 5032.77 37992.55 754.9% -3.0% 

 301391.SZ  卡莱特 502.77 57556.69 21816.50 35740.19 163.8% 39.0% 

 688590.SH  新致软件 2045.74 46274.62 11474.06 34800.55 303.3% 20.8% 

 001309.SZ  德明利 927.92 88050.20 53837.21 34212.98 63.5% 25.9% 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

23Q4 主动型基金持仓市值减少的前十大计算机标的集中于 23 年前三个季度获得

机构加仓的标的。四季度，包括科大讯飞、金山办公、紫光股份、浪潮信息等 AI

大模型、算力及应用的核心概念标的延续三季度继续遭到主动基金较大规模的减

配。另，持仓市值减少的前十大计算机标的还包括恒为科技、纳思达、深信服、

德赛西威、大华股份及广联达。 

表4：23Q4 主动型基金持仓市值减少的前十大计算机标的 

代码 名称 持股总量

(万股) 

持 股 总 市 值(万

元) 

上一季度持股总

市值(万元) 

持仓市值变化

(万元) 

持仓市值变

动比例 

四季度股

价变动 

 002236.SZ  大华股份 13850.36 255539.23 558554.35 -303015.12 -54.2% -15.9% 

 688111.SH  金山办公 2282.47 721716.16 1018597.72 -296881.56 -29.1% -14.7% 

 000938.SZ  紫光股份 1849.98 35797.11 238624.53 -202827.41 -85.0% -17.9% 

 002920.SZ  德赛西威 3585.88 464407.01 662845.98 -198438.98 -29.9% -9.8% 

 002230.SZ  科大讯飞 7289.98 338109.17 512044.99 -173935.82 -34.0% -8.4% 

 300454.SZ  深信服 4954.59 358167.58 510678.11 -152510.53 -29.9% -22.5% 

 002180.SZ  纳思达 16324.96 369433.73 506913.81 -137480.07 -27.1% -12.5% 

 000977.SZ  浪潮信息 3030.69 100618.87 222097.48 -121478.61 -54.7% -11.7% 

 002410.SZ  广联达 8131.22 139369.15 225174.37 -85805.21 -38.1% -26.6% 
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代码 名称 持股总量

(万股) 

持 股 总 市 值(万

元) 

上一季度持股总

市值(万元) 

持仓市值变化

(万元) 

持仓市值变

动比例 

四季度股

价变动 

 603496.SH  恒为科技 41.39 1289.77 84555.11 -83265.33 -98.5% 4.8% 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

1.1 投资策略 

站在当前的时间点，我们认为计算机行业当前已调整至合理的价格范围，对于今

年一季度计算机行业投资，我们认为可以持续关注数据要素及多模态两条线。 

 数据要素端，今年一季度我们依旧可以期待政策端的持续输出，包括国家大数

据的正式挂牌，数据的确权登记标准，公共政务数据的授权指导方案，以及关

于数据产品的分级分类的国家标准等，这些将共同构筑整个活跃数据交易市场

的基础设施，引导数据要素产业的发展。建议重点关注的标的包括云赛智联

（上海国资背景的数据中心运营商）、星环科技（大数据基础软件商）、久远银

海（医疗数据要素）、德生科技（民生数据要素）等。 

 多模态方向，我们认为随着海外视频 AI 应用的爆火，今年一季度国内可能会出

现视频 AI 方向的爆款应用。与此同时，海外在视频 AI 应用领域的先行，可以关

注海外视频 AI 的商业投资逻辑能否形成闭环。建议重点关注的标的包括美图公

司、虹软科技、海康威视、萤石网络等。 

2. 板块回顾 

本周申万计算机指数轻微下跌，下跌-0.07%，在申万一级行业中排名 20/31。 

图2：本周计算机板块涨跌幅 

 
资料来源：iFind，申港证券研究所 

本周申万计算机行业指数前十大权重股除德赛西威外均有上涨，其中科大讯飞、

中科曙光、浪潮信息、同花顺涨幅较大。 

表5：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 

本周末收盘

价/元 

涨跌幅 指 数 权

重 

主要业务 

1 002415.SZ 海康威视 31.68 31.70 0.06% 6.65% 视频安防设备 

2 002230.SZ 科大讯飞 39.35 41.84 6.33% 4.31% AI（教育、平台2C、城市医疗） 

3 688111.SH 金山办公 237.72 238.40 0.29% 2.60% SaaS（办公软件） 
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序

号 

Wind 代码 证券名称 上周末收盘

价/元 

本周末收盘

价/元 

涨跌幅 指 数 权

重 

主要业务 

4 603019.SH 中科曙光 32.51 33.99 4.55% 2.22% 高性能计算机硬件 

5 600570.SH 恒生电子 24.16 24.29 0.54% 2.11% 金融 IT 

6 000977.SZ 浪潮信息 31.80 32.78 3.08% 1.88% 云计算 

7 002236.SZ 大华股份 17.12 17.23 0.64% 1.67% 视频安防设备 

8 600845.SH 宝信软件 43.63 44.69 2.43% 1.42% 工业软件、IDC 

9 300033.SZ 同花顺 123.11 127.27 3.38% 1.39% 金融 IT 

10 002920.SZ 德赛西威 101.70 92.88 -8.67% 1.36% 无人驾驶 

资料来源：iFind，申港证券研究所 

本周计算机板块涨幅前十大个股：*ST 左江、威士顿、ST 易联众、中远海科、云

赛智联、延华智能、中科信息、南天信息、太极股份及新国都。 

表6：本周计算机板块涨幅前十名 

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

1 300799.SZ  *ST 左江  36.82 53.02 44.0% 计算机硬件 

2 301315.SZ  威士顿  52.08 64.53 23.9% 运营管理系统 

3 300096.SZ  ST 易联众  4.21 5.08 20.7% 系统集成及硬件 

4 002401.SZ  中远海科  15.22 18.04 18.5% 智慧交通 

5 600602.SH  云赛智联  10.00 11.53 15.3% 云计算大数据 

6 002178.SZ  延华智能  5.78 6.50 12.5% 智慧医疗 

7 300678.SZ  中科信息  26.41 29.48 11.6% 信息化解决方案 

8 000948.SZ  南天信息  13.27 14.78 11.4% 软件开发及服务 

9 002368.SZ  太极股份  22.93 25.52 11.3% 云服务 

10 300130.SZ  新国都  18.38 20.39 10.9% 电子支付 

资料来源：iFind，申港证券研究所 

申万计算机行业指数当前滚动市盈率为 53.81，近五年分位值 35.04%。 

图3：申万计算机行业指数历史市盈率 TTM 

 
资料来源：Wind，申港证券研究所 

注：数据日期截至 2024年 1月 26日 

3. 本周要闻 

3.1 行业新闻 

 谷歌发布视频生成模型 Lumiere，运动幅度和一致性表现良好。1 月 24 日，谷

歌发布视频生成模型 Lumiere，专门用于将文本转换为视频。Lumiere 通过在空

间和关键的时间维度进行上下采样，并利用预先训练好的文本到图像扩散模型，

使得该模型能够直接生成全帧率、低分辨率的视频，并且在多个空间 - 时间尺度
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上进行处理。据介绍，该模型演示视频质量非常高，运动幅度和一致性表现也

很好。（来源：AI 新智界） 

 德国软件巨头 SAP 承诺将投资超 10 亿美元发展人工智能驱动的业务。1 月 24 

日，德国软件巨头 SAP 正式公布一项耗资 20 亿欧元（约 156 亿元人民币）的

重组计划。公司希望借助大规模重组，更好地专注于人工智能驱动的业务领域

的增长。SAP 预计将投资超过 10 亿美元，通过其企业资本公司 Sapphire 

Ventures 在人工智能驱动的技术初创公司中开辟新的领域。（来源：AI 新智界） 

3.2 重要公司公告 

 【拓尔思】拓尔思发布 2023 年度业绩预告。公司预计 2023 年全年归母净利润

为 3575.54万元—3958.63万元，同比下降 69%—72%，报告期内，公司加大了

人工智能和数据平台的研发投入，导致研发费用增加；同时，公司加大了在金

融科技、公共安全等成长业务版块的市场营销投入力度，加强生态体系建设，

导致销售费用增加。公司政府行业用户投入较往年有所减少，导致公司利润下

降。 

 【用友网络】用友网络发布 2023 年年度业绩预告。公司预计 2023 年实现归属

于母公司所有者的净亏损为 88,000 万元到 98,000万元，与上年同期相比，将出

现亏损，报告期内，公司启动了公司历史上最大的一次业务组织模式升级，并

在业务组织模式升级的基础上，充分发挥 BIP 3 的产品威力抢占企业数智化与信

创国产化市场，全年合同签约金额同比增长超 17%。 

 【亚信安全】亚信安全发布 2023 年年度业绩预告。公司预计 2023 年实现营业

收入 165,000.00 万元到 172,000.00 万元，实现归属于母公司所有者的净利润为

-26,500.00万元到-23,000.00万元，报告期内，受整体宏观经济及市场环境影响，

下游行业客户安全预算投入缩减，部分行业客户收入确认周期延长，导致公司

收入增长小幅放缓。 

 【海天瑞声】海天瑞声发布 2023 年年度业绩预告。公司预计 2023 年实现营业

收入实现营业收入 16,500.00 万元至 17,500.00 万元，实现归属于母公司所有者

的净利润为-3,300.00 万元至-2,700.00 万元报告期内，受境外部分客户进行阶段

性裁员、业务方向及研发节奏周期性调整等影响，部分客户 2023 年预算释放进

度放缓，同时叠加 2023 年上半年数据出境相关法规落地实施的阶段性影响，公

司境外收入同比大幅下滑。。 

3.3 风险提示 

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。 

政策落地不及预期风险：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。 

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。  
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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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