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计算机  

 
计算机迎 10 年估值底，中长期投资价值显现  

 

➢ 历史经验细分行业龙头反弹表现更佳 

2024年年初至 2月 7日，受多种因素影响 A股剧烈调整，上证指数一度跌

破 2700 点，最大回撤 11.46%，其中申万计算机指数下跌 26.56%，期间最

大跌幅达到 31.47%，在 31个申万一级行业中跌幅最大。参考历史经验，历

次市场底部的第一波主要来自“超跌反弹”，市场底部反弹后三个月，申万

计算机指数涨幅往往超过同期上证指数涨幅，细分行业龙头反弹表现更佳。 

➢ 维护资本市场稳定措施不断加码 

2024年 2月 6日，中央汇金公司宣布扩大 ETF增持范围，并将持续加大增

持力度、扩大增持规模。上市公司加大回购力度，据财联社记者不完全统

计，截至 2月 6日 15时，超 200家 A股上市公司发布“提质增效重回报”

“质量回报双提升”相关公告。国资委高质量发展要求逐步提升，2024年

具体要求“一利稳定增长，五率持续优化”，并将市值管理纳入央企负责人

业绩考核。上述举措有望进一步增强市场信心，有利于市场平稳运行。 

➢ 计算机板块基本面呈现向好趋势 

截至 2024 年 2 月 6 日，共有 225 家公司披露 2023 年年度业绩预告或业绩

快报，其中 119家公司归母净利润增长，占披露公司比例为 53%。计算机行

业由亏转盈和亏损收窄的公司占比合计为 32%，而全行业由亏转盈和亏损

收窄的公司占比合计为 26%，计算机行业业绩反弹趋势较全行业更为明显。

同时 2022年至今，计算机行业内公司普遍进行降本增效，我们预计业绩拐

点有望显现。 

➢ 计算机行业处于近 10年估值底部 

数字产业自身的技术创新、产业数字化与中国当前的信创、数据要素等政

策驱动形成了良好的飞轮效应，促进计算机产业快速发展。海外科技股公

布最新季度业绩情况，整体好于预期，增长强劲，侧面佐证行业依然维持

高景气。截至 2024年 2月 6日，申万计算机指数 PS（TTM）为 2.37，十年

内分位数为 1.95%；PE（TTM剔除负值）为 35.07，十年内分位数为 3.92%，

均位于近 10年底部。 

➢ 投资建议 

鉴于计算机行业处于近十年估值底部，行业龙头公司成长性良好，我们综

合赛道景气度、行业竞争地位、业绩确定性、国企改革深化等角度，建议

关注：中科曙光（AI算力）、海光信息（AI算力）、同花顺（金融 IT）、恒

生电子（金融 IT）、中科创达（智能驾驶）、启明星辰（网络安全）、宝信软

件（工业软件）、海康威视（智慧安防）、金山办公（办公软件）、用友网络

（ERP）等。 
  
风险提示：历史行情经验总结不能完全代表未来行情发展方向，下游需求

不及预期，供应链安全风险，AI技术发展演进不及预期，相关政策落地不

及预期等。   
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1. 历史经验细分行业龙头反弹表现更佳 

1.1 计算机有望受益超跌反弹 

2024年年初至 2月 7日，受多种因素影响 A股剧烈调整，上证指数一度跌破 2700

点，最大回撤 11.46%，其中申万计算机指数下跌 26.56%，期间最大跌幅达到 31.47%，

在 31个申万一级行业中跌幅最大。 

历次市场底部的第一波主要来自“超跌反弹”，持续时间 5周左右。除了 2020年

3 月和 2021年 9月，每一次市场的底部反弹均有明显超跌反弹迹象。从历史经验看，

市场企稳前 2月的跌幅对未来行情的预见性最好，并且“超跌反弹”的持续性往往为

5 周。 

图表1：第一轮超跌反弹持续 5 周左右 

 
图表2：市场底部超跌反弹迹象明显 

  

资料来源：Wind，国联证券研究所，《国联策略：市场底部反弹的若干线

索》 

资料来源：Wind，国联证券研究所，《国联策略：市场底部反弹的若干线

索》 除 2020年 3 月和 2021年 9 月均有明显超跌反弹迹象 

年初至今计算机行业跌幅最大，有望受益于超跌反弹。2024年年初至 2月 7日，

上证指数下跌 4.88%，沪深 300指数下跌 2.55%，申万计算机指数下跌 26.56%，在 31

个申万一级行业中跌幅最大，有望受益于超跌反弹。 

图表3：年初至今计算机行业跌幅最大 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 
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1.2 反弹后三个月计算机往往跑赢市场 

历次市场底部反弹后三个月，计算机指数往往跑赢上证指数。我们选择

2022/10/28、2022/4/26、2020/3/23、2019/1/4、2016/1/28、2015/8/26、2012/12/3、

2008/11/4作为历次市场底部进行分析。市场底部反弹后一个月，仅 2012年 12月和

2008年 11月底部，申万计算机指数涨幅超过同期上证指数涨幅。而市场底部反弹后

三个月，除 2020 年 3 月和 2016 年 1 月两次底部外，申万计算机指数涨幅均超过同

期上证指数涨幅。 

图表4：历次市场底部后一个月计算机指数涨跌幅（%） 

 
图表5：历次市场底部后三个月计算机指数涨跌幅（%） 

 
 

资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 

1.3 细分行业龙头反弹表现更佳 

我们依据申万计算机指数标的，剔除市场底部市值低于 30亿元的较小标的和 ST

标的，对历次市场底部反弹涨幅前二十的个股进行了梳理。有以下特点：（1）细分行

业龙头反弹表现更佳；（2）涨幅领先标的中金融 IT领域占比相对较高；（3）随着市

场逐步反弹，涨幅领先的标的中一百亿市值以上占比提高。 

图表6：历次市场底部反弹后一个月计算机个股涨幅前二十 

排名 2022/10/28 2022/4/26 2020/3/23 2019/1/4 2016/1/28 2015/8/26 

1 易华录 汉得信息 航天长峰 恒生电子 英飞拓 达华智能 

2 中新赛克 拓维信息 汇金股份 东方国信 纳思达 网宿科技 

3 中孚信息 京北方 广电运通 上海钢联 安居宝 上海钢联 

4 中远海科 中科创达 宇信科技 海康威视 南天信息 恒华科技 

5 榕基软件 金山办公 延华智能 远光软件 信雅达 思创医惠 

6 星环科技-U 盛视科技 达实智能 中科创达 上海钢联 神州数码 

7 信雅达 新国都 飞天诚信 德赛西威 新国都 紫光股份 

8 税友股份 诚迈科技 龙宇股份 佳都科技 川大智胜 安硕信息 

9 吉大正元 中望软件 高伟达 四维图新 大华股份 千方科技 

10 佳缘科技 浪潮软件 新开普 大华股份 中科创达 鼎捷软件 

11 太极股份 航天宏图 四方精创 天融信 新开普 荣科科技 

12 软通动力 柏楚电子 数字认证 北信源 科远智慧 绿盟科技 
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13 通行宝 润和软件 科蓝软件 广联达 依米康 东方通 

14 中亦科技 能科科技 长亮科技 电科网安 海康威视 四方精创 

15 国网信通 中国软件 广联达 国投智能 云赛智联 天利科技 

16 南天信息 启明信息 飞利信 宝信软件 神州信息 纳思达 

17 信安世纪 优博讯 金山办公 金证股份 久远银海 润和软件 

18 中科江南 科蓝软件 中新赛克 苏州科达 超图软件 浩云科技 

19 安恒信息 佳缘科技 多伦科技 中新赛克 新智认知 运达科技 

20 新晨科技 汇金股份 运达科技 顶点软件 湘邮科技 新国都 
 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表7：历次市场底部反弹后三个月计算机个股涨幅前二十 

排名 2022/10/28 2022/4/26 2020/3/23 2019/1/4 2016/1/28 2015/8/26 

1 英飞拓 经纬恒润-W 广联达 顶点软件 英飞拓 南威软件 

2 卓朗科技 润和软件 德赛西威 大智慧 卓朗科技 信息发展 

3 易华录 德赛西威 万兴科技 国网信通 易华录 真视通 

4 中远海科 万集科技 恒生电子 同花顺 中远海科 金桥信息 

5 财富趋势 中科创达 博思软件 金证股份 上海钢联 高伟达 

6 上海钢联 南威软件 广电运通 中国软件 太极股份 东方通 

7 太极股份 概伦电子 道通科技 金财互联 久其软件 同有科技 

8 久其软件 中望软件 航天长峰 数码视讯 云赛智联 旋极信息 

9 中科江南 中国软件 多伦科技 银之杰 榕基软件 恒华科技 

10 通行宝 航天宏图 金山办公 中国长城 紫光股份 神思电子 

11 云赛智联 神州数码 泛微网络 云赛智联 同花顺 思创医惠 

12 榕基软件 汉得信息 安恒信息 远光软件 岩山科技 浩云科技 

13 古鳌科技 朗新集团 中远海科 浪潮软件 思维列控 神州数码 

14 税友股份 盛视科技 宝信软件 信雅达 石基信息 汉邦高科 

15 中新赛克 柏楚电子 汇金股份 千方科技 广联达 天利科技 

16 紫光股份 纳思达 宇信科技 理工能科 御银股份 天源迪科 

17 盛视科技 诺力股份 用友网络 四维图新 大智慧 达华智能 

18 奇安信-U 电科网安 鸿泉物联 恒生电子 启明星辰 四方精创 

19 同花顺 浙大网新 长亮科技 上海钢联 南威软件 紫光股份 

20 岩山科技 恒华科技 石基信息 电科网安 恒生电子 运达科技 
 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

2. 维护资本市场稳定措施持续加码 

2.1 汇金加大增持力度和规模 

2024 年 2 月 6 日，中央汇金投资有限责任公司发布公告，表示充分认可当前 A

股市场配置价值，已于近日扩大交易型开放式指数基金（ETF）增持范围，并将持续

加大增持力度、扩大增持规模，坚决维护资本市场平稳运行。 
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证监会新闻发言人就中央汇金公司增持公告答记者问，表示证监会坚定支持中

央汇金公司持续加大增持规模和力度，将为其入市操作创造更加便利的条件和更加

畅通的渠道。同时将继续协调引导公募基金、私募基金、证券公司、社保基金、保险

机构、年金基金等各类机构投资者更大力度入市，鼓励和支持上市公司加大回购增持

力度，为 A股市场引入更多增量资金，全力维护市场稳定运行。 

2.2 上市公司加大回购力度 

据财联社记者不完全统计，截至 2 月 6 日 15 时，超 200 家 A 股上市公司发布

“提质增效重回报”“质量回报双提升”相关公告。2023年第四季度计算机行业前 20

大重仓个股中有 5家已发布回购方案或正在回购。 

图表8：计算机前 20 大重仓回购情况 

公司简称 公告日期 回购规模 

金山办公 2024 年 2 月 1 日 回购资金总额 0.5-1 亿元 

深信服 2024 年 2 月 1 日 回购资金总额 1-2 亿元 

恒生电子 2023 年 10 月 9 日 回购资金总额 0.8-1.5 亿元 

用友网络 2023 年 6 月 5 日 回购资金总额 6-9 亿元 

广联达 2023 年 8 月 18 日 回购资金总额 3-5 亿元 
 

资料来源：WInd，国联证券研究所 

2.3 国资委高质量发展要求逐步提升 

2024年是国有企业改革深化提升行动全面推进、承上启下的关键之年。2023年

12 月 25日至 26日，国务院国资委召开中央企业负责人会议，明确了 2024年对中央

企业总体保持“一利五率”目标管理体系不变，具体要求是“一利稳定增长，五率持

续优化”。所谓“一利”，就是突出对利润指标的考核，充分体现企业对社会创造价值

的能力。“五率”，即净资产收益率、全员劳动生产率、研发经费投入强度、营业现金

比率、资产负债率。 

2024年 1月 24日，国资委在新闻发布会上提出，鼓励央企在五个方面着力提升

价值，持之以恒、全力以赴发展战略性新兴产业和未来产业，加快国有经济布局优化

和结构调整，坚持“一利五率”目标体系，强化企业科技创新主体地位，提高央企控

股上市公司质量，完善能源保供长效机制，推动“共链行动”走深走实。 

图表9：中央企业经营指标体系历年变化 

年份 
指标

类型 
具体评价指标 

2019 
两利

一率 
净利润 利润总额 资产负债率    

2020 
两利

三率 
净利润 利润总额 资产负债率 

营业收入

利润率 

研发经费

强度 
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2021 
两利

四率 
净利润 利润总额 资产负债率 

营业收入

利润率 

研发经费

强度 

全员劳动

生产率 

2022 
两利

四率 
净利润 利润总额 资产负债率 

营业收入

利润率 

研发经费

强度 

全员劳动

生产率 

2023 
一利

五率 
净利润 利润总额 资产负债率 

营业现金

比率 

研发经费

强度 

全员劳动

生产率 

2024 
一利

五率 

净资产

收益率 
利润总额 资产负债率 

营业现金

比率 

研发经费

强度 

全员劳动

生产率 
 

资料来源：通信产业网，国联证券研究所 

具体在提高央企控股上市公司质量方面，国资委将重点围绕以下几个方面提高

上市公司质量：一是继续构建定位清晰、梯次发展的上市格局；二是持续发力提高上

市公司规范运作水平；三是进一步研究将市值管理纳入中央企业负责人业绩考核。 

国有企业改革深化提升行动有望推动计算机行业央国企背景上市公司经营质量

进一步提升，在信创、数据要素、人工智能、产业数字化等重要领域发挥国家战略科

技力量作用。 

3. 基本面呈现向好趋势 

3.1 业绩承压见底，现金流恢复正增长 

前三季度数据对比，营收增速放缓，利润端数据出现拐点。单看前三季度数据对

比，板块营收端增速放缓，2023Q1-Q3 同比增速为 6.84%。板块利润端出现拐点，

2023Q1-Q3计算机板块归母净利润同比+23.65%。 

图表10：计算机历年前三季度营收情况 

 
图表11：计算机历年前三季度归母净利润情况 

 
 

资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 
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图表12：计算机历年单季度营收情况 

 
图表13：计算机历年单季度归母净利润情况 

  

资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 

单季度数据，三费水平维持稳定。从单季度数据看，三费费用率变动不大，维持

相对稳定，财务费用率 2023Q3环比转正。 

前三季度数据看，2023Q1-Q3较2022Q1-Q3同比+0.76pct，实现小幅提升；2023Q1-

Q3 较 2022Q1-Q3 同比+0.27pct，实现小幅提升。毛利率与净利率自 2022 年触底后，

均呈现反弹增长态势。 

图表14：计算机历年单季度费用率情况 

 
图表15：计算机历年前三季度利润率情况 

  
资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 
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图表16：计算机历年前三季度费用率情况 

 

资料来源：WInd，国联证券研究所 

3.2 2023 年预告呈现业绩向好趋势 

申万计算机指数共包含 353 家上市公司，截至 2024年 2月 6日，共有 218家公

司披露 2023年年度业绩预告，7家公司披露 2023年年度业绩快报，披露率达到63.74%。 

归母净利润方面，共有 119 家公司归母净利润增长，占披露公司比例为 53%；98

家公司归母净利润减少，占比 44%；8家公司归母净利润增长或减少不确定，占比 3%。 

归母净利润增长的 119家公司中，47家公司盈利增加，32家公司由亏转盈，40

家公司亏损收窄。归母净利润减少的 98家公司中，24家公司盈利减少，44家公司由

盈转亏，30家公司亏损增加。 

图表17：计算机行业已披露的 2023 年上市公司归母净利润变化情况 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

➢ 计算机行业业绩向好趋势较为明显 

计算机行业整体预喜率为 34.25%，而全行业整体预喜率为 41.63%，低于全行业
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水平 7.38 个 pct。计算机行业由亏转盈和亏损收窄的公司占比合计为 32%，而全行

业由亏转盈和亏损收窄的公司占比合计为 26%，计算机行业业绩向好趋势较全行业较

为明显。 

图表18：2023 年度业绩预告类型统计 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 （截至 1月 31日 22:00） 

➢ 安防监控、电子支付等领域归母净利润增长较为明显 

大华股份、三六零、新大陆、海康威视、拓维信息、千方科技、新国都、石基信

息、佳都科技、科远智慧位列算机行业已披露的2023年归母净利润增长值排名前10，

其中安防监控领域占 3家公司、电子支付领域占 2家公司。 

图表19：计算机行业已披露的 2023 年归母净利润增长值排名前 10  

代码 名称 
2022年归母

净利润(亿元) 

2023年预计归母净

利润中值(亿元) 

归母净利润增

加值(亿元) 

归母净利润

同比增速 
变动原因 

002236.SZ 大华股份 23.24 73.71 50.46 217% 

2023 年业绩稳步增长；处置了对浙江

零跑科技股份有限公司持有的 7.88%

股份。 

601360.SH 三六零 -22.04 -4.60 17.44 79% 
2022年投资损益影响暨部分合联营企

业亏损较大。 

000997.SZ 新大陆 -3.82 10.00 13.82 362% 

2023 年国内线下消费复苏，成本结构

优化；海外提升优势地区市占率并加

强本地化部署。 

002415.SZ 海康威视 128.37 141.17 12.80 10% 2023年业务稳健发展，提升运营效率。 

002261.SZ 拓维信息 -10.13 0.59 10.72 106% 
2023 年国产自主品牌服务器及 PC 业

务的收入实现大幅增长。 

002373.SZ 千方科技 -4.83 5.70 10.53 218% 
2023年市场需求复苏，收入同比增长；

公允价值上涨。 
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300130.SZ 新国都 0.45 7.50 7.05 1575% 
2023 年积极开拓硬件海外市场；收单

业务毛利率水平同比明显提升。 

002153.SZ 石基信息 -7.79 -0.90 6.89 88% 

2022 年商誉减值计提较多；2023 年酒

店及餐饮信息系统产品收入同比增长

较多。 

600728.SH 佳都科技 -2.62 4.00 6.62 253% 

2023年战略投资的人工智能上市企业

公允价值变动及股权处置等非经常性

损益影响。 

002380.SZ 科远智慧 -4.34 1.43 5.77 133% 2022 年固定资产减值损失较大。 
 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

➢ 归母净利润增速靠前标的领域较分散 

卫宁健康、大华股份、网宿科技、财富趋势、佳发教育、盛视科技、天阳科技、

鼎通科技、萤石网络、岩山科技位列算机行业已披露的 2023年归母净利润同比增速

排名前 10，多数公司受益于自身业务增长和运营效率提升。 

图表20：计算机行业已披露的 2023 年归母净利润同比增速排名前 10 

代码 名称 
22年归母净

利润(亿元) 

2023年预计归母净

利润中值(亿元) 

归母净利润同

比增速 
变动原因 

300253.SZ 卫宁健康 1.08 4.03 271.65% 
2023 年公司医疗卫生信息化业务稳健发展，加大成

本费用管控力度；互联网医疗健康业务持续优化。 

002236.SZ 大华股份 23.24 73.71 217.10% 
2023 年业绩稳步增长；处置了对浙江零跑科技股份

有限公司持有的 7.88%股份。 

300017.SZ 网宿科技 1.91 5.75 201.69% 
2023 年公司保持 CDN 业务平台规模、提高运营效

率；非经常性损益较高。 

688318.SH 财富趋势 1.54 3.28 113.25% 

2023 年营业收入同比增长，加强成本与费用的管

控；2022 年部分投资产品公允价值进行了大幅调

减。 

300559.SZ 佳发教育 0.69 1.45 110.30% 2023 年智慧考试和智慧教育订单均取得增长。 

002990.SZ 盛视科技 0.96 1.95 102.19% 2023 年项目验收和收入确认逐步回到正常节奏。 

300872.SZ 天阳科技 0.61 1.23 101.67% 
2023 年公司经营现金流明显改善并大幅转正，信用

减值准备计提同比下降。 

688208.SH 道通科技 1.02 1.83 79.28% 
2023 年公司实现传统诊断业务与新能源充电桩业

务的双增长。 

688475.SH 萤石网络 3.33 5.60 68.13% 
2023 年公司整体经营业绩实现稳健增长，毛利率有

所提升。 

002195.SZ 岩山科技 2.12 3.39 60.00% 2022 年公司计提大额商誉减值准备。 
 

资料来源：Wind，国联证券研究所，（选取 2022年归母净利润大于 0.5亿元的标的） 

4. 计算机行业龙头中长期投资价值显现 

4.1 多重因素驱动计算机行业快速发展 

云计算、大数据、物联网、5G、区块链、人工智能等为代表的新一代数字技术迅

猛发展激发了先进计算、高速互联、智能感知等技术创新活力和应用潜力，同时计算

机相关产品不断提升性能，降低成本，进一步扩展使用范围，赋能百行百业。尤其是

近年 AI领域在智能驾驶、智能机器人等领域持续突破之后，AIGC（人工智能内容生

成技术）取得重大技术突破，通过技术革命带来社会行业生产力提升。数字产业自身
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的技术创新、产业数字化与中国当前的信创、数据要素等政策驱动形成了良好的飞轮

效应，促进计算机产业快速发展。 

图表21：计算机行业飞轮效应增强 

 

资料来源：国联证券研究所整理 

4.2 美国科技公司业绩显示行业景气 

2024 年 1 月，AMD、超微电脑、微软、Meta 等海外科技股公布最新季度业绩情

况，整体好于预期，增长强劲。 

AMD（AMD.O）：四季度营收 61.7亿美元，运营利润 14.1 亿美元。其中，个人电

脑芯片部门收入为 14.6 亿美元；数据中心销售额为 22.8 亿美元；游戏电脑相关收

入为 13.7亿美元。AMD董事长兼 CEO苏姿丰在电话会议上表示，公司预计 2024年人

工智能芯片（MI300）销售额将达到 35亿美元，高于此前预测的 20亿美元。 

超微电脑（SMCI.O）：得益于强劲的市场和终端客户对公司的机架级、人工智能

和整体 IT 解决方案的需求，第二财季实现营收为 36.6 亿美元，同比增长 103.3%，

高于分析师预期；第三财季预计净营收 37亿至 41亿美元。公司将截至 2024年 6月

30 日的 2024财年全年营收指引从 100-110亿美元，提高至 143-147亿美元。 

微软（MSFT.O）：2024财年第二财季营收为 620亿美元，同比增长 18%。其中生

产力和业务流程部门营收为 192亿美元，同比增长 13%；智能云部门的营收为 259亿

美元，同比增长 20%；更多个人计算业务部门营收为 169亿美元，同比增长 19%。净

利润为 219亿美元，同比增长 33%。 

Meta：第四季度营收 401.1 亿美元，同比大增 25%，高于分析师预期；第四季度

净利润 140 亿美元，同比飙升三倍；第四季度每股收益 5.33 美元，全年每股收益 

14.87 美元，均为该公司历史最高记录。预计一季度营收 345亿-370亿美元。 

4.3 行业估值接近 10 年底部 
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截至 2024 年 2 月 6 日，申万计算机指数 PS（TTM）为 2.37，十年内分位数为

1.95%；PE（TTM 剔除负值）为 35.07，十年内分位数为 3.92%，均位于近十年底部。 

图表22：申万计算机指数 PS（TTM）-Bands 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

图表23：申万计算机指数 PE（TTM）-Bands 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

5. 投资建议：关注细分赛道领头羊 

我们综合赛道景气度、行业竞争地位、业绩确定性、国企改革深化等角度，建议

关注各个细分赛道领头羊：中科曙光（AI算力）、海光信息（AI算力）、同花顺（金

融 IT）、恒生电子（金融 IT）、中科创达（智能驾驶）、启明星辰（网络安全）、宝信

软件（工业软件）、海康威视（智慧安防）、金山办公（办公软件）、用友网络（ERP）

等。 

图表24：建议关注标的 
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(万

元) 

回撤

(%) 

603019.SH 中科曙光 
AI 

算力 
11% 38% 10 264 19 100 44 -23 是 是 

688041.SH 海光信息 
AI 

算力 
138% / 7 361 40 90 17 -13 是 是 

300033.SZ 同花顺 
金融

IT 
27% 24% 25 68 30 106 20 -30 否 否 

600570.SH 恒生电子 
金融

IT 
19% -8% 17 49 36 103 43 -32 是 否 

300496.SZ 中科创达 
智能

驾驶 
44% 48% 11 41 22 102 13 -42 是 否 

002439.SZ 启明星辰 
网络

安全 
13% -3% 9 64 21 88 26 -35 否 是 

600845.SH 宝信软件 
工业

软件 
24% 35% 23 230 11 95 46 -16 否 是 

002415.SZ 海康威视 
智慧

安防 
13% 1% 19 143 12 104 39 -10 是 是 

688111.SH 金山办公 
办公

软件 
35% 41% 14 91 34 114 27 -31 是 否 

600588.SH 用友网络 ERP 3% -43% 2 36 32 96 47 -43 是 否 
 

资料来源：Wind，国联证券研究所，财务数据取 2022年年报数据，股价取 2024年 02月 07 日收盘价  注：CAGR-3指 2019-2022年 CAGR 

6. 风险提示 

历史行情经验总结不能完全代表未来行情发展方向：本文主要使用历史行情数

据总结规律，不能直接预测未来行情方向。 

下游需求不及预期：宏观经济增长承压，可能对下游客户 IT投资产生负面影响，

需求不及预期； 

供应链安全风险：贸易摩擦、实体清单等导致国内头部企业供应链恶化可能对行

业产生冲击； 

AI技术发展演进不及预期：AIGC是人工智能、大数据、云计算等多个技术领域

的整合，存在技术发展演进不及预期的风险。 

相关政策落地不及预期：例如数据要素具有不同于传统生产要素的特点，相关政

策编制积累经验较少，存在落地不及预期的风险。 
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