
申
港
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

  

敬请参阅最后一页免责声明 证券研究报告 

行
业
研
究 

行
业
研
究
周
报 

 

计算机一季报：关注工业互联网及智能

汽车 

——计算机 

 

投资摘要： 

投资策略： 

软件业务营收及利润受疫情影响同比下跌，营收增长成本上升导致利润

率下降。 

 在营收上，根据工信部，2022 年 2 月软件业务营收同比增长

11.6%，利润总额同比-7.6%由正转负，3 月软件业务营收同比增长

11.6%与上月持平，利润总额同比-3.9%跌幅有所好转，这是自 2020

年 2-4 月以来两年内首次利润总额同比下降的时期； 

 在成本上，销售净利率 1.71%，同比下降 2.03%，与此同时毛利率

23.65%，同比下降 2.05%，两者下降比例基本一致； 

 

我们认为计算机板块整体业绩表现受制于以下因素影响： 

 1）疫情反复导致生产经营受到较大影响； 

 2）计算机公司下游客户多为政府及企业，客户资金较为紧张，需求

较为有限； 

 3）缺芯等元器件限制了供给并且导致成本上升。 

 
 

我们认为应当关注业绩表现相对较好的工业互联网、智能汽车板块： 

 营收增速上，智能汽车营收增速 43%，远高于其余十个行业； 

 归母净利润率上，工业互联网、智能汽车的归母净利润率有所上升，

工业互联网（13.44%至 19.18%）、智能汽车（7.58%至 8.25%）；归

母净利率最高为工业互联网，2022Q1 为 19.18%； 

 经营活动现金流量净额上，工业互联网、智能汽车上升较大，工业互

联网（1.20 至 2.99 亿）、智能汽车（-3.35 至 2.32 亿）； 

 德赛西威 2022Q1 归母净利润 3.18 亿（+39%）、宝信软件归母净利

润 4.55 亿（+14.85%）、汉得信息归母净利润 3.48 亿

（+1858.56%） 

 

市场回顾： 

 计算机行业上周表现略有下调，下降幅度 3.63%。 

 计算机板块涨幅前十大主要为智能制造、工业互联网、智能汽车。 

 

风险提示：国际局势动荡及国外加息风险、疫情反复及市场情绪风险、

政策落地不及预期风险、技术落地不及预期、硬件实际建设落地不及预

期、下游需求不及预期、芯片等元器件供给不足等。 

 

行业重点公司跟踪  
证券 营收（亿元） EPS(元) 

评级 
简称 2021 2022E 2023E 2021 2022E 2023E 

德赛西威 9,569.43 12,600.53 16,577.41 1.50 2.10 2.88 买入 

宝信软件 11,759.36 14,952.12 18,920.58 1.20 1.54 1.98 买入 

汉得信息 2,810.66 3,287.65 3,951.36 0.22 0.54 0.38 买入 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

 

评级 增持（维持） 
2022 年 05 月 03 日 

  
李佩京 分析师 

SAC 执业证书编号：S1660522030002 

 

  
  
行业基本资料  

股票家数 247 

行业平均市盈率 37.11 

市场平均市盈率 12.53  
 
行业表现走势图 

  
资料来源：wind，申港证券研究所 
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1. 专题：计算机 2022Q1 基本面复盘 

1.1 计算机板块整体受成本上升影响盈利能力减弱 

软件业务营收及利润受疫情影响同比下跌。根据工信部，2022 年 2 月软件业务营

收同比增长 11.6%，利润总额同比-7.6%由正转负，3 月软件业务营收同比增长

11.6%与上月持平，利润总额同比-3.9%跌幅有所好转，这是自 2020年 2-4月以来

两年内首次利润总额同比下降的时期，我们认为主要是受到疫情冲击及相关政策

的影响所致。 

申万计算机指数与上证指数基本呈正向变动关系且波动率更大。根据 wind，以

2017 年 4 月末为基准，申万计算机指数在 2022 年 4 月下跌 19.16%，跑输上证指

数-3.41%的水平。 

图1：月度软件业务收入、利润总额同比增速（%）  图2：申万计算机指数与上证指数涨跌幅 

 

 

 
资料来源：工信部、wind、申港证券研究所  资料来源：wind、申港证券研究所 

2022Q1 计算机板块营收增长成本上升导致利润率下降。我们选取申万计算机指数

247 家公司作为计算机成分股，发现 2022Q1 计算机板块营收总额 2109 亿元，同

比增长 13.58%，归母净利润 35.11 亿元，同比下降 46.37%，我们认为是由于物

料、人工、运输等成本增加所致：销售净利率 1.71%，同比下降 2.03%，与此同

时毛利率 23.65%，同比下降 2.05%，两者下降比例基本一致；另外，期间费用率

21.92%，同比下降 0.97%（其中研发费用率 9.32%，同比上升 0.16%）。 

图3：2022Q1 营收增速恢复（亿元、%）  图4：2022Q1 归母净利润及增速下降（亿元、%） 

 

 

 

资料来源：wind、申港证券研究所  资料来源：wind、申港证券研究所 

图5：计算机板块毛利率及净利率下降（%）  图6：计算机板块研发投入加大，销售费用下降（%） 
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资料来源：wind、申港证券研究所  资料来源：wind、申港证券研究所 

2022Q1 计算机公司经营活动现金流出增多。2022Q1 计算机成分股经营活动现金

流量净额-670.22 亿元，现金流出持续增加。 

图7：计算机板块经营活动现金流出增多（亿） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

1.2 中等市值公司盈利能力相对较好 

我们将计算机板块公司按照市值分成了三个档次，发现2022Q1中等市值公司的营

收有 45.21%的增长，归母净利润也增长了 6.12%，盈利能力表现相对优于大市值

和小市值公司。 

表1：计算机板块大中小市值公司财务状况（亿元、%） 

市值 科目 2020Q1 2021Q1 2022Q1 

500 亿以上 

营收 368.85 447.37 474.25 

同比  21.29% 6.01% 

归母净利润 17.64 40.14 35.48 

同比  127.56% -11.61% 

经营现金净额 -151.61 -72.12 -90.04 

同比  -52.43% 24.85% 

200-500 亿 

营收 278.29 328.27 476.68 

同比  17.96% 45.21% 

归母净利润 -3.74 10.41 11.05 

同比  -378.57% 6.12% 

经营现金净额 -99.10 -75.12 -267.29 

同比  -24.20% 255.82% 

200 亿以下 

营收 745.75 1,081.54 1,158.36 

同比  45.03% 7.10% 

归母净利润 -0.56 14.91 -11.42 

同比  -2759.06% -176.57% 

经营现金净额 -207.33 -288.74 -312.89 
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市值 科目 2020Q1 2021Q1 2022Q1 

同比  39.26% 8.36% 

资料来源：wind、申港证券研究所 

1.3 工业互联网、智能汽车业绩好 

工业互联网、智能汽车景气度较高，企业业绩表现相对较好。 

营收增速上，11 个细分方向中 IDC、云计算公司营收增速同比上升，IDC 营收增

速从 2021Q1的 3.61%提升至 39.52%，云计算从 9.65%提升至 11%，我们认为是

由东数西算政策带动所致；增速绝对值上，智能汽车营收增速 43%，表明汽车产

业链景气度仍存。 

毛利率上，数字货币、云计算、银行 IT 毛利率同比上升，数字货币（23.8%至

27%）、云计算（47.62%至 49.56%）、银行 IT（27.13%至 30.14%）；毛利率最高

的为网络安全，2022Q1 为 59.24%。 

图8：营收增速（%）  图9：毛利率（%） 

 

 

 

资料来源：wind、申港证券研究所，电力 IT2020Q1增速 354%我们予以剔除  资料来源：wind、申港证券研究所 

归母净利润率上， 工业互联网、网络安全、医疗 IT、智能汽车的归母净利润率有

所上升，工业互联网（13.44%至 19.18%）、网络安全（-19.70%至-0.21%）、医疗

IT（2.20%至 3.20%）、智能汽车（7.58%至 8.25%）；归母净利率最高为工业互联

网，2022Q1 为 19.18%。 

经营活动现金流量净额上，工业互联网、智能汽车上升较大，工业互联网（1.20 

至 2.99 亿）、智能汽车（-3.35 至 2.32 亿）；连续三年现金流净额为正的是数字货

币。 

图10：归母净利润率（%）  图11：经营活动现金流量净额（亿元） 

 

 

 

资料来源：wind、申港证券研究所  资料来源：wind、申港证券研究所 
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1.4 计算机整体持仓下降 

2022Q1 计算机持仓市值占比下降。2022Q1 计算机重仓股占基金总投资市值的比

例为 1.74%，环比明显下降，前十大重仓股为海康威视、广联达、中科创达、恒

生电子、德赛西威、科大讯飞、深信服、浪潮信息、四维图新、卫士通。 

图12：计算机重仓股占基金总投资市值的比例下降（%） 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

 

表2：2022Q1 计算机前十大重仓股 

代码 公司名称 持股基金数 持股数量（万股） 持股市值（亿元） 

002415.SZ 海康威视 474 84,002.27 344.41 

002410.SZ 广联达 124 16,358.36 81.20 

300496.SZ 中科创达 103 6,236.37 61.86 

600570.SH 恒生电子 130 11,483.72 51.06 

002920.SZ 德赛西威 138 3,515.67 44.52 

002230.SZ 科大讯飞 106 7,996.42 37.24 

300454.SZ 深信服 49 3,095.48 34.53 

000977.SZ 浪潮信息 82 12,683.86 34.44 

002405.SZ 四维图新 80 22,761.08 31.80 

002268.SZ 卫士通 40 4,545.36 20.64 

资料来源：wind、申港证券研究所 

1.5 投资建议：关注工业互联网、智能汽车 

我们认为当前计算机公司整体业绩较差的原因在于：1）疫情反复导致生产经营受

到较大影响；2）计算机公司下游客户多为政府及企业，客户资金较为紧张，需求

较为有限；3）缺芯等元器件限制了供给； 

在这种背景下，我们推荐业绩相对较好的工业互联网及智能汽车板块中：德赛西

威、宝信软件、汉得信息。 

表3：工业互联网及智能汽车成分股（亿元、%） 

证券代码 证券简称 
营业收入 归母净利润 经营活动产生的现金流量净额 

细分方向 
2020Q1 2021Q1 2022Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 

002920.SZ 德赛西威 11.45 20.42 31.42 0.55 2.28 3.18 -1.03 -1.87 0.46 智能汽车 

同比   78.30% 53.86%  312.11% 39.23%     

300496.SZ 中科创达 4.42 7.91 11.53 0.67 1.10 1.56 0.62 0.57 0.72 智能汽车 

同比   78.80% 45.81%  64.60% 41.37%     

002405.SZ 四维图新 3.95 5.19 6.22 -0.73 -0.45 0.12 0.07 -1.78 1.09 智能汽车 

同比   31.57% 19.78%  -37.75% -126.09%     

002970.SZ 锐明技术 2.32 2.61 2.50 0.15 -0.20 -0.59 -0.08 -0.26 0.05 智能汽车 

0.00%

0.50%

1.00%

1.50%

2.00%

2.50%

3.00%

3.50%

4.00% 计算机总仓股占基金总投资市值占比（%）、
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证券代码 证券简称 
营业收入 归母净利润 经营活动产生的现金流量净额 

细分方向 
2020Q1 2021Q1 2022Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 2020Q1 2021Q1 2022Q1 

同比   12.45% -4.05%  -226.39% 204.20%     

600845.SH 宝信软件 12.98 18.62 24.98 2.74 3.96 4.55 1.29 4.29 10.46 工业互联网、IDC 

同比   43.47% 34.14%  44.39% 14.85%     

300170.SZ 汉得信息 5.89 6.54 7.12 0.12 0.18 3.48 -1.53 -1.56 -2.95 工业互联网 

同比   10.90% 8.99%  46.41% 1858.56%     

300687.SZ 赛意信息 2.40 3.81 4.92 0.03 0.11 0.14 -0.49 -0.31 -0.67 工业互联网 

同比   58.72% 28.93%  268.47% 28.24%     

资料来源：wind、申港证券研究所 

2. 板块回顾 

计算机行业上周表现略有下调，下降幅度 3.63%。 

图13：上周计算机板块涨跌幅 

 

 
资料来源：wind、申港证券研究所 

计算机板块涨幅前十大主要为智能制造、工业互联网、智能汽车。 

表4：上周申万计算机行业前十大股票涨跌幅 

序

号 

Wind 代码 证券名称 上周末收盘

价 

周末收盘价 涨跌幅 指数权重 主要业务 

1 300496.SZ 中科创达  85.60   94.06  9.88% 1.90% 智能汽车操作系统 

2 600570.SH 恒生电子  35.48   38.08  7.33% 3.18% 金融 IT 

3 002415.SZ 海康威视  40.80   42.49  4.14% 16.29% 视频安防设备 

4 002236.SZ 大华股份  16.99   16.72  -1.59% 1.99% 视频安防设备 

5 002410.SZ 广联达  46.77   45.97  -1.71% 3.13% SaaS（建筑工程造价） 

6 600588.SH 用友网络  19.50   19.14  -1.85% 2.56% Saas（平台） 

7 002230.SZ 科大讯飞  38.56   37.00  -4.05% 4.65% AI（教育、平台 2C、城市医

疗） 

8 002405.SZ 四维图新  13.03   12.43  -4.60% 1.78% 电子导航地图 

9 000977.SZ 浪潮信息  26.52   24.66  -7.01% 1.62% 服务器硬件 

10 603019.SH 中科曙光  28.26   25.80  -8.70% 2.09% 高性能计算机硬件 

资料来源：wind、申港证券研究所 

表5：上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 周末收盘价 涨跌幅 主要业务 

1 300170.SZ 汉得信息  6.39   7.78  21.75% 高端 ERP 实施服务、工业

互联网 

2 300044.SZ *ST 赛为  2.37   2.69  13.50% 智慧城市、大数据、人工

智能、文化教育 

3 300496.SZ 中科创达  85.60   94.06  9.88% 智能汽车操作系统 

4 300687.SZ 赛意信息  19.03   20.80  9.30% 工业互联网、智能制造 

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

建
筑
装
饰

电
力
设
备

建
筑
材
料

食
品
饮
料

家
用
电
器

美
容
护
理

有
色
金
属

房
地
产

石
油
石
化

国
防
军
工

医
药
生
物

通
信

商
贸
零
售

电
子

汽
车

传
媒

煤
炭

社
会
服
务

交
通
运
输

公
用
事
业

机
械
设
备

钢
铁

银
行

计
算
机

基
础
化
工

非
银
金
融

环
保

综
合

轻
工
制
造

农
林
牧
渔

纺
织
服
饰



计算机行业研究周报 

敬请参阅最后一页免责声明  8 / 10 证券研究报告 

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

5 300532.SZ 今天国际  11.55   12.48  8.05% 智慧物流、智能制造 

6 300803.SZ 指南针  43.50   46.96  7.95% 互联网券商 

7 002920.SZ 德赛西威  111.12   119.53  7.57% 智能汽车、智能制造 

8 600570.SH 恒生电子  35.48   38.08  7.33% 金融软件和网络服务供应

商 

9 600845.SH 宝信软件  44.36   47.59  7.28% 工业软件行业应用解决方

案和服务提供商 

10 300130.SZ 新国都  11.71   12.48  6.58% 数字人民币 

资料来源：wind、申港证券研究所 

3. 本周要闻 

1、赋能数字经济出海，亚马逊云科技助力中国企业在海外扬帆远航。4月 25日，

亚马逊云科技举办以“海外探途，云见不凡”为主题的出海业务媒体沟通会，会

议着重介绍了亚马逊云计算助力中国企业出海的6大代表性趋势，归纳了中国上云

出海企业的6大全新需求，还有来自网易游戏为代表的合作伙伴分享了其在业务出

海方面的成果，形象客观地展现了亚马逊云科技如何为中国企业出海保驾护航。 

 

2、绿色新基建，数字化与低碳化两大趋势重构华为创新。在 2022 年 4 月 26日的

华为分析师大会上，华为副董事长、轮值董事长胡厚崑在主题演讲中强调：华为

看到未来有两大趋势，千行百业的数字化和人类社会的低碳化。华为作为一家科

技企业，认为这两大趋势既不可回避，也不可错失。 

华为战略研究院院长周红博士在 2022 华为分析师大会上表示，面向未来，华为认

为信息技术将以超过十年百倍的速度增长，数字化将促进人和社会加速发展。而

在十年百倍发展驱使下，现有的很多理论技术已经遇到瓶颈，需要有新的愿景和

方向来牵引突破。华为过去三十多年一直在持续创新；如今，华为正通过系统性

创新，重构竞争力，加速发展数字化与低碳化。而数字化与低碳化两大趋势一个

交汇就是绿色新基建。 

 

3、“家电+居家”破圈融合发展 京东催化家电家装市场一体化成长。近日，京东

消费及产业发展研究院联合新浪家居发布的《2022 春季居家消费场景报告》指出，

居家场景已经成为消费的重要增长极，其中智能化正在整合居家与家电等相关行

业；基于京东消费情况，新一代消费者对自身需求更为明确，在近一年中，京东

商品上新数量超千万，新品年度销售额贡献已超六成。同时，新品消费用户整体

销量贡献占比达 34%，平均消费单价是整体平均的 1.4 倍。因此，年轻消费者的

新品消费偏好给众多细分品类带来了弯道超车空间。 

 

4、紫光云迈向“分布式云”：业务在哪里，云就在哪里。作为智能时代百行百业

数字化转型的最佳合伙人，紫光云与智能事业群顺应“云智原生”战略的深化，

让紫光云实现了从“同构混合云”向“分布式云”的转变，以同构混合的统一架

构打造“云数智”三维能力，覆盖多中心、混合云、边缘云和异构多云四大场景，

实现了任意规模、任意位置、任意应用、任意模式的云场景化应用，让业务能够

“生于云、长于云”，以“全面进化”的云平台赋能百行百业的数字化转型。 
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5、AITO 旗下的首款新车 AITO 问界 M5 开启首次 OTA 升级。作为新能源技术的

自持者，赛力斯凭借自研智造实力以及华为在 ICT 行业的领先技术，为 AITO 问界

M5 的用户带来了智慧出行体验，开创了智慧新纪元。全新的 Harmony 智能座舱

构建了“人-车-家”智慧出行解决方案。 

 

6、华为发布 HEM 全场景智能设备管控解决方案，让企业移动管理更便捷。近日，

华为终端商用产品发布会上，华为面向企业客户正式推出 HEM（HUAWEI 

Enterprise Manager）全场景智能设备管控解决方案，为企业提供设备管控、应用

管控、内容配置及设备安全与防护等服务，覆盖华为手机、平板、智慧屏、穿戴

设备、笔记本等多品类终端设备。HEM 可广泛服务于政务、教育、金融等行业，

有效助力企业和机构提升生产力，保障数据安全。 

4. 风险提示 

国际局势动荡及国外加息风险、疫情反复及市场情绪风险、政策落地不及预期风

险、技术落地不及预期、硬件实际建设落地不及预期、下游需求不及预期、芯片

等元器件供给不足、其他风险；  
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行业评价体系 

申港证券行业评级体系：增持、中性、减持 

增持 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 5％以上 

中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

市场基准指数为沪深 300 指数 

申港证券公司评级体系：买入、增持、中性、减持 

买入 报告日后的 6 个月内，相对强于市场基准指数收益率 15％以上 
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中性 报告日后的 6 个月内，相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间 

减持 报告日后的 6 个月内，相对弱于市场基准指数收益率 5％以上 

 


