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编者按： 

了解一家上市公司，必须要熟悉公司所处的行业环境。由于不同行业表现

出的财务特征不同，为帮助投资者从财务视角掌握行业发展内在逻辑，提升投

资者对不同行业上市公司的价值分析能力，深交所投资者服务部联合毕马威、

海通证券、长江证券、兴业证券，共同推出“财务视角看行业”系列投教文

章。本篇是第三十二篇，带您走进计算机行业，一起来看看。 

  

计算机是个什么样的行业 

  

计算机行业涉及较多技术细节，行业研究方面具有一定门槛。然而，有门

槛并不一定是坏事。本篇，我们将从计算机行业分类、发展趋势、主要的关注

点等角度出发，带您一起“跨过”计算机行业研究的第一道门槛。 

一、 计算机行业分类 

从商业模式角度来看，一般将计算机行业分为四类：硬件公司、软件产品

公司、行业解决方案公司和集成公司。 

硬件公司是指生产 IT基础设施硬件的公司，比如生产服务器的公司。硬件

公司占整个 A股计算机公司的比例约为 10%，数量大概在 20家左右。这类公司

的商业模式跟电子公司类似，都有生产线，都是依靠销售硬件产品获得收入。

硬件公司一般采取成本领先战略，依靠规模效应和管理优势，以更低的成本生

产商品，从而在销售端获取更大的市占率和更大的规模效应，形成正面反馈。 

软件产品公司是指生产和销售标准化软件产品的公司，例如我们平常使用

的 Office 办公软件就是一款标准化软件产品。一方面，软件产品标准化程度较

高，所以销售毛利率较高；另一方面，消费者往往对这类软件有很强的依赖

性，转换成本较高，产品粘性较大。所以，软件产品公司一般采用市场领先战

略，目标是获取更高的市场占有率，软件产品行业也容易形成一家独大的格

局。 

行业解决方案公司通过定制化向客户交付特定的解决方案。解决方案相对

于软件产品而言，标准化程度较低，需要定制开发。同时，解决方案在交付的

时候需要在客户现场进行部署，有具体的实施环节。 



集成公司的业务范围比行业解决方案公司的业务范围更大，涉及前期 IT咨

询设计、设备采购、软件开发和实施、后期运维等，我们可以理解为总包业

务。集成公司的收入体量一般较大，因为公司的订单往往会包含很大一部分代

客采购硬件的业务等。 

横向比较来看，一般软件产品公司盈利能力较高，毛利率普遍在 60%以

上，净利率普遍在 20%以上。部分优秀的软件产品公司毛利率高达 80%以上，净

利率高达 30%以上。行业解决方案公司产品化能力相对较弱，毛利率一般介于 4

0%-60%之间，净利润率一般介于 15%-20%之间。集成公司的盈利能力相对较

弱，毛利率一般低于 40%，净利润率一般低于 15%。大部分硬件公司的毛利率和

净利润率也较低，类似集成公司。 

此外，计算机公司也可以按照下游客户的类型进行分类。政府、金融、运

营商三大行业 IT建设的需求很大，A股大概有 70%的计算机公司是为这三大行

业提供产品或解决方案的。除此之外，制造业、医院、学校也是比较大的下游

客户。了解不同下游客户的 IT需求状况和议价能力，有助于分析计算机公司的

成长性和竞争力。 

二、 计算机行业发展趋势 

全球计算机行业经历了多轮发展，目前正处于移动互联网向万物互联过渡

的阶段。计算机行业每一轮的发展都需要底层计算平台的变化，比如从电脑（P

C）向手机变化，从功能机向智能机变化。随着 5G的普及，未来或将出现新的

底层计算平台。 

从更微观的角度看，目前计算机行业正经历三大变化：一是云化，云计算

属于基础设施，云计算架构相对于传统架构具有投入资金少、易扩展等优势。

目前国内云计算发展如火如荼，替代传统架构的空间仍然很大。二是 AI化，云

计算的发展使得数据量大幅上升，催生大数据分析，为人工智能算法的优化提

供了“燃料”。三是开源化，“开源”是指开放软件的源代码，允许所有人对

其进行修正、改进和创新，并共享成果。相较于“闭源”来说，“开源”由于

开放了源码，能让使用者进行二次开发，不受开发商的限制，进而促进行业快

速迭代和发展。软件底层代码的开源是近年来行业的趋势，特别是一些科技巨

头为了打造生态圈，纷纷将自己的软件代码公开。目前云计算、人工智能等领

域大部分技术的底层代码都是开源的。 

与国外成熟市场相比，国内计算机行业发展水平仍存在不小差距。计算机

行业的很多领域仍然需要购买国外的产品。但是，在一些新兴领域，例如云计



算和人工智能领域，国内企业正在快速追赶，在一些细分领域已经做到了世界

前列。 

三、 计算机行业主要关注点 

下游客户需求分析是计算机行业分析的重要一环。下游客户本身经营状况

的好坏将直接影响 IT投入的意愿和能力。例如，资本市场的景气度直接决定了

证券公司和基金公司的经营情况，进而影响他们的 IT需求。历史上，资本市场

景气度较高的时候，相应计算机公司的订单也较好。需要注意的是，由于计算

机公司下游客户较为分散，数据的透明性较低，很难进行量化分析，所以在研

究下游客户需求的时候需要辅助其他的方法。 

把握政策研究对计算机行业分析同样重要。直接的需求分析对计算机行业

来说有一定的难度，我们往往可以通过国家政策的变化来预判行业需求的变

化。例如网络安全行业，该行业受政策影响较大，等级保护和分级保护政策的

实施明显提升客户采购网络安全产品的意愿，带来了 IT公司订单的上升。此

外，我们也可以通过观察科技巨头公司的“动作”来辅助了解行业趋势。通过

研究这类公司研发投入或者市场销售的方向，有助于投资者判断行业趋势的变

化。 

总体看来，计算机行业硬件、软件及服务环环相扣，整体以轻资产运作为

主，受宏观政策、下游市场需求等影响较大。随着云计算和人工智能等技术变

革，计算机行业有望不断推陈出新，迎来新的增量空间。 

  

  

（本篇由兴业证券经济与金融研究院计算机组供稿） 
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