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国产化风雨欲来。根据上市公司提供的数据，随着国产化政策的持续加码， 央企的
十四五期间市场规模达到千亿级别，加上国企和大型民企，国产化市场的天花板更
高。

1.2. 上周行业策略

行情回顾：上周（7.26-7.30）计算机行业(中信)指数下跌 4.21%，沪深 300
指数下跌 5.46%，创业板指数下跌
0.86%。今年因财政压力、七一党庆，信创党政招标推后，经过
调研我们预计放量招标或在 8 月底之前来临；行业信创越接近 11
月越热烈。今年招标 体量较大，且去年有部分收入延迟到今年确认，因此今年相关
企业的收入有望达到翻倍 以上，事件驱动相关公司股价继续反弹。板块上，我们继
续首推基本面拐点较大、业绩 持续兑现的信创方向，推荐东方通、中国长城、中国
软件、神州数码、太极股份，关注 中望软件、诚迈科技、海量数据、福昕软件；其
次是景气度高、估值便宜的网络安全， 推荐奇安信、启明星辰、绿盟科技，关注深
信服、安恒信息等；云计算方面，企业数字 化国产化需求持续高景气，竞争格局逐
渐清晰，龙头加速受益，标的上推荐：用友网络、
金山办公、广联达，关注明源云、金蝶国际等。

用友网络是我们的 8 月金股，具体的推荐逻辑如下：

1.市场在逐渐提升对用友产品力的认知。基于我们组织的一系列制造业企业的调研
， 我们发现在很多客户的招标过程中，用友体现出了对行业的深刻理解，这种
know-how 的积累已经超越了很多用户自身，很多时候用友比客户更了解客户所处
的行业，在招标过程中往往成为打动客户的主要抓手。

2.用友网络的平台化战略正在拓展用友的产品边界。用友通过上云从而实现平台化
的发展，把自己的产品从传统的中后台财务模块，借助于云平台，慢慢往前台业务
系统去延伸，用友已经具备了自己的即时通信、MES、PLM、OA、CRM
等一系列产品，从 而获得了更多的客户数和单客户价值，实现收入上的量价双击。

3.用友网络的工业互联网逻辑提升未来市场空间。资本市场对于用友的制造领域和
工业互联网产品没有体现预期。虽然这块收入占比较小，但是未来市场空间较大。
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用友 60%的客户来自于制造业，对于工业互联网有客户、产品和生态优势。用友从
企业的管理信息化起步，处于工业和互联网中间的环节，是工业互联网的一个实施
枢纽，用友在工业互联网领域的发展具有很大的想象力。根据 IDC 数据，2020
年下半年用友在中国工业云应用解决方案市场份额为 12.5%，为行业第一名。

4.国产化风雨欲来。根据上市公司提供的数据，随着国产化政策的持续加码，央企
的十四五期间市场规模达到千亿级别，加上国企和大型民企，国产化市场的天花板
更高。 用友网络在央国企国产化方面的优势非常明显，不仅有经验和渠道方面的支
持，同时也有客户结构方面的口碑与粘性存在，我们预计用友网络在这几千亿的市
场中可以拿到更占优势的市场份额。

随着后续大型标杆客户订单的持续披露，以及三四季度业绩的加速释放，用友网络
作为当前计算机板块相对低估的龙头品种，会有很强的向上动力。

三、用友网络的平台化战略正在拓展用友的产品边界

用友通过上云从而实现平台化的发展，把自己的产品从传统的中后台财务模块，借
助于云平台，慢慢往前台业务系统去延伸，用友已经具备了自己的即时通信、MES
、PLM、OA、CRM
等一系列产品，从而获得了更多的客户数和单客户价值，实现收入上的量价双击。
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上云是数字化转型的基础。在全球数字经济背景下，云计算成为企业数字化转型的
必然选择。新一代数字化转型平台首先应基于云环境构建，拥有云在承载环境、扩
展能力和融合服务方面所具备的诸多天然优势。基于云环境开发的应用系统天然具
备云架构所带来的的随需扩展、分布式架构、高可用性等一系列特性优势。

云化提升 ERP 厂商经营质量。相比传统软件时代，ERP
厂商通过为客户提供云产品、对企业客户进行 IT 架构升级，提高了 ERP 市场天花
板；同时受益于下游需求旺盛和产品边界拓宽，客户数量和单客户价值持续提升；
中台和生态建设把沉淀的行业 knowhow 具化为产品标准化程度的提高，ERP
厂商转云后经营规模和经营质量都有了明显优化。
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用友作为管理软件起步的工业互联网服务商，充分运用原有业务优势，找准行业定
位，制定了清晰的战略规划。
区别于制造业起家的卡奥斯、三一和互联网起家的腾讯、 阿里等，用友从管理信息
化起步，处于连接工业和互联网的中间环节，是企业上云必不可少的枢纽。基于该
优势，用友制定了“两项融合，两种模式，五大支撑”的工业互联网战略。

（1）两项融合：基于管理信息化基础，垂直打通工业互联网这条线，横向打通企
业内外。垂直延伸更多针对企业内部资源管理，包括设备上云和智能制造，通过融
合物联网和企业管理信息化系统，让物联网数据真正创造价值。例如，将设备数据
和资产管理结合可以实现设备自动巡检，既能提高生产安全性又能降低维护成本。
横向延伸更多站在企业外部连接的角度，通过和互联网龙头合作，提高产业上下游
的协同效率。

（2）两种商业模式：对大型企业，用友帮助其建设私有云的工业互联网平台；对
中小企业，推出政府主导的公有云中小企业套餐。中小企业套餐涵盖智能制造诊断
、设备上云和安全上云三部分，包括基础应用和深度应用，其中基础应用由政府买
单，有望显著提升中小企业的上云速度和上云比例。

（3）五大支撑：包括基础技术平台 IUAP 和用友自研的物联网平台的技术支撑、
新道科技产教融合的人才支撑以及和中国工业互联网研究院合作的产能支撑等。 图
9：用友精智工业互联网平台整体业务流程。
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表 1：标杆客户列举

国产大潮山雨欲来，高端市场更进一步。
公司不断提升自主创新水平，成为中国电子工业标准化技术协会信息技术应用创新
工作委员会 ERP 与财务工作组组长单位，既代表了技术实力，也体现了官方的信任
。用友已携手生态伙伴打造国产化全栈联合解决方案，在国产化发展过程中牢牢把
握行业话语权。

随着后续大型标杆客户订单的持续披露，以及三四季度业绩的加速释放，用友作为
目前计算机板块相对低估的龙头品种，会有很强的向上动力。

当前覆盖：

信创：中国软件、东方通、卫士通、中国长城、太极股份、神州数码；

                                    5 / 6



智行理财网
用友 计算机名(用友软件名称)

云计算：用友网络、金山办公、优刻得、广联达；

医疗信息：卫宁健康；

工业互联网：中控技术、东方国信、科远智慧；

军工信息：中国海防、卫士通；

网安：安恒信息、启明星辰、拓尔思、美亚柏科、绿盟科技、卫士通、格尔软件、
中新赛克、奇安信；

人工智能：科大讯飞，拓尔思；

报告出品方：东吴证券研究所

分析师：张良卫、王紫敬
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