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图 1: 主要软件公司的云转型进程（SaaS收入在总体软件收入中的占比） 

 
来源：公司数据，尚乘研究 

*注：1）微软的软件收入只包含 Office 个人版、Office 商业版和 Dynamics；2）金蝶的软件收入不包含安装、维护和其他服务的收

入；3）甲骨文的软件收入只包含软件授权、SaaS和 PaaS。 

尚乘观点：各传统软件公司的云转型进度因其软件业务类型的不同有所差异。ERP/系统软件将企

业各部门系统连接，优化业务流程，实现不同部门之间的信息共享，并且通常同时处理多个用户

帐户，实现部门之间的协同运作。与之相反，应用软件直接接触终端用户，通常需要较少的协作。

因此，相比 ERP/系统软件公司，应用软件公司的云转型更容易实现。Adobe 拥有完美的云转型路

径，其次是微软；而甲骨文、金蝶和用友等 ERP 公司的进度相对较慢。在本期中，我们将讨论金

蝶的云转型，由于其软件业务在不同细分中云转型表现不同，因此云转型所带来的效益尚未完全

显现（具体内容请参考英文版本）。  
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 新闻更新 

 

2019年 10月 25日  英特尔 3Q19表现亮眼，微处理器持续短缺 

  英特尔公布 3Q19 总收入为 192 亿美元，环比增长 16.3%、同比持平，高于 180

亿美元的一致预期。客户端计算事业部收入为 97 亿美元，环比增长 9.8%、同
比下降 5.1%；数据中心事业部的收入为 64 亿美元，环比增长 28.1%、同比增
长 4.0%；物联网事业部的收入为 10亿美元，环比增长 1.9%、同比增长 9.4%；
非易失性存储器解决方案事业部收入 13 亿美元，环比增长 37.2%、同比增长
19.3%；可编程解决方案事业部收入为 5.07 亿美元，环比增长 3.7%、同比增长
2.2%。非 GAAP 准则下，毛利率为 60.4%，环比下降 119 个基点；每股收益为
1.42美元，比市场预期高 0.18美元。管理层称，出于对第四季度加征关税的担
忧，中国企业进行产能备货，产生了 2 亿美元的提前订单。此外公司还公
布，将在未来 15 至 18 个月内完成新一轮 200 亿美元的股票回购。基于 3Q 业
绩的强劲表现，英特尔将全年收入指引从上一季度的 695亿美元上调到 710亿
美元，预计全年每股收益为 4.6美元，资本支出为 160亿美元。（来源：Intel） 

尚乘观点：尽管第三季度业绩亮眼，英特尔自身的微处理器短缺还是会给予
AMD、英伟达等竞争对手可乘之机。在英特尔推出自己的 10nm 芯片之前，
AMD 就已经开始向 7nm 制程工艺进军，并不断从英特尔手中夺取市场份额。
为此，英特尔表示明年将增加资本支出，计划将 14nm 和 10nm 初制晶圆的产
能提高 25%。另一方面，在产品推广期间，10nm 制程的良品率将给毛利率带
来压力。据管理层，已有 18 款采用冰湖处理器的笔记本电脑已经发售，预计
2019 年一共将推出 30 款。 

 

2019年 10月 24日  微软 1QFY20业绩稳健，拿下 100亿美元 JEDI 合同 

  微软发布 1QFY20 财报，业绩稳健。收入同比增长 14%，达到 331 亿美元。其
中，智能云业务收入为 108 亿美元（同比增长 26.6%），生产力与业务流程业
务收入 110 亿美元（同比增长 13.4%），更多个人计算事业部收入 111 亿美元
（同比增长 3.6%）。整体营业利润率同比大幅提升 415个基点，达到 38.4%，
这得益于经营杠杆的改善——S&M从 FY4Q19的 14.7%下降到 1QFY20的 13.1%。
调整后每股收益为 1.38 美元，同比增长 21%。管理层预计，下一季度，生产
力与业务流程业务将带来 113-115 亿美元的收入，智能云业务收入将为 112.5-

114.5亿美元，总销货成本将为 124.5-126.5亿美元，对应毛利率为 64.7%。（来
源：Microsoft） 

尚乘观点：具体而言，1QFY20 商业云的订单同比增长 35% CC，剩余履约义务
为 860亿美元，同比增长 27% CC；商业云收入达到 116亿美元，同比增长 39% 

CC，与上季度 42% CC 的按年增速相比有所放缓。其中，Azure 和商用 Office软
件的收入增长均略有放缓，分别从上个季度的 68% YoY CC、34% YoY CC下降
到本季度的 63% YoY CC、28% YoY CC。商业云的毛利率持续改善，从上一季
度的 65%上升到 66%。此外，微软还刚刚赢得了 100亿美元的 JEDI云合同。如
果 JEDI合同带来的收入在十年间均匀确认，JEDI合同只会为 Azure的年化营收
运转率带来 6-7%的影响（我们估计 Azure 当前的年营收运转率约为 150 亿美
元）。但我们认为最重要的是，JEDI 合同未来将使 Azure 占据有利的竞争地
位。 

 

 

 

 

半导体 

英特尔 

云计算 

微软 

https://www.intc.com/investor-relations/investor-education-and-news/investor-news/press-release-details/2019/Intel-Reports-Third-Quarter-2019-Financial-Results/
https://www.microsoft.com/en-us/investor/earnings/FY-2020-Q1/press-release-webcast
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2019年 10月 24日  亚马逊 3Q19业绩报告喜忧参半，资本支出破纪录 

  亚马逊 3Q19 收入为 699.8亿美元，同比增长 23.7%，高于市场预期。尽管收入
增长强劲，营业利润却从 3Q18 的 37 亿美元下滑到本季度的 32 亿美元，营业
利润率也从 6.6%同比下降为 4.5%。利润率的降低主要是由于“当日达”服务
的成本较高。AWS 3Q19 的收入为 90亿美元，同比增长 34.7%，而 2Q19收入的
同比增速为 37.3%。AWS 的营业利润率也从 2Q19 的 25.3%下降 20 个基点至
25.1%（来源：Amazon） 

尚乘观点：本季度资本支出创新高，达到 47 亿美元，用于建设其第二个总
部；公司还新雇佣了约 9.7 万名员工。此外，资本租赁支出在过去 12 个月内
增长了 36.3%，于 3Q19 达到 36 亿美元，而 2Q19 和 3Q18 的这一增速分别为
24.0%和 8.9%——这一指标主要反映对 AWS技术基础设施的投资。由于资本支
出是云业务增长的良好指标，我们预计这些投资未来将会继续助力 AWS 的增
长。 

 

2019年 10月 18日  台积电 3Q19业绩超预期，2020年资本支出将大幅提升 

  台积电 3Q19 业绩稳健，收入为 2,930 亿元新台币，环比增长 21.6%、同比增长
12.6%，高于 2,820-2,850 亿元新台币的公司目标。毛利率和营业利润率分别为
47.6%和 36.8%，符合公司指引。净利润为 1,010 亿元新台币，比市场预期高
2%。管理层公布了强劲的 4Q 指引，预计收入为 102-103亿美元，对应 9%的环
比增长、48-50%的毛利率和 37-39%的营业利润率。同时，为了满足市场对 5nm

和 7nm制程产品的强劲需求，公司还将 2020年的资本支出提高到 140-150亿美
元。（来源：TSMC） 

尚乘观点：就技术节点而言，7nm 产品的收入环比增长了 56%，占 3Q19 总收
入的 27%，这主要得益于上一季度智能手机新品的发布。从平台来看，智能
手机和 HPC 分别占 3Q19 总收入的 49%、29%。台积电有 15%的收入来自华为
的智能手机产品；但由于谷歌应用程序方面的限制，华为削减了对台积电的
订单，这对投资者而言是一个不安因素。不过我们认为，苹果、联发科、
AMD等客户的订单增长将实现产能替代。值得注意的是，AMD基于台积电 7nm

制程的 Ryzen 3000 系列和新 EPYC Rome 从上季度发布以来，一直在蚕食英特
尔的市场份额，这可能会在 2020 年推动台积电 HPC 业务增长。 

 

2019年 10月 30日  苹果发布 AirPods Pro，售价为 249美元 

  苹果正式发布 AirPods Pro，此款 AirPods Pro在原有 AirPods 基础上进行了升级，
有更好的音效和隔音效果，定价为 249 美元。在外形上，新款 AirPods Pro 与上
一代 AirPods 相似，但是 AirPods Pro 配备了弹性硅胶耳塞，将会更加舒适，隔
音效果更强。AirPods Pro 采用苹果公司设计的 H1 芯片，并有 IPX4 级防水功
能。AirPods Pro 于 10月 28日开始预定，10月 30日于店内正式发售。（来源：
Forbes） 
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https://ir.aboutamazon.com/news-releases/news-release-details/amazoncom-announces-third-quarter-sales-24-700-billion
https://www.tsmc.com/english/investorRelations/quarterly_results.htm#2019Q3
https://www.forbes.com/sites/davidphelan/2019/10/29/apple-airpods-pro-in-depth-review-cute-design-dazzling-sound-great-fit-price-release-date/#4089f92c6999
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2019年 10月 24日  英伟达发布软件开发工具包 Aerial 

  英伟达发布软件开发工具包 Aerial，用于构建依赖 GPU 内存运行的 5G 无线接
入网络（RAN）。电信公司可以利用这套一体化的软件和人工智能模型，优
化其 5G 网络。英伟达同时推出了一系列合作计划，以深化其在 5G 和边缘计
算领域的角色，部署其人工智能系统：红帽针对 Kubernetes开发的 OpenShift平
台将协助英伟达构建云原生电信基础设施，以推动 5G网络的普及；爱立信将
分享建设 5G RAN 的经验；微软的 Azure IoT Edge 将帮助为企业客户的边缘设备
和 IoT 传感器提供云计算。（来源：NVIDIA） 

 

2019年 10月 23日  三星正式推出旗舰移动处理器 Exynos 990 

  三星发布了新款处理器 Exynos 990。此款处理器采用三星 7nm EUV 工艺，并搭
配 Mail-G77 GPU，相比上一代来说，Exynos 990性能提升 20%。不过 990处理器
未集成 5G基带，所以可能更适合用于 4G 手机。如果此处理器想要实现 5G 网
络，则需要搭配 5G调制解调器 Exynos Modem 5123。Exynos 990可最多管理 6个
相机元件，单镜头最高支持 108MP。Exynos 990 和 Exynos Modem 5123 将于今年
年底进入批量生产。（来源：Cnet） 

 

2019年 10月 23日  华为正式发布 Mate X，首发仅在中国 

  华为 Mate X折叠屏 5G 手机正式发布，目前只在中国地区进行发售。Mate X起
售价为 16,999元人民币，将于 11月 15日开始销售。华为 Mate X搭载巴龙 5000

芯片和麒麟 980 处理器，支持 55W 超级快充，30 分钟可充电 85%。该手机屏
幕展开后是 8英寸，折叠后则是 6.6英寸大屏。华为 2019年已经出货超过 2亿
台手机，较去年提早 64 天。（来源：Cnet） 

 

2019年 10月 23日  华为发布 5G 工业模组，单片售价 999元人民币 

  华为在深圳新品发布会上发布了华为 5G 工业模组。此款华为 MH5000 是首个
单芯全模的 5G 工业模组，售价为 999 元人民币。同时华为 MH5000 支持
2G/3G/4G/5G，以及支持 NSA/SA 双模能力。此款模组下行带宽高达 2Gbps，上
行带宽高达 230Mbps。（来源：Gizchina） 

 

2019年 10月 22日  三星显示器将为 iPhone 11系列增加 10%的 OLED 面板出货 

  三星显示器将为 iPhone 11系列增加 10%的 OLED面板出货量。这意味着其下半
年对苹果的总出货量将达到 4,000-5,000 万件。三星显示器第三季度对苹果的
出货量为 2,220 万件，其中 9 月的出货量比原定的 690 万件高了 40%。全球
iPhone 的 OLED面板有超过 90%来自三星显示器。（来源：The investors） 
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https://nvidianews.nvidia.com/news/nvidia-with-microsoft-announces-technology-collaboration-for-era-of-intelligent-edge
https://www.cnet.com/news/samsung-next-flagship-phone-chip-exynos-990-is-20-percent-faster/
https://www.cnet.com/news/huawei-mate-x-is-finally-here-but-its-only-in-china-for-now/
https://www.gizchina.com/2019/10/23/huawei-5g-industrial-module-with-2gbps-network-speed-released-for-999-yuan-141/
http://www.theinvestor.co.kr/view.php?ud=20191022000805
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2019年 10月 21日  英伟达与微软就智能边缘计算展开合作 

  英伟达宣布与微软就智能边缘计算开展技术合作。通过整合微软的 Azure和英
伟达的 EGX 平台，两家公司致力于提升从边缘到云端的人工智能计算能力。
英伟达的 NVIDIA Metropolis视频分析应用框架就已针对 Azure进行了优化。他们
希望能帮助各行业更好地管理和利用由零售商店、互联建筑、城市基础设施
等产生的大量数据。（来源：NVIDIA） 

 

2019年 10月 20日  苹果正在研发下一代 iPhone SE 

  LG正与苹果商谈成为新一代 iPhone SE的 LCD屏幕供应商，目前苹果公司正在
对其屏幕做最后的考察。根据报道，此款新机将会采用最新 A13 芯片，外形
与 iPhone 8 相似，会保留 Home 键，屏幕尺寸或为 4.7 英寸。新一代 iPhone SE

预计将于 1Q20 底上市。（来源：Cnet） 

 

2019年 10月 18日  腾讯云助力广东省发展数字政务 

  广东省的移动政务服务平台“粤省事” 推出一年以来，实名注册用户已经突
破 1,900 万名。这个平台依托腾讯云和微信建立，实现了 654 项服务的“零跑
动”，计划于今年内实现广东 21 个地级市的全覆盖。在过去的三年中，腾讯
云的项目在全国 22 个省份落地，数字政务领域的业务实现了 25 倍的增长。
（来源：Sina） 

 

2019年 10月 18日  三星 Galaxy A90 5G 手机正式于中国发布 

  三星正式发布了国行 Galaxy A90 5G 手机，这是三星 A 系列第一款 5G 手机，搭
载 6.7 英寸 Super AMOLED 水滴屏，3200 万像素自拍镜头，支持屏下指纹和人
脸识别。同时此款手机后置三摄，其中主摄像头为 4800万像素，内建骁龙 855

芯片。这款手机售价为 4,499 元人民币。（来源：Gsmarena） 

 

2019年 10月 17日  华为海思将对外出售 4G 通信 IoT芯片巴龙 711 

  华为海思宣布将开始向物联网行业出售其华为海思 LTE Cat4平台巴龙 711。这
是华为首次对外出售自研芯片。这款芯片发布于 2014 年，累计对华为供货约
1 亿套。巴龙 711 套片包括基带芯片 Hi2152、射频芯片 Hi6361 和电源管理芯片
Hi6559。巴龙 711 支持 LTE-FDD/LTE-TDD/WCDMA/GSM 多模制式，适用于监控摄
像头、自动售货机和智能储物柜等需要稳定的互联网连接的物联网产品。
（来源：Huawei） 
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https://nvidianews.nvidia.com/news/nvidia-with-microsoft-announces-technology-collaboration-for-era-of-intelligent-edge
https://www.cnet.com/news/iphone-se2-is-coming-it-could-be-huge-but-also-kinda-small/
https://news.sina.com.tw/article/20191018/32991954.html
https://www.gsmarena.com/samsung_galaxy_a90_5g_now_available_in_china-news-39692.php
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzIxNDU4NjgxMw==&mid=2247488483&idx=1&sn=df9a7714127a29d69ac4a900df96b967&chksm=97a41731a0d39e27397678c8da4cc1bb5c32b0d4746574a4b137bb5174ed40c3eec3326a43a9&mpshare=1&scene=1&srcid=&sharer_sharetime=1571985745372&sharer_shareid=79ed4c54e5e71b919a272dbe9c32da66&pass_ticket=09CV5XSX3Eh%2FhZsMWVkJ%2FvG0O6J3pXE6EIAaOdQVHpe5fxwKrz6LIXPneJYut8Bg#rd
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2019年 10月 17日  AI 专家，Kaldi的创造者 Daniel Povey 将加入小米 

  美国语音识别领域专家 Daniel Povey 将加入小米，他曾主导开发了语音识别工
具库 Kaldi。他将在今年晚些时候抵达中国，并将招聘一支小团队，开发新一
代的 PyTorch-y Kaldi。小米在 2017 年推出了自己的智能语音助手小爱同学，这
款智能音箱的全球出货量已经超过 1,000 万台。（来源：Medium） 

 

2019年 10月 17日  中国联通 2019年 5G基站建设任务完成过半 

  中国联通公布，其今年计划建设的 5 万个 5G 基站中，已经完成并开通 2.8 万
个。中国联通目前正在各个城市调测 5G。考虑到和中国电信的共享计划，公
司预计在 5G 正式开通后，联通的 5G 信号覆盖范围将得以翻倍。（来源：
Sina） 

 

2019年 10月 17日  三星下一代可折叠手机的屏幕材质将采用超薄柔性玻璃 

  三星的下一代可折叠手机将放弃透明聚酰亚胺解决方案，转而采用超薄柔性
玻璃（UTG）作为外层玻璃材料。该公司希望能减少柔性面板上沿着铰链形
成的折痕。三星显示器已开始为其生产可折叠显示器，而 DOWOO INSYS 也正
在制造首批 UTG 面板。这款代号为 Bloom 的智能手机预计将于 1H20 上市。
（来源：ETnews） 

 

2019年 10月 16日  华为发布 5G 全系列解决方案 

  华为发布最新 5G 全系列解决方案。第三代 5G M-MIMO 是 5G 移动网络的建网
标配。通过采纳 7nm 芯片平台和新型复合材料，新款 5G M-MIMO 实现了行业
最大的 400MHz 带宽，可在任何频谱场景下部署。华为还发布了最新的 5G 全
系列全场景产品解决方案，以及业内首个无线算法创新框架和自动驾驶移动
网络。（来源：Huawei） 

 

2019年 10月 15日  8 月日本 PCB 产量同比减少 18.5% 

  日本电子回路工业会公布，8 月日本印刷电路板（PCB）产量为 93.3 万平方
米，同比下降 18.5%，创今年最大减幅，也是连续第九月呈现下滑趋势。PCB

产值萎缩 7.7%至 355.98 亿日元。其中，硬板产量为 70.4 万平方米，同比下滑
14.6%；软板同比下滑 37.1%至 15.4 万平方米，连续第 27 个月萎缩。模组基板
是唯一实现产值增长的品类，同比增长 10.5%至 96.68 亿日元。（来源：
CSIA） 
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https://medium.com/syncedreview/kaldi-creator-daniel-povey-joining-xiaomi-in-beijing-aafb772bae17
https://tech.sina.com.cn/roll/2019-10-18/doc-iicezzrr3039388.shtml
http://english.etnews.com/20191016200001
https://www.huawei.com/en/press-events/news/2019/10/huawei-unveil-latest-5g-full-series-solutions
http://www.csia.net.cn/Article/ShowInfo.asp?InfoID=88001
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2019年 10月 15日  谷歌于发布会上发布一系列新产品 

  谷歌近期发布一系列新产品，其中包括智能手机 Google Pixel 4 和 Pixel 4XL，售
价为 799-999 美元；搭载第八代英特尔处理器的笔记本电脑 Pixelbook Go，售价
为 649-1399 美元；无线耳机 Pixel Buds，售价为 179 美元；Google Nest Mini，售
价 49 美元；Nest Wi-Fi，售价 269-349 美元；以及 Nest Aware 家庭订阅服务计
划，每个月月费为 6-12 美元。游戏串流服务 Google Stadia 也将于 11月 19 日正
式上市。（来源：CNBC） 

 

2019年 10月 15日  Google 停止 Daydream VR平台的实验 

  谷歌结束了 Daydream VR 平台的实验和开发。公司已经正式宣告新手机 Pixel 4

将停止对 Daydream 的支持，同时也将停止出售 Daydream 相关产品。此项计划
谷歌已酝酿一段时日，在早前发布的 Pixel 3a 和 Pixel 3a XL 两款手机同样不支
持 Daydream。Hulu 在上个月也宣布停止了对 Daydream 的支持。同时谷歌也取
消了焦点故事中的 VR 功能，并下架了 Daydream 两款观看影视的应用软件。
（来源：Theverge） 
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https://www.cnbc.com/2019/10/15/google-pixel-4-announcement.html
https://www.theverge.com/2019/10/15/20915609/google-pixel-4-no-daydream-support-view-vr-headset-discontinued
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