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财务摘要（百万元） 2008 2009 2010E 2011E 2012E 

主营收入 219 246 248 332 420 

(+/-)% 43% 12% 1% 34% 27% 
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宏观点评及策略分析 

维持本周策略：有效地防御是为了更好地进攻（周喜） 

上周市场继续弱势探底，截止周五上证综指和深证成指分别收于 2642.82 点和 11409.16 点，较前一交易

周分别回落 2.30%和 1.59%，当周两市共成交 6752.3 亿元，日均交易额较前一交易周萎缩超 5%。行业层面，

23 个申万一级行业指数中，仅建筑建材取得上涨，其余 22 个行业指数均出现不同回调，其中餐饮旅游、医

药生物、有色金属、公用事业和纺织服装跌幅居前。风格层面，中小市值板块跌幅仍相对较大，其中中小板

综合指数和创业板综合指数当周跌幅分别为 2.94%和 2.60%，而上证 50 指数同期跌幅仅为 1.98%。 

上周 A 股市场仍未摆脱颓势，尽管最终数据的公布并未再度打击投资者情绪，但是经济增速回落和通胀

继续走高的现实也并未得到改善，市场总体的运行环境仍不乐观。就本周而言，谨慎的情绪仍将制约市场，

周一市场将迎来准备金率的上调，而 21-22 日美联储议息会议的召开也将令国内投资者保持观望，于是我们

依然延续近期观点，认为尽管市场整体估值已经进入底部区域，但是经济和政策基本面短期内难显改观，加

之国际经济政策形势的不确定性，A 股市场难以出现趋势性行情，市场短期内仍将以震荡探底为主。 

就操作而言，我们认为在形势依旧阴晴不定的情况下，投资者可继续保持 50%左右的仓位水平以求进退

自如；对于投资品种，我们坚持推荐具备“低估值、稳增长”的行业和个股，一方面可继续关注金融、房地

产、建材、食品饮料等行业，另一方面则可重点关注估值合理且中报业绩显著预增的个股。 

 

行业动态跟踪与点评 

计算机行业 2011 年下半年投资策略——看淡（崔健） 

2010 年安全软件市场收入增长 12%；IDC 称硬盘驱动器市场仍有可能再次增长；东芝和惠普宣布就云计算服

务展开合作；全球网络存储市场收益达 37 亿美元。计算机“星云”7 月深圳正式运行；我国织就全球最大“水

上物联网”；中国物联网应用与推进联盟成立；工信部欲启动“汽车智商”项目；2011Q1 中国网购物市场交

易规模达 1700 亿元。 

IMF 预测，2011 年全球 GDP 同比增速将达到 4.4%，比 2010 年回落 0.6 个百分点，经济增速的减缓将直接导

致 IT 支出增速的下降，我们预计 2011 年全球 IT 支出同比增长率将回 

国内整机产量增速仍然较快，与全球市场整体出现了背离，我们认为这是供不应求的 PAD 产能多集中于国内，

笔记本等计算机产能继续向我国转移等原因造成的。预计2011年我国计算机整机行业收入增速将在10%左右，

利润总额的增幅将回落到略高于 10%的水平；网络设备行业收入增速有望超过 25%，利润总额增幅有望超过

40%；外部设备制造业营业收入同比增幅在 30%以上，利润总额增幅仅在 10%左右。 
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从我国各主要行业 IT 投入的增速来看，计世资讯预计 2011 年 IT 投资增速在 20%以上的行业仅有互联网、医

疗卫生、交通等大类行业。我们分析认为除这些大行业外，还有电网信息采集、GIS、软件外包、BSS 等少数

细分行业还有超过 20%甚至 30%以上的增长速度。 

从 2011 年 4 月 1 日至 6 月 21 日，沪深 300 下跌了 9.75%，渤海计算机板块下跌了 15.53%，计算机板块继续

严重落后于大盘。我们在二季度投资策略中将行业评级下调至“看淡”，及时调整了年度策略的观点，从二季

度的行情走势来看，我们对行业评级的调整是正确的。 

我们认为二季度计算机板块估值溢价率的下降仅仅是价值回归之路的开始，计算机各板块成长性难以维持当

前的高溢价率，我们维持对计算机硬件、软件、网络板块“看淡”的投资评级。 

预计下半年市场出现触底—回升—盘整的行情，单一的股票池难以取得较佳的业绩，只有防御性与高弹性的

灵活转换才更加适合下半年计算机板块的投资。在个股推荐方面，从医疗、通信、网站信息化受益角度，“推

荐”东华软件；从通信行业信息化角度，“推荐”天源迪科；从软件外包出口高增长的角度，“推荐”海隆软

件。 
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重点股票池 

证券代码 公司简称 
EPS 

投资评级 评级变更 
2010E 2011E 

600821 津劝业 0.01 0.1 推荐 
 

002286 保龄宝 0.48 0.9 推荐 
 

300183 东软载波 1.30  1.44  强烈推荐 
 

300131 英唐智控 0.87 1.41 推荐 
 

600658 电子城 0.69  1.05  推荐 
 

601009 南京银行 0.79  0.97  推荐 
 

000415 *ST 汇通 0.38  0.58  强烈推荐 
 

600522 中天科技 1.27  1.55  推荐 
 

002352 鼎泰新材 0.42  0.68  推荐 
 

600079 人福医药 0.50  0.66  推荐 
 

600594 益佰制药 0.51  0.75  推荐 
 

000786 北新建材 0.69  0.94  推荐 
 

601101 昊华能源 2.00  2.84  推荐 
 

000099 中信海直 0.25 0.31 推荐  
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

强烈推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞50% 

推荐 未来 6 个月内绝对收益率＞30% 

持有 未来 6 个月内绝对收益率＞10% 

回避 未来 6 个月内绝对收益率＜10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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