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重点股

票 

2014A 2015E 2016E 
评级 

EPS PE EPS PE EPS PE 
东软载波 1.10 26.95 0.82 36.16 1.15 25.78 推荐 

青岛金王 0.15 124.00 0.38 48.95 0.51  36.47 推荐 

海康威视 1.17 27.68 1.60 20.24 2.09 15.50  推荐 

浙大网新 -0.19 -82.32 0.12 130.33 0.15 104.27 谨慎推荐 

资料来源：财富证券 

投资要点 

 
 7 月 A 股计算机行业指数跌幅 29.34%，估值水平从相对高位有

所回调：7 月上证综指跌幅 21.71%，A 股计算机行业跌幅 29.34%，

跑输大盘 7.63 个百分点。在申万 28 个行业中，计算机行业跌幅

位居第四。7 月计算机行业市盈率为 93，绝对估值从相对高位有

所回调，相对沪深 300 估值为 3.05 倍，仍高于历史均值。 

 国内软件行业运行平稳，增速略有下滑：工信部公布 2015 年 1-6
月国内软件行业运营数据。1-6 月，我国软件和信息技术服务业

完成软件业务收入 20217 亿元，同比增长 17.1%，增速低于去年

同期 3.9 个百分点；实现利润总额 2193 亿元，同比增长 12.6%，

增速仍低于去年同期 9.4 个百分点。就进出口总额增速而言，截

止 6 月底，我国进口总额为 8906.65 亿元，同比增长 2.05%；出

口总额为 11748.66 亿元，同比增长 6.96%。 

 互联网金融顶层设计出台：央行颁布《促进互联网金融健康发展

指导意见》明确指出：1、互联网金融的风险和监管措施，明确

业务分别由央行、银监会、证监会、保监会进行监管；2、P2P
只做平台业务，提供信息撮合，不提供增信和投资服务；互联网

基金销售要明确区分增值服务和基金收益；3、对符合政策的企

业给予小微企业税收优惠；4、明确资金必须由银行进行存管，

加强反洗钱监管；5、鼓励建立行业协会。《指导意见》明晰对互

联网金融的发展方向和内涵，将指引行业走向规范化和集约化发

展，互联网金融龙头企业将获得更多的资金和政策优势。同时金

融创新将逐步由产品销售端专向征信数据收集端。 

 投资建议：当前行业整体估值仍然处于高位，“互联网+”相关政

策预计在下半年将逐步落地。7 月计算机行业经历大跌，目前已

经企稳反弹，但整体估值较高，我们对行业维持“谨慎推荐”评

级。预计后续将出现个股分化，建议关注相对低估的个股、有业

绩的白马股和有明确刺激因素的个股。建议关注东软载波

（300183）、青岛金王（002094）、海康威视（002415）。 

 风险提示：行业业绩不达预期，业态创新不达预期  
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一、A 股市场表现 

本月（6 月 21 日-7 月 21 日）市场震荡较大，表现弱势，上证综指下降 21.71%，

沪深 300 下降 22.19%，申万计算机指数下降 29.34%，在申万一级行业中跌幅位居第

4，跌幅仅次于商业贸易行业。 

个股方面，本月共 31 只个股上涨，14 只平盘，103 只个股下跌。涨幅前五的股

票分别为真视通、神思电子、信息发展、朗科科技和大华股份。个股跌幅方面，位

于前五的为飞天诚信、安居宝、三五互联、榕基软件和捷成股份。 

                         图表 1：6 月 21 日-7 月 21 日计算机行业个股涨跌幅榜 

行业涨幅前五名 行业跌幅前五名 

股票代码 股票名称 涨幅（%） 股票代码 股票名称 涨幅（%） 

002771 真视通 229.35% 300386 飞天诚信 -60.32% 

300479 神思电子 50.64% 300155 安居宝 -46.13% 

300469 信息发展 43.87% 300051 三五互联 -45.07% 

300042 朗科科技 36.78% 002474 榕基软件 -40.92% 

002236 大华股份 29.39% 300182 捷成股份 -39.22% 

资料来源：WIND、财富证券 
 

估值方面，截至 7 月 21 日，虽然经过大幅下调，计算机板块（申万）的整体估

值仍为 93 倍，高于历史平均水平。而相对沪深 300 的估值从相对高位有所回调，处

于 3.05 的水平，仍高于历史均值。在恐慌情绪的修复和市场环境有所回暖的背景下，

计算机板块开始企稳反弹，但由于整体估值较高，预计个股走势将出现分化。 

图表 2：行业绝对估值 图表 3：行业相对估值 

 

 

 

资料来源： WIND ，财富证券                                          资料来源： WIND ，财富证券 
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二、国内软件行业发展趋势 

工信部公布 2015 年 1-6 月国内软件行业运营数据。1-6 月，我国软件和信息技术

服务业完成软件业务收入 20217 亿元，同比增长 17.1%，增速低于去年同期 3.9 个百

分点。其中二季度完成软件业务收入 11430 亿元，比一季度增长 30%。上半年，软

件和信息技术服务业实现利润总额 2193 亿元，同比增长 12.6%，增速仍低于去年同

期 9.4 个百分点，但比一季度提高 3.5 个百分点。2015 年 1-6 月，我国进口总额为

8906.65 亿元，同比增长 2.05%；出口总额为 11748.66 亿元，同比增长 6.96%。 

图表 4：软件行业收入增速  图表 5：软件产品行业收入增速 

 

 

 

资料来源：WIND，财富证券 
 

资料来源：WIND，财富证券 

图表 6：信息技术服务行业收入增速  图表 7：嵌入式系统软件行业收入增速 

 

 

 

资料来源：WIND，财富证券 
 

资料来源：WIND，财富证券 

1-6 月，子行业中软件产品实现收入 6368 亿元，同比增长 15%，增速比一季度

提高 1.6 个百分点。信息技术服务实现收入 10256 亿元，同比增长 17.4%，增速比一

季度下降 2.7 个百分点。嵌入式系统软件实现收入 3593 亿元，同比增长 20.5%，增

速比一季度提高 2.4 个百分点。 

http://www.hibor.com.cn/
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图表 8：进出口总额增速 

 

资料来源：WIND，财富证券     
三、行业重大资讯 
1、瓜分全球万亿市场，阿里云拟 3 年招 2000 家合作伙伴 

7 月 22 日，阿里云举办首届分享日活动。活动现场，阿里云集中发布了 11

款新产品、50 多个行业解决方案。这些解决方案由 200 余家大型合作伙伴提供，

未来三年阿里云的全球合作伙伴将扩大至 2000 家。这意味着更多的 A 股软件公

司将与阿里云合作。 

阿里云总裁胡晓明表示，全球已经步入 DT 时代，未来的一切都离不开计算

和数据。预计未来 3-5 年云计算的数据量将是现在的 20-30 倍，将影响工业、农

业、交通、生物、医药、教育、娱乐甚至社会服务等众多领域。 

 

2、微软二季度遭遇一个季度内最大净亏损 

据路透社报道，美国微软公司 21 日披露 2015 年二季度财报，净利润为亏损

31.95 亿美元。美国媒体称，这是微软在一个季度遭遇到的最大净亏损。 

微软于 2014 年收购了芬兰诺基亚公司的手机业务。由于微软智能手机的市

场份额未能如期实现增长，公司不得不实施大规模裁员和资产减记。受全球电脑

出货量低迷的影响，微软在二季度的销售收入比 2014 年同期减少了 5.1%，为

221.8 亿美元。Windows 操作系统的授权收入也减少了 8%。平板电脑“Surface”

和云业务表现良好。 

 

3、谷歌股价大涨，市值一天涨出一个 Uber 

http://www.hibor.com.cn/
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上周五，Youtube 业务显著增长推动谷歌财报超预期，股价盘中涨超 16%，

突破 700 美元，创历史新高。周五大涨令谷歌市值增加了逾 500 亿美元，比 Twitter

市值或 Uber 最新估值都高。 

周四盘后，谷歌公司公布了二季度财报。报告显示，谷歌二季度每股收益为

6.99 美元，高于市场预期的 6.73 美元。营业收入为 177 亿美元，略低于预期的

178 亿美元，但比去年同期的 160 亿美元增长了 11%。二季度，点击成本，也即

谷歌向广告收取的费用同比下降了 11%。 

受谷歌二季度强劲财报提振，股价盘中暴涨超过 16%，突破 700 美元，达到

703 美元，创历史新高。周五的大涨令谷歌市值增加了逾 500 亿美元，比 Twitter

市值或是 Uber 最新估计出的市值都要高，创下历史纪录。 

 

4、《关于促进互联网金融健康发展的指导意见》发布，结束行业无监管“裸

奔”状态 

7 月 18 日，经党中央、国务院同意，中国人民银行、工业和信息化部、公

安部、财政部、国家工商总局、国务院法制办、中国银行业监督管理委员会、中

国证券监督管理委员会、中国保险监督管理委员会、国家互联网信息办公室日前

联合印发了《关于促进互联网金融健康发展的指导意见》。 

《指导意见》首次在官方层面明确了互联网金融的定义，即传统金融机构与

互联网企业利用互联网技术和信息通信技术实现资金融通、支付、投资和信息中

介服务的新型金融业务模式。同时，《指导意见》明确了“一行三会”在互联网

细分领域的监管职责，即央行负责互联网支付业务的监管；监会负责网络借贷及

互联网信托和消费金融的监管；证监会负责股权众筹融资和互联网基金销售的监

管；保监会负责互联网保险的监管。 

 

5、工信部将从五方面推进“互联网+”战略行动 

国务院新闻办公室 2015 年 7 月 22 日举行新闻发布会，工业和信息化部新闻

发言人、总工程师张峰介绍 2015 年上半年工业通信业发展情况。张峰表示，工

信部在贯彻“互联网+”指导意见中，工作主要定位在“两个重点”和“两个支

撑”，“两个重点”加推进“互联网+”协同制造和“互联网+”小微企业创业创新

的融合发展。后期工信部还将从五个方面推进“互联网+”战略行动。 

 

6、中国移动发布 NovoNet2020 愿景，推出下一代网络品牌 

7 月 15 日，中国移动在上海世界移动大会和 GTI 亚洲大会期间，正式向产

http://www.hibor.com.cn/
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业界推出下一代革新网络——NovoNet，并发布 NovoNet2020 愿景。 

电信网正加速转向以虚拟化、软件化为典型标志的通信 4.0 时代。为适应这

一发展趋势，中国移动今年以来提出下一代网络 NovoNet 的发展理念，希望融合

NFV、SDN 等新技术，构建一张资源可全局调度、能力可全面开放、容量可弹性

伸缩、架构可灵活调整的新一代网络，以适应中国移动数字化服务战略布局的发

展需要，为互联网+发展奠定良好的网络基础。 

 

7、曙光公司开始研发“十亿亿次”超级计算机 

7 月 13 日，据新华社“新华视点”消息，曙光公司总裁历军表示，继千万亿

次超级计算机曙光“星云”之后，“十亿亿次”超级计算机曙光 7000 已开始研发。

曙光 7000 从处理器、高速通信网络、大规模存储系统、系统软件到应用软件全

面采用自主技术，安全可控。 

随着各国在超级计算机领域竞争的升级，尤其是我国相关产业国产化以及智

能制造、“互联网+”等国家战略的推进，也势必给相关公司带来机会。另外，从

事芯片生产的综艺股份、在服务器上具有领先水平的浪潮信息、在芯片领域占据

优势地位的同方国芯、紫光股份、华微电子、上海贝岭等，同样有望受益国产“超

级计算机”的加速发展。 

 

8、思科欲 1.39 亿美元收购云平台商 MaintenanceNet 

7 月 7 日，思科宣布，将以 1.39 亿美元购买私人控股的云平台公司

MaintenanceNet。MaintenanceNet 创立于 2004 年，总部设在美国加州的卡尔斯巴

德，主营利用数据分析使销售流程自动化的云平台业务。 

自 2009 年以来，思科和 MaintenanceNet 就已展开合作关系。在合同需续约

或已逾期时，MaintenanceNet 的软件产品负责提醒思科客户准备签订新合同，并

提供自动报价和在线订购服务。思科表示，MaintenanceNet 将加入其全球客户成

就组织(global customer success organization)，并称 MaintenanceNet 追踪及管理合

同的业务十分“重要”。目前越来越多的信息技术商务模式正转变为经常性收入

模式，该模式是指已有客户流失少，公司与之保持持续的产品和服务关系。 

思科预计将在 2016 年财年的第一季度内以现金支付和留任奖金的形式完成

收购。上周，思科刚刚同意以 6.35 亿美元购买云安全公司 OpenDNS。此前，思

科还并购了 OpenStack 云计算公司 Piston Cloud Computing 和 API 供应商 Tropo

等公司。 
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四、投资日历 

星期一 星期二 星期三 星期四 星期五 
7.6 7.7 7.8 7.9 7.10 

飞天信息：

转增上市 
北信源：股

东大会召开 
恒华科技、

恒生电子：中报

披露预告 

华胜天成：

股东大会召开 
东方通、中

科曙光：中报披

露预告 

银信科技、

中威电子：中报

披露预告 
 

 

广联达等：

股东大会召开 
京天利、阳

光照明：中报披

露预告 

7.13 7.14 7.15 7.16 7.17 

天泽信息、

华东电脑：股东

大会召开 
中科金财

等：中报披露预

告 

银江股份

等：中报披露预

告 

深科技等：

中报披露预告 

银江股份、

海联讯：股东大

会召开 
东华软件：

限售股份上市流

通 

证通电子、

金证股份、大智

慧：股东大会召

开 
浙大网新：

中报披露预告 
 

7.20 7.21 7.22 7.23 7.24 

达华智能、

易联众：股东大

会召开 
润和软件：

限售股份上市

流通 

飞利信：股

东大会召开 
达华智能：

限售股份上市

流通 

三泰控股：

股东大会召开 

康拓红外、

信息发展、东软

集团：股东大会

召开 

久其软件、

四维图新：股东

大会召开 
 

7.27 7.28 7.29 7.30 7.31 

蓝盾股份、

汉邦高科、浪潮

软件：股东大会

召开 

湘邮科技：

中报延期披露 

合众思壮、

启明星辰、海兰

信、华平股份、

数码视讯、万达

信息、汉鼎股

份：股东大会召

开 

神州泰岳、

赢时胜：股东大

会召开 

七喜控股、

迪威视讯、旋极

信息、润和软

件：股东大会召

开 
阳光照明：

中报披露延期 

 

（唐慧敏对本报告亦有贡献） 
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