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区块链顶层设计出台，金融科技率先受益 强于大市（维持） 

——计算机行业事件点评 日期：2019 年 10月 28日 

  
 

[Table_Summary] 
行业核心观点： 

10 月 24 日下午，中央政治局就区块链技术发展现状和趋

势进行第十八次集体学习。习总书记在学习中强调，区块

链技术的集成应用在新的技术革新和产业变革中起着重要

作用。同时提出把区块链作为核心技术自主创新的重要突

破口，明确主攻方向，加大投入力度，着力攻克一批关键核

心技术，加快推动区块链技术和产业创新发展。 

 

投资要点： 

⚫ 定调超预期，区块链成为信息技术核心方向。我们认为本次

定调远超市场预期，短中长期影响深远。此前市场对区块链

定位较为模糊，甚至存在“非主流”偏见，而本次区块链新

政影响可梳理为三点：1）从此前各部委层级讨论提升到政治

局层级直接定位。2）从监管边缘的“非主流”技术创新提升

到国家自主创新突破口。3）从单一的数字货币场景提升到涉

及各个行业的全场景应用。综合来看本次定调标志着区块链

成为我国信息技术产业的核心技术方向之一，将为行业发展

注入新动能。分周期来看，中短期来看能够鼓励产业资本和

人才进入，规范行业监管；长期来看能和 5G 等技术主题产

生协同互动，帮助打造物联网和边缘计算的底层协议架构。 

⚫ 聚焦技术、安全、产业三方面投资主线。梳理习总书记的讲

话，我们认为可以从三个角度挖掘区块链投资机会： 

1）技术基础研究角度：当前的区块链技术中仍存在着如能

量消耗高、处理速度慢、底层安全性不够、节点不足等问题。

在此背景下，从事区块链基础性能改进研究的行业以及如边

缘计算、物联网等增加算力与节点的行业值得关注。 

2）安全与治理角度：区块链自身的运作模式与当前的监管

背景也存在一定冲突，对于“去中心化”相关技术特性的改

造将存在一定发展机遇。以央行数字货币为例，由于区块链

技术和纯粹基于区块链的加密货币具有典型的去中心化特

征，将直接滋生反洗钱、反贪污等方面的金融风险，对于央

行集中化监管提出挑战。因此如何对在保障区块链技术不可

篡改优势的情况下优化或者规避“去中心化”带来的风险将

是重大课题。此外，针对区块链链上数据资产的可控治理也

将是下一步产业发展方向之一。 

3）产业应用角度：区块链技术在产业中已逐步有应用落地。

由于区块链技术的不可篡改、可追溯等特点，已在金融科技 

 

[Table_ProfitEst] 盈利预测和投资评级 

股票简称 18A 19E 19PE 评级 

恒生电子 1.04 1.19 63.02 增持 

东方财富 0.14 0.24 62.83 增持 
 

[Table_IndexPic] 计算机行业相对沪深 300 指数表 
 

 

数据来源：WIND,万联证券研究所 

数据截止日期： 2019 年 10月 25日 
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万联证券研究所 20191021_计算机行业周观点

_AAA_互联网大会开幕，关注相关投资主题 
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（加密资产、系统平台）、供应链金融、无形资产保护（加

密技术）等方向率先落地，并逐渐向物流、政务、司法、医

疗、能源等方向快速推广。我们认为在产业应用角度更多应

关注政府主导、产业落地程度较好和产业空间较大的项目。 

⚫ 相关推荐标的：我们推荐以下三类区块链标的：1）区块链应

用的最前沿领域——金融科技，首推金融 IT 龙头恒生电子

和互联网券商东方财富；2）应用场景中确定性较强的供应链

金融领域，建议关注拥有领先供应链系统的头部公司；3）能

发挥区块链不可篡改属性的典型场景：电子支付及电子发

票，建议关注相关龙头标的。 

⚫ 风险提示：区块链研究和相关应用落地是一个长周期事件，

相关产业的实际推进要视具体情况而定。概念板块在短期可

能会有超预期表现，但切记不要强行追高，聚焦真实受益的

赛道及个股。 

 

计算机行业重点上市公司估值情况一览表 

（数据截止日期：2019年10月25日） 

资料来源：wind，万联证券研究所 

[Table_ImportEstInfo] 

证券代码 公司简称 
每股收益 每股净资产 收盘

价 

市盈率 市净率 
投资评级 

18A 19E 20E 最新 18A 19E 20E 最新 

600570 恒生电子 1.04 1.19 1.37 4.59 74.99 49.98 63.02 54.74 16.75 增持 

300059 东方财富 0.14 0.24 0.29 3.01 15.08 86.43 62.83 52.00 5.67 增持 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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