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  

平安观点： 
 一周要闻及点评：1) 美国对中国科技打压升级，将 59 家中国企业列入“投

资黑名单”。相比特朗普政府列出的 “投资黑名单”，拜登政府此次的名单

可以称作是 2.0 升级版。2.0 版相比之前的名单有以下几个变化：一是所

涉中国企业和实体的数量增加，由 48 个增加到 59 个；二是行政令的范围

也有所扩大，不仅禁止美国投资者购买所列中企的证券，还禁止投资这些

企业的基金；三是执行部门由国防部转为财政部；最后，新禁令还宣称增

加了所谓“民主”和“人权”的考虑。对我国科技行业来说，进入清单中

的企业很难在美国市场上融资，而且类似箩筐科技和小米等通过诉讼的方

式从“投资黑名单”中移除的难度加大，中美在科技领域的博弈将持续加

深。2）微软 160 亿美元收购 AI公司 Nuance 交易已获美国反垄断批准。

此举可以解读为，微软在医疗领域持续加码。 

 一周行情回顾：上周，计算机行业指数下跌 1.94%，沪深 300 指数下跌

0.73%，行业跑输大盘 1.21pct。年初至上周最后一个交易日，计算机行业

指数累计下跌 6.38%，沪深 300 指数累计上涨 1.36%，计算机行业指数累

计跑输 7.74pct。截至上周最后一个交易日，计算机行业整体 P/E（TTM，

整体法，剔除负值）为 49.87。计算机行业 267 只 A股成份股中，129 只

股价上涨，4 只持平，134 只下跌。 

 投资建议：上周以来，计算机行业表现相对较弱，网络安全、云计算、金

融 IT、医疗 IT 以及汽车软件等领域的标的，多数都出现了下跌，其中网

络安全等板块下跌还比较明显。从投资风格来看，市场偏好依然是在化工、

采掘等周期类行业，TMT行业在上周华为鸿蒙 2.0 操作系统落地之后，主

题性的看点消失，一些企业的股价开始回调。6 月份，大安全等有望是布

局的好机会。从目前来看，由于重保、进口替代提速且中美科技竞争加剧

等方面的因素，行业 2 季度的订单有望实现较快提升，2、3 季度业绩将

逐步释放，目前是行业低点，布局机会存在。智能汽车依然是 2021 年持

续看好的赛道，龙头企业依然有机会。强烈推荐中科创达、启明星辰，推

荐深信服、绿盟科技、用友网络、浪潮信息、科大讯飞、盈建科。 

 风险提示：1）供应链风险上升。美国对中国科技打压在趋紧，全球 IT行

业产业链更为破碎的风险加大。计算机行业对全球尤其是美国的 IT产业链

的依赖依然严重，被“卡脖子”的风险依然较高。2）政策支持力度不及

预期。国产软硬件、工业互联网、工业软件和智能汽车在国内处于起步阶

段，离不开政府政策的引导和扶持，如果后续政策落地不及预期，行业发

展可能面临困难。3）企业或者政府支出不及预期。由于全球疫情蔓延，

我国经济增长压力依然较大，企业资本支出或者政府财政支出可能依然谨

慎，而我国计算机行业多以 To B 或者 To G为主，受到的影响可能较大。 
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一、 一周要闻及点评 

1、美国对中国科技打压升级，将 59家中国企业列入“投资黑名单” 

6月 3日，美国总统拜登以“应对中国军工企业威胁”为由签署行政命令，将华为公司、海康威视、中芯国际、中国航天科

技集团有限公司在内的 59家中企列入投资“黑名单”，禁止美国投资者与这些中国企业进行投资交易。新命令是对特朗普政

府政府此前一项针对中企命令的修订，该命令还将打压范围扩大到监控技术公司，白宫宣称中国企业的监控技术对“人权”

构成了威胁。这次的“黑名单”正是特朗普政府时期制定的所谓“中共涉军企业”清单 2.0版，列入的企业从 48家增加到

59家，而且相比之前的清单，美国政府操作起来更为便利。（新浪科技 6/3） 

点评：从拜登上任以来的这几个月的时间来看，将中国作为战略竞争对手，打压中国科技发展成为美国两党的共识。“投资

黑名单”本来就是前任特朗普留下来的政治遗产，由于该清单出台的时候就带有随意性，所以美国国内对这个清单的入围条

件本身就比较混乱。结果就是清单之中的中国电信在美国资本市场上，先被要求摘牌，后又被暂停摘牌，但最终还是摘牌。

除了中国电信之外，由于清单本身缺乏法律依据，小米和箩筐科技第一时间提诉后获得胜诉，并被移出“黑名单”。拜登政

府也看到了这一点，为了让该类制裁手段更有持续性，就出台了清单 2.0版，扩大了禁投公司数量，修改了入围条款，制裁

变本加厉。 

相比特朗普政府列出的投资“黑名单”，拜登政府的 2.0版有以下几个变化：一是所涉中国企业和实体的数量增加，由 48个

增加到 59个；二是行政令的范围也有所扩大，不仅禁止美国投资者购买所列中企的证券，还禁止投资这些企业的基金；三

是执行部门由国防部转为财政部；最后，新禁令还宣称增加了所谓“民主”和“人权”的考虑。总体来看，拜登政府对中国

科技的制裁较上届政府更为严格，尤其是防止被禁投的科技企业诉讼成功而逃脱制裁，还加入了“民主”、“人权”这种主观

性非常强的标准。因为除了箩筐科技、小米之外，提出诉讼的还有华为等公司，利用“模糊性”比较强的标准，可以扩大拜

登政府的操作空间，防止尤其是华为这类企业通过诉讼规避制裁。从最新的名单来看，主要涉及到三类企业，一类是涉及到

国防及相关物资的企业，另一类是提供监视监控类设备和技术的企业，还有一类是二者兼有。其中，华为、海康威视、浪潮

信息、中芯国际、景嘉微等都被列入其中。 

美国政府对中国科技领域的打压和制裁并非一两天，而且手段更为“精准”，包括对华为的制裁，限制性清单以及此次升级

版的投资“黑名单”。但是我们认为，很多企业本身已经在美国“实体清单”和“投资黑名单”之中，边际影响不大。这次

拜登政府只是新增了多家企业并在程序上进行了调整，让这个名单的制裁效果更为明显、可持续。对进入名单的企业来说，

在美国的投融资和部分业务拓展可能受到影响。 

这一次“黑名单”2.0版的出台，主要说明一个问题，美国本届政府在中美科技竞争方面，不但延续了上一任的政策，还明

显加强。对国内科技企业来说，“双循环”变得更有意义而且更具有战略性。一方面，正如习总书记在“4.19”讲话中阐述

的，关键技术买不来，用市场换不来，必须通过自主研发。美国持续升级的打压，必然使得中国企业开始建立“中国体系”，

在关键技术上持续加强研发，保证产业链的稳定性，提升国际市场上的竞争力。另一方面，依然要保持开放心态，加强国际

合作，互通有无。只有这样，才能够有效应对美国对中国科技的持续打压。 

对于计算机行业来说，主要有三个方面的影响：1）部分企业的美国投资者会受到“投资黑名单”的影响，需要在规定时间

内出售清单中的股票，相关企业或者子公司在美国市场上融资变得几乎不可能。2）通过诉讼等手段从这个清单里出来，难

度将更大。作为一个滚动式的清单，后续可能进入清单中的中国企业还会更多。3）“国产化”进程可能会进一步提速。由于

美国资本与中国主要科技企业的“切割”，倒逼中国科技企业走自主路线的可能性更大。后续随着“信创工程”等计划的实

施，中国在基础软硬件等方面的自主化能力会持续增强，打上“中国”印记的科技体系影响也会越来越大。 

2、微软 160亿美元收购 AI公司 Nuance交易已获美国反垄断批准 

近日，根据人工智能和语音技术公司 Nuance 周五向美国证券交易委员会（SEC）提交的备案文件，微软 160 亿美元收购

Nuance 的交易已经赢得美国的反垄断批准。在周五提交给美国证券交易委员会的文件中，Nuance 表示，美国政府对该交

易提出反对的截止日期为 6月 1日。因此，该日期已过，“满足了完成交易的条件之一”。2021年 4月份，微软正式公开了

这笔 160亿美元的交易。另外，微软发言人在一份声明中称，这笔交易正在其它司法管辖区接受监管审批，打算在今年年底
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完成。Nuance公司是专门从事语音识别软件、图像处理软件及输入法软件研发、销售的公司。（新浪财经 6/5） 

点评：微软此举可以解读为，公司在持续加码医疗领域。Nuance是全球最大的专门从事语音识别软件的公司之一，成立于

1992 年，其技术已经遍及市面上的大多数产品，甚至为很多金融、互联网机构提供自动化客服解决方案，无论是专利还是

客户，Nuance都是语音识别行业的龙头。随着互联网科技公司纷纷自建语音技术研发团队，Nuance的份额被显著的削弱，

包括曾经的客户三星、谷歌和苹果都减少了与 Nuance的合作。基于市场的大环境，Nuance选择将业务重心慢慢倾斜在了

医疗保健领域之上。凭借着过去在图像和语音识别上的长期技术积累，Nuance进军医疗领域之后走得非常顺利，不仅可以

对医疗影像报告进行解读，还可以对临床环境进行量身定制。 

微软与 Nuance之前就有很多合作，在2020年疫情爆发后，微软推出的云计算医疗解决方案就使用了Nuance公司的 Dragon

服务。从收购意图来看，微软看中的就是 Nuance在医疗保健领域的地位。2019年，微软与 Nuance公司合作，利用 Nuance

的语音识别等技术，开发医学环境下的临床智能应用。2020 年，微软针对特定行业的云计算解决方案——微软医疗云的发

布，吸引了众多医疗机构的加入，微软在医疗行业的布局更为明确，如果收购 Nuance成功，公司在这个领域的技术版图将

更为完整。来自微软的收购报告显示，目前全美有 55%以上的临床医生和 75%以上的放射线工作人员使用了 Nuance公司

的人工智能解决方案，整个 2018年到 2020年间，医疗业务收入占其年营收的比例都超过 60%。此次微软以 197亿美元收

购 Nuance，除了押注 AI+医疗领域以外，更大的原因是希望能够在这一赛道上抢得先机。 

二、 重点公司公告 

【用友网络】公司公告关于受让柚子（北京）移动技术有限公司（以下简称“柚子移动”）100%股权并向其增资暨对外投资。

公司拟以 15,100万元人民币受让 YouziHoldingsLimited 持有的柚子移动 100%的股权，股权转让完成后，公司拟以 7,900

万人民币对柚子移动增资。上述交易完成后，公司持有其 100%股权。（公司公告 6/4） 

【金山办公】公司公告关于向激励对象首次授予限制性股票。本次限制性股票首次授予日为 2021年 6月 2日，公司以 45.86

元/股的授予价格向 223 名激励对象授予 70.00万股限制性股票，授予数量占目前公司股本总额 46,100.00 万股的 0.15%。

（公司公告 6/3） 

【宇信科技】公司公告募集说明书（修订稿）。本次发行的发行对象为不超过 35名（含 35名）特定投资者，募投项目拟投

入不超过 111,500万元用于“面向中小微金融机构的在线金融平台建设项目”、“基于人工智能技术的智能分析及应用平台建

设项目”、“全面风险与价值管理建设项目”和“补充流动资金”。（公司公告 6/2） 

【安恒信息】公司公告 2020年度向特定对象发行 A股股票募集说明书（注册稿）。本次发行对象不超过 35名，发行股票数

量不超过 22,222,222股（含本数），不超过本次发行前公司总股本的 30%，募集资金总额不超过 133,332.17万元。（公司

公告 6/2） 

三、 一周行情回顾 

上周，计算机行业指数下跌 1.94%，沪深 300指数下跌 0.73%，行业跑输大盘 1.21pct。年初至上周最后一个交易日，计算

机行业指数累计下跌 6.38%，沪深300指数累计上涨 1.36%，计算机行业指数累计跑输 7.74pct。 
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图表1 年初以来计算机行业指数相对表现 
 
图表2 上周计算机及各行业指数涨跌幅表现 

 

 

 

资料来源：wind，平安证券研究所  资料来源：wind，平安证券研究所 

 
截至上周最后一个交易日，计算机行业整体 P/E（TTM，整体法，剔除负值）为 49.87。计算机行业 267只 A 股成份股中，

129只股价上涨，4只持平，134只下跌，0只持续停牌。 

图表3 上周计算机行业涨跌幅排名前 10位个股 

涨幅前 10 位 跌幅前 10 位 

序号 股票简称 涨跌幅% 换手率% 序号 股票简称 涨跌幅% 换手率% 

1 联络互动 37.60 44.12 1 C 普联 -21.73 121.42 

2 青云科技-U 30.17 117.89 2 麦迪科技 -13.55 63.51 

3 紫光股份 20.75 11.87 3 朗科科技 -12.97 42.91 

4 道通科技 19.58 8.17 4 先进数通 -12.86 37.42 

5 博汇科技 16.09 56.64 5 数码视讯 -10.75 57.78 

6 *ST凯瑞 15.27 7.83 6 绿盟科技 -10.35 5.54 

7 达实智能 14.54 24.95 7 飞利信 -9.29 25.49 

8 泽达易盛 14.34 59.99 8 南天信息 -9.00 39.64 

9 同为股份 14.26 13.03 9 润和软件 -8.78 91.79 

10 信息发展 13.39 18.78 10 当虹科技 -8.32 12.55 
 

资料来源：wind，平安证券研究所 

 

四、 投资建议 

行业观点：上周以来，计算机行业表现相对较弱，网络安全、云计算、金融 IT、医疗 IT以及汽车软件等领域的标的，多数

都出现了下跌，其中网络安全等板块下跌还比较明显。从投资风格来看，市场偏好依然是在化工、采掘等周期类行业，TMT

行业在上周华为鸿蒙 2.0操作系统落地之后，主题性的看点终结，一些企业股价开始回调。 

投资策略：6月份，大安全等领域有望是布局的好机会。从目前来看，由于重保、进口替代提速且中美科技竞争加剧等方面

的因素，行业 2季度的订单有望实现较快提升，2、3季度业绩有望逐步释放，目前是行业低点，可能存在布局机会。智能

汽车依然是今年持续看好的赛道，龙头企业依然有机会。 

投资标的：强烈推荐中科创达、启明星辰，推荐深信服、绿盟科技、用友网络、浪潮信息、科大讯飞、盈建科。 
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五、 风险提示 

1）供应链风险上升。供应链风险上升。美国对中国科技打压在趋紧，全球 IT行业产业链更为破碎的风险加大。计算机行业

对全球尤其是美国的 IT产业链的依赖依然严重，被“卡脖子”的风险依然较高。 

2）政策支持力度不及预期。国产软硬件、工业互联网、工业软件和智能汽车在国内处于起步阶段，离不开政府政策的引导

和扶持，如果后续政策落地不及预期，行业发展可能面临困难。 

3）企业或者政府支出不及预期。由于全球疫情蔓延，我国经济增长压力依然较大，企业资本支出或者政府财政支出可能依

然谨慎，而我国计算机行业多以 To B 或者 To G为主，受到的影响可能较大。 
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