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行情回顾。节前一周，创业板从 2296.60 点上涨至 2319.14 点，涨幅

0.98%。 

计算机行业-2.65%，行业排名第 20，弱于创业板，弱于上证综指（下

跌 1.29%）。 

行业估值中位数法下 PE（ttm）为 40.7（剔除负值）。 

反弹布局什么？ 

1）幅度看，年初至今计算机调整 32%，几乎领跌，这是在已经连续

调整一年半基础上的又一轮暴力下跌。板块内所有“信仰”标的逐一狙击，

遇到大幅回撤。因此，至少是一个超跌反弹。 

2）再看下跌因素：1、头部品种 21 年报疲软和 22 年 Q1 面临高基数，

引发持续的抛压；2、中小市值在宏观环境弱势情况下流动性衰竭出现非理

性调整；3、解释为“疫情”影响下的业绩暴雷。三者形成共振后，幅度非

常惨烈。综合来看，因素 1 已经过去了，2 和 3 短期内并不明朗，可能会

有边际改善但会较弱。 

因此，反弹可参与的机会聚焦在头部，中小市值有错杀但流动性风险

会导致波动剧烈。 

计算机板块上涨所需的四要素：1、流动性边际放大，风险偏好提升；

2、基本面向上出现垂直赛道板块效应；3、有主题效应叠加或轮动；4、起

步估值合理。 
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目前看要素 1 和 3 相对缺乏支撑，“浪”赚不到钱，要素 2 会在疫情

复工后开始出现拐点，时间上快了，4 是已经明确具备历史级别的相对估

值低位，这两点使反弹具备持续的时间窗口和参与价值，就不仅仅是超跌

反弹了。 

结论：龙头领涨，反弹或是明确的机构参与行情，中间伴随着妖股带

来的板块波动加强，预计大约在二季度中下旬形成分化，分化期龙头至少

企稳。短期反弹重点看幅度，中期需要等中报预期落地的时间窗口，长期

无需担忧。 

标的上，我们反复提示的金山办公、广联达都或有大幅反弹，长期品

种，又属于拐点型。中科创达、德赛西威是今年韧性强的品种，相对优势

明显。浪潮信息、中科曙光是错杀幅度较大的超低估值龙头。 

其他的垂直赛道龙头，建议从低估值开始关注，比如恒生、宇信之类

的。电网相关的若遇到因核心赛道龙头调整带动，可能出现参与机会。 

平台经济的“松绑”，具备短期提振软件平台类风险偏好。对平台经

济的政策态度出现边际变化会提振短期治理改善，长期需要看后续政策执

行程度。之前的“惨”核心是对资本无序扩张的限制，这个方向大概率不

会调整。目前可以预期的改善是企业在政府端招投标过程中，在定增等需

要审核流程时对平台类业务繁琐的解释说明或“一刀切”式障碍。 
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