
 

计算机行业周报：科技与国家

安全 哪些启发？赋能实业比

短期增速更重要！ 
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本期投资提示： 

本周周报包括五部分，均较为重要。1）智联汽车近期调整，投资者对

上游采购、新进入者、增速也有疑虑。但分析波特五力后，目前领军公司

优势较大，甚至在拉大。继续推荐德赛西威的后续机会。2）本次大会报告，

与科技相关的要点至少有五点。相关领域包括信创，信创竞争格局很重要！

数据库/EDA/CPU 可标的扩散。3）教育 IT：贴息贷款相关公司？4）讨论

深一些的问题。参考上述“国家安全”，未来投资者应当赋能实业，对企

业增长预期、投资收益率预期合理。5）重点公司：中控技术/航天宏图/纳

思达。 

首先，智联汽车近期调整，投资者对上游采购、新进入者、增速也有

疑虑。我们分析了 tier1 的波特五力。结论是：1）对上游话语权，依然较

强，尽管有芯片与人才挑战；2)对下游客户话语权，基本是对等伙伴关系；

3)新进入者，最需要关注，代工厂与自研目前规模有限 4）目前领军公司优

势较大，甚至在拉大。继续推荐德赛西威的后续机会。只是我们可以对上

游芯片供应商、代工厂新进入的情况保持关注。 

其次，在本次大会中，与科技相关的要点至少有五点。与 2017 年前

次相比，科技和安全的重要性显著提升。与此呼应，2021 年底的中央经济

会议即浓墨重彩科技产业。相关领域是信创，信创竞争格局很重要！数据

库/EDA/CPU 可标的扩散。1）在信创诸多领域中，办公软件/打印机/信息

安全有金山办公/纳思达/深信服/启明星辰等。2)EDA 竞争格局较好，出现
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华大九天等;3）CPU 竞争格局较好，例如海光信息等，4）当前数据库领域

也是竞争格局较为有序，我们之前深度报告指出：中国软件/太极股份/海

量数据。其他市场高关注信创公司：神州数码/星环科技。 

再次，教育 IT：贴息贷款相关公司？1）交互和硬件，视源股份/鸿合

科技；2）智慧教育，科大讯飞/佳发教育；3）实训系统，捷安高科/运达

科技/竞业达；4）智慧校园：新开普/正元智慧。 

接着：讨论深层问题：对增长的预期应当合理化。1）重点解读科技和

国家安全。若投资者“只追求壁垒”、“只追求增速”，会误读整体趋势；

2）论述每个产业的 ROI 应当合理（用 tmt 的运营商和互联网为例）；3）

推导投资者应当考虑国家安全，对企业增长、投资收益率的年化 15%预期

有所降低。对于价值投资，如果全部分红，由于 PE 估值往往较高，收益率

会下降。如果全部不分红，投入发展，收益率会下降。对于成长投资，考

虑反哺供应链、反哺客户、用户数不增长、起点 PE 高，收益率同样会下降。 

最后，重点公司：中控技术（高增）/航天宏图/纳思达（高增）。 

优质组合或行业：AI 行业、深信服、金山办公、恒生电子、石基信息、

广联达 

近期成长：德赛西威（10 月金股）、中控技术（三季报高增）、启明星

辰（加推）、纳思达（三季报高增）、中科曙光、容知日新 

近期弹性：中国软件、星环科技、华大九天、太极股份、海量数据、

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_47581


