
寻求泡沫之后的真成长

我们认为,计算机板块的下跌空间或许已经不

大,板块见底的信号应为一批公司的估值回调至20

倍左右。目前市场的剧烈震荡并未有效区分成长

股的真伪,优质标的的投资价值正逐步凸显,从左侧

进行长期布局的时点渐近。

推荐:“进可攻、退可守”的两类标的,在市场行

情企稳后积极参与:1、软件转型互联网在落地,甄选

互联网金融落地在业绩上的恒生电子、大金所即将

上线的中科金财、弹性黑马标的汉鼎股份;开启医

保基金管理先河的海虹控股、卡位医院主战场的卫

宁软件、医联网后起之秀思创医惠;智能停车场加

速建设的捷顺科技、数字政通;2、业绩爆发,推荐业

绩确定性爆发的信息安全国家队卫士通、业绩三年

十倍的蓝鼎控股、社区云带来二次加速的网宿科

技,国产化落地的受益标的中国软件、同有科技。

长江证券
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三网融合

“互联网+广电”风口正起航

新能源汽车

行业保持超高景气度
(一)纯电动商用车和插电式混动乘用车增长

最快。
8 月纯电动商用车产量同比增长 21 倍,年累计

增长8倍;8月插电式混动乘用车产量同比增长3倍,

年累计增长 4 倍。纯电动商用车和插电式混动乘

用车仍然是产量增长最快的新能源汽车细分领

域。商用车的特点是运营路线相对固定,能够及时

地通过起点和终点的充电设施来补电,对续航里程

的要求相对不高,因此纯电动商用车相比于插电式

混动商用车在降低燃油成本以及节能环保上更有

优势,加之国家的公交车运营补贴也在逐渐向新能

源公交车倾斜,因此纯电动商用车 8 月产量同比增

长 8 倍。而乘用车存在里程焦虑的问题,插电式混

动汽车在续航里程上有着绝对优势,因此增长快于

纯电动乘用车。

(二)高增长态势仍将持续利好行业龙头。
新能源汽车产销量的增长与政策密切相关。

如北京的新能源汽车之前一直是百分之百的中签

率,而在不限行政策出台后,电动车指标申请人数出

现大幅上涨,8 月的新能源汽车中签率仅有 38.1%。

我们认为新能源汽车行业承载着汽车行业弯道超

越、降低石油等战略资源对外依存度的多个国家战

略,鼓励支持政策仍将不断加码。加之 2015 年是

“十二五”规划的考核年,地方政府有冲量来满足推

广应用城市考核标准的需求,新能源汽车的高增长

态势将至少延续到明年上半年。

我们认为新能源汽车和上游零部件及材料行

业将迎来历史性投资机遇,特别是技术实力强、具

有先发优势的龙头企业。

三、投资建议。
新能源汽车产量持续井喷,看好相关产业链的

龙头企业。推荐长园集团、东源电器、汇川技术、许

继电气,关注宏发股份、江苏国泰、大洋电机、信质

电机、先导股份、天赐材料、科陆电子等。银河证券

2015年9月4日,国务院办公厅发布了《关于印发三

网融合推广方案的通知》。《方案》提出了四个主要任务:

1)在全国范围推动广电、电信业务双向进入;2)加快宽带

网络建设改造和统筹规划;3)强化网络信息安全和文化

安全监管;4)切实推动相关产业发展。

此次《方案》发布所处的时代背景与2010年发文时

已经截然不同:

1)广电系公司与电信运营商的关系从完全竞争关系

演变成了竞合关系。目前,广电和电信运营商都面临互联

网OTT的冲击,而且几乎都是溃不成军,即便广电有政策

挡箭牌和护身符,也都难以长期支撑,在以后的发展中,如

果电信运营商和广电企业主动合作甚至合并,掌控内容、

管道双重优势力量之后才有可能真正具备抗衡的能力。

2)互联网+已经成为国家层面的战略。互联网+就

是利用信息通信技术以及互联网平台,让互联网与传统

行业进行深度融合,创造新的发展生态。互联网+广电

就是鼓励广电充分利用三网融合的有利条件,以宽带网

络建设、内容业务创新推广、用户普及应用为重点,通过

发展移动多媒体广播电视、IPTV、手机电视、有线电视

网宽带服务以及其他融合性业务,带动关键设备、软件、

系统的产业化,推动三网融合与相关行业应用相结合,催

生新的经济增长点。

因此,我们认为《方案》的发布,大大降低了广电企业

进入宽带接入市场的难度,助力广电企业风口起航。广

电系上市公司可以以宽带接入服务为基础,推广在线教

育、医疗、养老等新兴业务,抢占新型信息消费这一蓝海

市场。例如,吉视传媒近日发布公告称:拟与吉林省教育

厅签署《吉林省教育信息化建设战略合作协议》,进军千

亿级规模的教育信息化市场。

建议积极关注:吉视传媒、广电网络、歌华有线、天

威视讯、湖北广电、电广传媒以及江苏有线等 7 家公

司。 华金证券

医药板块对应于2015和2016年的PE分别为32和

26 倍,TTM 对于全部 A 股(剔除金融)的估值溢价率为

40.60%,回到相对较低的位置。虽然中报整体较为平淡,

但部分个股已经进入合理估值区间,成长性优良的企业

已经为下半年的估值切换腾出空间。投资策略上,我们

建议从两条主线进行选股:弱市中首选业绩确定性强的

白马股:包括基本面优秀、业绩确定高增长或者低估值、

基本面酝酿积极变化的白马股。经过前期市场调整,投

资者风险偏好降低,对业绩增长的确定性更加看重,低估

值、业绩增长确定的公司在当前市场环境下具有较强的

防御性,同时也具备估值切换的向上空间,尤其是部分公

司的基本面正酝酿拐点,是不错的配置方向,推荐昆药集

团、华兰生物、恒瑞医药、华东医药、云南白药。

调整充分的代表产业新方向的龙头企业或者积极谋

求业务转型的公司:在医药行业整体放缓的大背景下,求

新、求变是企业突围的主要思路,这些公司是符合产业发

展趋势的领跑者。如果前期调整充分,部分已经回到去年

起涨之前的价位,估值也回到合理的区间,有一定的安全

边际,市场转好时其反弹的弹性较大。推荐东诚药业、北

陆药业、福瑞股份、乐普医疗、爱尔眼科。 平安证券

生物医药

两条主线精选医药“白马股”

政策红利高频输出,助推租赁行业发展:李克强总理8

月26日在国务院常务会议上指出,加快发展融资租赁和金

融租赁是深化金融改革的重要举措。9月7日,国务院办公

厅发布《关于加快融资租赁业发展的指导意见》,全面系统

部署加快发展融资租赁业,提出到2020年融资租赁业市场

规模和竞争力位居世界前列的目标。9月8日,国务院办公

厅印发《关于促进金融租赁行业健康发展的指导意见》,提

出要突出金融租赁特色,增强公司核心竞争力,发挥产融协

作优势,支持产业结构优化调整,服务经济社会发展。

非银金融快速崛起,租赁迎来“黄金时代”:在经济转

型与政策支持的背景下,我国非银金融快速崛起,租赁行

业迎来发展的“黄金时代”。融资租赁是市场配置资源

的重要机制,具有便捷、直接、融资与融物结合的特点,在

服务实体经济方面具有独特优势。相比于成本高、门槛

高的银行渠道和周期长的资本市场上市渠道,融资租赁

更能有效缓解中小企业目前面临的融资难融资贵等问

题,是最具发展前景的金融子行业。

市场空间快速膨胀,行业成长潜力巨大:2006年～

2014 年,我国租赁余额增长了近 400 倍,复合增速达

95%,2014 年末国内 2202 家租赁公司的租赁余额合计

3.2万亿,行业的贡献力与社会价值逐渐显现。但与我国

整体经济规模及发达国家水平相比，我国融资租赁发展

水平仍存在较大差距;发达国家融资租赁渗透率达到9%

至40%,而我国目前仍处于3.1%的较低水平;融资租赁市

场容量仍处快速膨胀阶段,租赁行业竞争环境仍相对宽

松,成长潜力巨大。 东吴证券

计算机

租赁行业

租赁迎来“黄金时代”


