
 

 

调
研
简
报 

东方证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的情况下可能与本报告所分析的企业存在业务关系，并且继续寻求发展这些关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能

存在影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为投资决策的唯一因素。 

敬请参阅最后一页之重要声明。 

【
公
司
研
究
】 

 

事件：公司调研 

2009 年 9 月 10 日，研究员赴公司实地调研，与公司董事会秘书就公司目前情况进行了充分沟通。 

 

我们的观点： 

 分级保护市场进入启动期：2005 年底，国家保密局下发了《涉及国家秘密的信息系统分级保护管理办法》，颁布了国家保密标

准《涉及国家秘密的信息系统分级保护技术要求》。公司认为经过前几年对该要求的消化与培育，通过下游客户的需求来看，

分级保护市场今年进入了实质性启动期。公司今年承接了证监会及其下属分支机构信息安全系统项目。预计三、四季度相关需

求会释放。未来来看，相关单位对分级保护重要性的认识加强，市场规模将有可能呈现大幅增长的情况。公司作为军工背景的

行业专家，具有较大的发展机会。 

 上半年业绩亏损季节性影响较大：今年上半年公司经营业绩出现了亏损，一方面在于公司去年完成上市后，处于扩大公司业绩

的考虑，扩大了公司研发人员团队。同时公司所处行业具有结算往往集中于第四季的特点，因此上半年经营情况从报表上看不

是很亮丽，预计全年能够实现增长。 

 军工、政府需求空间较大：国家颁布的分级保护要求事实上主要针对政府机关、军工企业，目前完成分级保护要求信息安全系

统配置的军工企业不到 1/3，政府机关配置的更少。近几年信息安全对我国各级涉密机构的重要性逐渐提升，作为具有较强支

付能力的客户，未来政府、军工企业仍然将为公司业务的蓬勃发展作最大的贡献。 

 多层次产品提高企业竞争力：公司在产品规划上目前分为三类：首先，大企业、大行业的信息安全需求，是公司目前重点开拓

的部分，由于实现项目往往具有标杆作用，公司将倾全力投入，而且由于这一层次客户的需求不太一样，往往需要定制开发，

这也将占用公司较多的资源；其次，公司即将推出满足中小企业信息安全需求的标准化、模块化产品，但是主要通过下游渠道

实现；第三，公司已经推出应用于单机的信息安全产品，也就是“一 KEY 通”产品。多层次产品有助于公司进入各细分市场，

但是由于公司过去主要面向专业用户，面向大众的产品推广能力还有待市场的验证。 

 公司是从事信息安全的重要企业，预计公司 2009、2010 年主营业务实现的每股收益分别为 0.55、0.61 元，维持“中性”评级。 

 风险提示：公司未能按时完成募投项目，从而影响整体经营规模和盈利能力；公司需从社会大量招聘研发人员，相关费用大幅

增加，影响企业经营业绩；信息安全市场需求未如预期般发生大幅增长。 
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分析师承诺 
童胜：计算机软硬件行业资深分析师 

陈刚：首席分析师 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态

度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也

将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 

 

投资评级说明 
－  报告发布日后的 6 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－  公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

－  行业投资评级的量化标准 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 
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其为本公司的当然客户。本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或

完整性。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证

券或其他投资标的的邀请或向人作出邀请。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价

格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。
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