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行业基本资料 
上市公司家数 63 
总市值（亿元） 1551 
占 A 股比例（%） 1.07% 
平均市盈率（倍） 64.03 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
电子元器件 -2.36 37.44 29.53 
上证综合指数 0.85 22.57 5.63 
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电子元器件行业 09 年 2 季度投资策略 中性

不以物喜，不以己悲 

投资要点： 

 电子行业相关公司股价经过前期的上涨存在估值压力。截至到 3 月 20 日收盘价，

我们关注的 52 家上市公司 2009 年平均 P/E 已经达到 37.84 倍、平均 P/B 达到 4
倍以上，部分个股的估值水平已经远远超过平均水平。 

 股价已经基本反映了未来 6-12 个月的预期。经过 09 年 1 季度的去库存化、国际

国内各种刺激因素的多重影响，08 年底的市场悲观预期发生一些转变。受益手机

（包括山寨式）、NETBOOK（上网本）市场的增长而在二月份出现的急单，台湾

及大陆的覆铜板、印刷电路板行业相关公司的开工率呈现上升的趋势，使得市场

以现在的情形为假设采取简单的线性回归方法做出预期判断而对电子行业过于乐

观。 

 电子两大主要子行业—半导体和 TFT 行业的先行指标不乐观。1）半导体指标。

费城半导体指数自 2008 年 11 月份以来一直在 200 点上下徘徊；订单出货比

SEMI-B/B 值从去年 12 月的 0.86 降到 2 月份的 0.48，创 1997 年以来的历史低点；

DRAM1G800M 规格芯粒价格从 08 年 12 月中旬的历史最低点 0.62 美元上涨接近

100%达到 2 月 4 日的 1.23 美元/粒，但之后开始下滑，截至 3 月 20 日，价格为 0.80
元，相对历史低点上涨 29%，回调之幅度达到 70%；2）TFT 先行指标。领先价

格指标 1-2 个月的 MCI 信心指数，从 2008 年 11 月中旬的 3822.4 的历史低点上升

到现在的 4809 点，上涨幅度 25%；各种尺寸的 TFT 面板价格出现企稳，但大尺

寸最近 3 个月呈现小幅下降趋势，上网本对应尺寸的面板价格呈现小幅下降。 

 对于电子行业目前及未来的状况，我们坚持：不悲观不乐观、不以物喜不以己悲。

注意行业时机的把握，提醒投资者密切关注各种先行指标的变化，从变化中提前

寻求投资机会，尤其是在行业低谷，需要更加关注电子市场的现实变化，而不是

仅仅停留在指标跟踪上。 

 投资策略：现在的时点介入电子公司则投资收益/风险比相对比较低，建议关注未

来增长确定性相对比较高、基本面和公司治理优秀的公司，如果有市场调整的机

会，待股价调整到合理价值区间内进行投资。 

 上网本的驱动力可以期待？半导体子行业是否能从 2008 年 11 月以后走出底部逐

渐抬高的趋势？既是否可能存在价格反弹后随开工率提升导致短期供需失衡出现

回落，但回落的低点不击穿前期的低点，以此反复，逐渐走高。—此思路供参考。

 关注远望谷（002161）的中长期投资机会。我们前期成功推荐的重点公司目前价

格已经合理，短期向上的空间不大，目前远望谷估值较低，中长期投资机会显现。

 
股票代码 股票名称 07EPS 08EPS 09EPS 10EPS 07PE 08PE 09PE 10PE 投资评级 
600703 三安光电 2.92 0.21 0.52 0.70 7.77 107.32 42.20 30.19 无评级 
002161 远望谷 0.42 0.44 0.86 1.27 50.57 49.23 24.96 16.90 推荐 
002214 大立科技 0.38 0.40 0.52 0.68 43.19 40.85 31.42 24.03 推荐 
002230 科大讯飞 0.50 0.70 0.87 1.10 57.65 41.18 33.16 26.14 推荐 
002253 川大智胜 0.50 0.58 0.70 1.02 57.22 49.33 40.87 28.05 推荐  
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一、前期成功推荐的公司及相关报告    

1.1 三安光电（600703） 

我们在 2008 年 7 月 7 日，公司借壳 S*ST 天颐成功后的复牌日，本着客

观、公允、负责的分析，认为公司当时的合理价值为 13 元左右，从而避免了

给投资者带来的接近 53%损失。 

2008 年 10 月 21 日，公司股价跌到 6.55 元，我们在市场上首先给出公司

价值被严重低估、并给予强烈推荐的投资评级；2008 年 11 月 27 日，我们推

出更加详尽的半导体 LED 照明行业报告；2008 年 12 月 15 日，我们组织了对

公司的联合调研并推出联合调研报告；09 年 1 月 17 日，我们继续给予跟踪报

告；09 年 1 月 22 日，我们继续给予公司跟踪报告；09 年 2 月 23 日我们给予

公司增发预案的点评报告；2009 年 3 月 2 日，我们给予关于 LED 行业和聚光

型太阳能电池行业的详细 PPT 报告。截至 3 月 2 日，公司股价达到 17 元左右。 

短期看，我们认为公司目前股价已相对合理，中长期关注公司聚光型太阳

能电池的实际进展。 

图 1：公司股价走势及相关报告 

 

资料来源：中投证券研究所 

1.2 大立科技（002214） 

我们在 2008 年 9 月 18 日，组织调研公司，并首先给出公司股价被低估的

调研推荐报告，当时公司股价为 8.22 元；2008 年 10 月 27 日，我们再次提醒

投资者给予关注公司投资机会的报告；2009 年 2 月 3 日，我们给出关于红外

探测行业的深度行业报告，并就大立科技和 FLIR 公司进行了详细的对比。 

公司目前股价合理，关注红外热像仪核心器件—焦平面探测器的产业化进

展。 
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图 2：公司股价走势及相关报告 

 
资料来源：中投证券研究所 

二、未来可关注远望谷 002161 的中长期机会    

2007 年我们成功推荐了远望谷公司，并得到市场的认可。 

2008 年 10 月 29 日，公司股价调整到 13 元附近，我们首先给予公司强烈

推荐的评级，认为公司股价存在价值低估的投资机会；2008 年 12 月 5 日，我

们给予公司增资天津子公司给予点评报告；2009 年 2 月 11 日，我们给予公司

年报跟踪报告；2009 年 3 月 12 日，我们给予公司关于股权激励预案的分析报

告，看好公司及 RFID 行业未来的发展前景。 

公司目前股价为 21 元左右，对应 09 年 P/E 为 25 倍，远低于整个行业 09

年平均 35 倍的估值，并且公司未来成长相对确定，短期价值 26 元左右。 

图 3：公司股价走势及相关报告 

 
资料来源：中投证券研究所 
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三、半导体、TFT 子行业分析    

3.1 半导体子行业 

DRAM 价格出现较大幅度回落 

DRAM1G-800M 芯粒的价格出现较大幅度的回落，从从 08 年 12 月中旬的历

史最低点 0.62 美元上涨接近 100%达到 2 月 4 日的 1.23 美元/粒，但之后开始下

滑，截至 3 月 20 日，价格为 0.80 元，相对历史低点上涨 29%，回调之幅度达

到 70%。 

其中可能的原因为：库存消化到一定的程度，随着价格的短期上涨，厂商

开始提升产能利用率，导致供给和需求的平衡短期被打破，如果没有下游新的

需求驱动力出来，则整个行业的复苏还需要假以时日。 

图 4：2005 年以来 DRAM 价格走势图（美元） 图 5：08 年 11 月 4 日以来的 DRAM 价格走势（美元）
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资料来源：中投证券研究所 

费城半导体指数 08 年 11 月以来在 200 点上下徘徊 

图 6：2006 年以来费城半导体指数走势 图 7：08 年 11 月以来费城半导体指数走势 
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资料来源：中投证券研究所 
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截至 2009 年 2 月份的全球半导体订单出货比 B/B 值突降到历史低点 

图 8：SEMI-订单出货比 B/B 降到 2 月份的 0.48 历史低点 
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资料来源：中投证券研究所 

2008 年全球半导体销售额同比下降 3.34%，09 年 1 月份同比下滑 28.64% 

图 9：2008 年全球半导体销售额出现同比下滑 3.34% 
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资料来源：中投证券研究所 

2009 年 1 月份的全球半导体销售额为 15.32Billions 美元，同比 2008 年

1 月下滑 28.64%，环比 2008 年 12 月下滑 12%。 

1 月份的 15.32Billions 美元销售中，美洲占比 16.64%、欧洲 14.82%、日

本 21.08%、亚太 47.45%。 

世界半导体各预测机构对未来 2-3 年进行了预测，如下表。 
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表 1：世界半导体预测机构对未来 2-3 年的销售预测情况统计表 

2008 年年 2009 年 2010 年 2011 年 
预测机构 预测时间 

预测数 预测数 预测数 预测数 

2008-11-18 2.5% -2.2% 6.5%   

2008-5-15 4.7% 5.8% 8.8%   

          
WSTS 

          

2008-11-19 2.2% -5.6% 7.4% 7.5% 

2008-6-12 4.4% 6.0% 8.4% 6.0% 

          
SIA 

          

2008-11-19 -2.0% -3.6%     

2008-9-16 3.5% 5.2%     

          
Isuppli 

          

2008-12-12 -4.4% -8.2%     

2008-11-16 2.0% 4.8%     

          
Gartner 

          

实际数据 2009-2-25 -3.34%        
资料来源：中投证券研究所 

2008 年中国国内半导体销售额同比下滑幅度为 0.40%，首次负增长 

图 10：2008 年国内半导体销售额首次出现负增长 
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资料来源：中投证券研究所 

2008 年国内半导体实际增长-0.40%跟 Isuppli 预测数 0.1%基本吻合，

Isuppli 预测国内 2009 年半导体销售额同比下滑 5.5%百分点左右。 
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2008 年台湾半导体销售额同比下滑幅度为 7.3% 

图 11：2008 年台湾地区半导体销售额同比下滑 5.5% 
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资料来源：中投证券研究所 

台湾半导体权威机构工业研究院预测台湾 2009 年半导体销售额同比 2008

年下滑 25%左右。 

08 年全球半导体资本开支同比下滑 30%，库存同比增加 60.56% 

图 12：全球半导体资本开支 08 同比下滑 30% 图 13：全球半导体库存同比增加 60.56% 
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资料来源：中投证券研究所 

3.2 TFT 液晶面板子行业 

TFT-MCI 指数 

领先价格指标 1-2 个月的 MCI 信心指数，从 2008 年 11 月中旬的 3822.4

的历史低点上升到现在的 4809 点，上涨幅度 25%。 
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图 14：领先 TFT 面板价格数据 1-2 个月的 MCI 信心指数 2006 年以来的走势 
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资料来源：中投证券研究所 

图 15：领先 TFT 面板价格数据 1-2 个月的 MCI 信心指数 2008 年 8 月 8 日以来的近期走势 
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资料来源：中投证券研究所 

各种尺寸面板价格走势 

各种尺寸的 TFT 面板价格出现企稳，但大尺寸最近 3个月呈现小幅下降趋

势，上网本对应尺寸的面板价格呈现小幅下降。 

各种小、中大尺寸面板价格具体走势图如下： 
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图 16：小尺寸液晶面板的价格走势（单位：美金） 
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资料来源：中投证券研究所 

图 17：中、大尺寸液晶面板的价格走势（单位：美金） 
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资料来源：中投证券研究所 

四、上网本（NETBook）能助推行业前行？    

进入 2009 年第二季度，台湾半导体厂商的急单迅速增加，台湾厂商普遍

提高产能利用率，台积电和联电几乎同时停止了员工的无薪休假。 

我们通过综合分析，一部分得益于国内大陆的投资及家电下乡的驱动，另
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外一方面，我们认为比较重要的是各种形式的上网本（包括山寨式）市场突然

增大，使得半导体市场增加了一些需求。 

为此，我们对上网本（NETBook）进行一些尝试的分析，以享投资者参考。 

4.1 何为上网本？ 

简单而言，“上网本”是一个功能不完全的笔记本电脑，大小为 8-12 英寸

大小，即和一本书的大小相当。“上网”是核心应用，Wi-Fi 无线宽带是核心功

能。但需要注意的是，国内 Wi-Fi 无线宽带的接入环境并不完善，如果周围没

有 Wi-Fi 服务，“上网本”也无所作为。 

笔记本目前有 WIFI、GPRS、CDMA 等几种无线数据传输模式来上网，后两

者由中国电信和中国联通来实现，前者电信或网通有所参与，但不多主要是自

己拥有接入互联网的 WIFI 基站（其实就是 WIFI 路由器等）和笔记本用的 WIFI

网卡。要说基本概念是差不多的，通过无线形式进行数据传输。 

4.2 上网本的容量有多大？ 

图 18：全球上网本的出货量及预测（单位：万） 图 19：国内上网本的出货量及预测（单位：万） 
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资料来源：中投证券研究所 

按照出货额来计算，预计全球 2008 年、2009 年、2010 年出货额分别为 25

亿美金、47 亿美金、83.57 亿美金，上网本将带动部分半导体相关产业的需求，

比如拉动部分覆铜板和 PCB 板的需求。 

4.3 上网本各组件的供应商情况 

1）CPU 芯片供应商：威盛（C7）、英特尔凌动（ATOM）、AMD（Yukon）等。 

2）元件：香港联强国际、金龙、宏通集团代理。 

3）台湾的设计公司：创自诚、合强迪讯、顶星、普威亚等 

4）国内整机生产厂商：万利达（1999 年 10 月推出）、DELL、HP、三星、

联想、清华同方、神舟、长城电脑等。 
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五、电子行业 2 季度投资策略 

现在的时点介入电子公司则投资收益/风险比相对比较低，建议关注未来

增长确定性相对比较高、基本面和公司治理优秀的公司，如果有市场调整的机

会，待股价调整到合理价值区间内进行投资。 

5.1 目前估值水平位于高位 

截至 2009 年 3 月 20 日收盘价，我们关注的 52 家 TMT 公司的 09 年平均市

盈率达到 37 倍以上。 

表 2：截至 09 年 3 月 20 日收盘的 52 家 TMT 公司 09 年平均估值水平 

证券代码 证券简称 
Q308 

BPS 

08 年

BPS

Q308

P/B 

08 年 

P/B 

3 月 20 日

收盘价 

08 年 

EPS 

09 年 

EPS 

08 年

P/E 

09 年

P/E 

600360.SH 华微电子 2.88    1.86 #DIV/0! 5.37  0.12  0.14  44.75 38.91 

600563.SH 法拉电子 4.14  4.23 2.31 2.26 9.55  0.43  0.36  22.21 26.53 

002106.SZ 莱宝高科 4.66  4.84 2.53 2.44 11.80  0.64  0.55  18.44 21.45 

002138.SZ 顺络电子 5.30  5.29 2.60 2.60 13.77  0.45  0.50  30.60 27.54 

002179.SZ 中航光电 5.14  5.34 3.80 3.66 19.54  0.63  0.78  31.02 25.05 

000988.SZ 华工科技 3.00  2.29 2.34 3.06 7.01  0.15  0.24  46.73 29.83 

600183.SH 生益科技 2.27  2.15 2.81 2.97 6.38  0.16  0.18  39.88 35.44 

002129.SZ 中环股份 3.06  3.13 2.64 2.58 8.08  0.30  0.34  26.93 23.76 

002052.SZ 同洲电子 2.61  2.68 3.62 3.53 9.45  0.39  0.57  24.23 16.58 

002214.SZ 大立科技 3.28    4.94 #DIV/0! 16.20  0.41  0.52  39.51 31.15 

002197.SZ 证通电子 4.24  4.58 4.96 4.59 21.01  0.74  0.90  28.39 23.34 

002008.SZ 大族激光 2.91  2.81 2.80 2.90 8.15  0.21  0.29  38.81 28.10 

002161.SZ 远望谷 2.96    7.17 #DIV/0! 21.23  0.44  0.86  48.25 24.69 

600271.SH 航天信息 4.79    4.98 #DIV/0! 23.84  0.92  1.12  25.91 21.29 

600478.SH 科力远 2.22  2.23 7.47 7.44 16.59  0.13  0.18  127.62 92.17 

002152.SZ 广电运通 4.22  4.66 7.13 6.46 30.10  1.15  1.39  26.17 21.65 

002236.SZ 大华股份 10.37  10.87 4.39 4.19 45.57  1.65  1.96  27.62 23.25 

002241.SZ 歌尔声学 6.41  6.76 4.60 4.36 29.49  1.14  1.35  25.87 21.84 

002230.SZ 科大讯飞 4.68    6.15 #DIV/0! 28.76  0.72  0.89  39.94 32.34 

600703.SH 三安光电 1.92  1.95 12.14 11.95 23.31  0.21  0.52  111.00 44.83 

600986.SH 科达股份 3.49    3.79 #DIV/0! 13.24  0.06  0.09  220.67 147.11 

002025.SZ 航天电器 3.23  3.32 2.76 2.69 8.92  0.30  0.34  29.73 26.24 

002139.SZ 拓邦电子 3.04  3.13 4.52 4.39 13.75  0.37  0.59  37.16 23.31 

002153.SZ 石基信息 5.22  5.82 10.84 9.73 56.61  1.38  1.72  41.02 32.91 

600588.SH 用友软件 4.01  4.51 5.73 5.09 22.94  0.77  0.91  29.83 25.33 

002177.SZ 御银股份 2.66  2.78 4.79 4.59 12.77  0.41  0.55  31.15 23.22 

002194.SZ 武汉凡谷 4.08  4.42 5.30 4.89 21.60  0.77  0.98  28.05 22.04 

002268.SZ 卫士通 5.07  5.40 4.34 4.07 22.00  0.51  0.65  43.14 33.85 

002119.SZ 康强电子 2.76  2.67 2.05 2.12 5.65  0.03  0.03  188.33 188.33 
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002055.SZ 得润电子 2.77  2.86 2.80 2.72 7.77  0.33  0.38  23.55 20.45 

000823.SZ 超声电子 3.37    2.22 #DIV/0! 7.48  0.28  0.32  26.71 23.38 

000050.SZ 深天马 A 2.50    1.73 #DIV/0! 4.32  0.14  0.16  30.00 27.00 

002079.SZ 苏州固锝 1.71  1.70 3.07 3.08 5.24  0.06  0.07  87.33 74.86 

002134.SZ 天津普林 2.95  2.89 2.07 2.12 6.12  0.14  0.16  43.71 38.25 

002199.SZ 东晶电子 3.75  3.83 3.54 3.47 13.28  0.35  0.37  37.94 35.89 

002273.SZ 水晶光电 5.57  5.73 4.39 4.27 24.45  0.32  0.36  76.41 67.92 

600206.SH 有研硅股 3.61    2.57 #DIV/0! 9.30  0.21  0.23  44.29 40.43 

600330.SH 天通股份 2.69    1.56 #DIV/0! 4.20  0.05  0.04  84.00 105.00 

600584.SH 长电科技 2.20    1.98 #DIV/0! 4.36  0.13  0.14  33.54 31.14 

000997.SZ 新大陆 1.68    4.12 #DIV/0! 6.90  0.10  0.09  69.00 76.67 

002151.SZ 北斗星通 3.00  3.15 7.90 7.52 23.70  0.50  0.65  47.40 36.46 

002148.SZ 北纬通信 4.75  4.90 3.48 3.38 16.54  0.44  0.59  37.59 28.20 

002231.SZ 奥维通信 3.39  3.56 2.59 2.47 8.78  0.18  0.19  48.78 46.21 

002253.SZ 川大智胜 6.79  7.21 3.83 3.61 26.01  0.58  0.67  44.84 38.92 

002261.SZ 拓维信息 6.43  6.69 4.73 4.55 30.44  0.99  1.28  30.82 23.84 

600289.SH 亿阳信通 3.87  3.87 3.46 3.47 13.42  0.23  0.27  58.35 49.70 

600410.SH 华胜天成 3.21  3.34 3.90 3.74 12.50  0.43  0.52  28.83 24.04 

600570.SH 恒生电子 2.03  2.13 7.37 7.01 14.94  0.45  0.56  33.20 26.68 

600485.SH 中创信测 2.35  2.61 6.75 6.08 15.88  0.41  0.51  38.73 31.14 

600797.SH 浙大网新 1.80    2.45 #DIV/0! 4.42  0.14  0.16  31.57 27.63 

600460.SH 士兰微 1.88    2.73 #DIV/0! 5.14  0.09  0.08  57.11 64.25 

000063.SZ 中兴通讯 9.91  10.61 3.56 3.33 35.30  1.23  1.48  28.70 23.85 

600050.SH 中国联通 2.70    1.99 #DIV/0! 5.37  0.20  0.26  26.85 20.65 

  平均 P/B   4.16 #DIV/0!  平均P/E   44.65 37.84 

        
资料来源：中投证券研究所 

5.2 寻求市场调整下的行业成长空间大、增长确定的公司 

我们认为主题概念的投资机会开始于 2009 年 1 月份，经过 1 个多月的主

题概念市场后，我们认为基本面是根基，必须要回到关注有基本面支撑、未来

行业和公司增长相对明确的投资标的。 

虽然在现在这个时候我们不建议继续买入大多数电子类公司，但可以关注

基本面优质、所处行业成长空间广阔的公司，等待市场一旦调整到合理的价值

区间可进行中长期投资。 

（1）三安光电：有基本面支撑的 LED 绿色照明、聚光太阳能新能源公司 

公司目前对应的 09 年估值水平接近 40 倍，股价短期上行的空间不大，建

议：若调整则择时关注。 

 我们预测公司 2009、2010 年的 EPS 分别为 0.52 元、0.68 元（按照 2.9619

亿股总股本计算），公司目前股价为 23 元左右，对应 09-10P/E 为 44、33.8 倍。 



行业报告

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 14/16
 

（2）大立科技：传统盈利模式支撑公司稳定增长，期待核心器件量产 

公司是国内唯一可能成功实现红外热像仪核心器件—焦平面探测器量产

的公司。 

公司传统盈利模式是购买国外的核心器件—焦平面探测器进行后续加工

进行国内、外销售，此模式支撑公司稳定增长。 

公司的焦平面探测器如果产业化成功，则公司的发展空间值得期待。 

我们预测公司 2009-2010 年的 EPS 为 0.52、0.68 元，公司目前股价为 16

元左右，分别对应 09-10 年的 P/E 为 30 倍、23.5 倍，短期估值合理。 

（3）科大讯飞：国内语音合成和语音识别这一朝阳行业的龙头 

公司 08 年的畅言有声教具业务预计有 3000 万左右的销售，安徽省大概有

3 万左右的英语老师，而语文老师的数量为英语老师数量的 3-5 倍，并且以后

可以从教师应用面扩展到学生应用面，市场容量将继续扩大。 

公司未来的平台发展已确定：（A）软件+服务;（B）软件+应用 

公司未来新产品和新市场的开拓在稳步进行中，公司电信级语音服务将受

益于国内 3G 电信重组，公司提供联通的全国各省份，提供中国移动全国的 9

个省份，预计将提供中国电信的全国全部省份，公司采用优先保障的策略进行

电信级业务的扩张。 

公司未来将继续在受限领域进行语音识别技术的成功应用，譬如代替呼叫

中心目前繁琐的查询过程，通过用户说出查询的项目直接进入需查找的菜单；

以后手机上网时由于屏幕和输入网址的不方便，直接通过语音识别的方式直接

进入要进入的网站的模式。。。。。。 

我们预计公司 09-10 年的 EPS 分别为 0.87、1.10 元，公司目前股价为 28

元左右，对应 09-10 年的 P/E 为 32 倍、25 倍，短期估值合理。 

（4）川大智胜：受益国内空管自动化国产化率提高及地面智能交通发展 

公司最近几年的销售净利润增长没有市场预期的快的主要原因，公司当期

发生的开发费用是没有按照产品交货时间分段计入费用而是一次性计入，导致

公司净利润增长没有预期的快，但我们认为未来随着市场的进一步开拓，公司

未来的费用将呈现下降的趋势，盈利提高的空间在增大。 

公司收入结构中，50%左右的市场来自军工。公司未来将受益于国内空管

自动化的国产化渗透率及机场的改扩建投资。十一五期间民航机场投资达到

1200 亿元左右，其中 50 亿投入到空管系统，民航总均在十一五期间新建成都、

西安、沈阳、乌鲁木齐四个区域空中交通管制中心，同时升级华北、华东、华

南三个大区的空管自动化系统。 

公司目前已经进入国内小型空管自动化领域，中大型产品处于研制之中，

公司的塔台模拟机已经处于应用阶段，未来存在加快发展的空间。 

我们预计公司 09-10 年 EPS 为 0.70、1.02 元，公司目前股价 28 元左右，

分贝对应 09-10 年 P/E 为 40 倍、28 倍，短期估值合理。 
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（5）远望谷：从 RFID 行业发展空间、公司成长性及估值来看，建议关注 

公司股权激励预案完成后，将为公司未来快速成长打下良好的基础。 

食品安全问题已经引起国家的高度重视并将在全国进行畜牧业溯源系统

的建设，公司的天津全资子公司将在 2009 年获得畜牧业溯源系统的快速增长，

而这一业务在 2008 年是没有。 

公司的畜牧业溯源系统业务将成为铁路业务之后的第二大收入来源，公司

的产品结构日趋合理，说明公司前期的项目培育已经取得阶段性的成果。 

公司经过 08 年的投入年，未来两年将是投入的收获年。 

我们预计公司 09-10 年的 EPS 为 0.86、1.27 元，公司目前的股价为 21 元

左右，分别对应 09-10 年 P/E 为 24.4 倍、17.5 倍，建议投资者重点关注 RFID

行业及远望谷公司的中长期发展机遇。 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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