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	软件行业走势变化
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	软件与服务行业整体运行状况
· 上周受到中小板与创业板指数调整的影响，软件行业跌幅较深，下跌6.44%，排在24个申万一级行业中的第6位，与其他行业相比跌幅较小，资金净流出10.36亿元，市盈率为48.9倍。
行业动态重点关注
· 电子支付行业应用引发热议。
· 我国物联网核心网络建设将于明年全面展开。
研究报告重点关注
· 科大讯飞（002230） 讯飞口讯App store中国区免费排行榜第一名
盈利预测与投资建议：预测公司2011～2013年EPS分别为0.69、1.45、3.07元。
投资评级：强烈推荐   出处：中投证券
· 广联达（002410） 管理软件启动，加快新产品推广

盈利预测与投资建议：我们预计公司未来三年收入复合增长率达到55%，净利润复合增长率达到60%，11-13年EPS分别为1.03、1.64、2.55元，对于PE为35.6、22.4、14.4倍。 

投资评级：强烈推荐   出处：民生证券

投资策略及重点推荐
· 上周中小板与创业板指数都出现了较大幅度的调整，尤其创业板指数，创了历史新低，创业板个股风险得到了较大的释放，我们预计部分业绩较好的上市公司股价将会在下周出现止跌反弹走势，本周短线关注创业板股票的短线反弹机会，包括：同花顺、银之杰、中青宝、天源迪科等。中长线重点推荐：广联达、石基信息、川大智胜、四维图新等软件细分行业的龙头企业。
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软件与服务行业整体运行状况
上周软件与服务行业在基本面没有发生重大变化的情况下，出现了较深幅度的调整。主要原因是受到中小板与创业板指数调整的影响，板块相关上市公司股价出现系统性下跌。其中赛为智能300044周跌19.61%、海隆软件002195周跌19.44%、乐视网300104周跌14.97%，跌幅较深。而安居宝300155、石基信息002153在中小盘股、题材股大幅调整的情况下，出现逆势上涨，周涨幅分别为2.4%、0.6%，表现出较强的抗跌性。从板块总体表现看，信息服务行业上周下跌6.44%，排在24个申万一级行业中的第6位，与其他行业相比跌幅较小，资金净流出10.36亿元，市盈率为48.9倍。
图表 1 各行业涨跌幅比较（2011.5.23-2011.5.27）                               单位：亿元
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资料来源：Wind资讯，山西证券研究所
图表 2 各行业资金流向比较（2011.5.23-2011.5.27）                            单位：万元
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资料来源：Wind资讯，山西证券研究所
图表 3 软件与服务行业市盈率变化情况
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资料来源：Wind资讯，山西证券研究所
表格 1 软件与服务行业相关上市公司周涨跌幅统计
	证券代码
	证券简称
	周涨跌幅(%)
	月涨跌幅(%)
	证券代码
	证券简称
	周涨跌幅(%)
	月涨跌幅(%)

	300155.SZ
	安居宝
	2.40 
	-14.38 
	002063.SZ
	远光软件
	-7.71 
	-0.61 

	002153.SZ
	石基信息
	0.60 
	7.39 
	300079.SZ
	数码视讯
	-7.72 
	-10.91 

	002380.SZ
	科远股份
	-1.45 
	-2.38 
	300209.SZ
	天泽信息
	-7.90 
	-8.94 

	600588.SH
	用友软件
	-2.16 
	4.51 
	600571.SH
	信雅达
	-7.95 
	-7.62 

	300020.SZ
	银江股份
	-3.25 
	-4.11 
	300059.SZ
	东方财富
	-8.11 
	-8.65 

	300033.SZ
	同花顺
	-3.27 
	-8.95 
	002230.SZ
	科大讯飞
	-8.26 
	-12.94 

	300085.SZ
	银之杰
	-3.73 
	-2.48 
	300157.SZ
	恒泰艾普
	-8.35 
	-5.28 

	002253.SZ
	川大智胜
	-3.77 
	2.60 
	300051.SZ
	三五互联
	-8.40 
	-7.24 

	002296.SZ
	辉煌科技
	-3.95 
	-4.21 
	300170.SZ
	汉得信息
	-8.99 
	-9.85 

	002405.SZ
	四维图新
	-4.34 
	-2.26 
	300096.SZ
	易联众
	-9.23 
	-9.18 

	002331.SZ
	皖通科技
	-4.52 
	-3.41 
	002421.SZ
	达实智能
	-9.31 
	-15.16 

	300166.SZ
	东方国信
	-4.53 
	-7.00 
	300017.SZ
	网宿科技
	-9.54 
	-9.47 

	600756.SH
	浪潮软件
	-5.10 
	-3.16 
	300075.SZ
	数字政通
	-9.70 
	-14.14 

	300036.SZ
	超图软件
	-5.16 
	-2.70 
	601519.SH
	大智慧
	-10.14 
	-15.09 

	300113.SZ
	顺网科技
	-5.49 
	-15.95 
	600476.SH
	湘邮科技
	-10.22 
	-11.31 

	300212.SZ
	易华录
	-5.60 
	-6.93 
	002315.SZ
	焦点科技
	-10.25 
	-12.09 

	600410.SH
	华胜天成
	-5.67 
	-3.81 
	300150.SZ
	世纪瑞尔
	-10.30 
	-11.69 

	600845.SH
	宝信软件
	-5.69 
	-4.17 
	300047.SZ
	天源迪科
	-10.48 
	-16.89 

	300010.SZ
	立思辰
	-6.06 
	2.81 
	002095.SZ
	生意宝
	-10.64 
	-11.09 

	300052.SZ
	中青宝
	-6.18 
	-4.86 
	300182.SZ
	捷成股份
	-11.23 
	-17.33 

	600536.SH
	中国软件
	-6.18 
	-6.03 
	002410.SZ
	广联达
	-12.19 
	-8.52 

	600570.SH
	恒生电子
	-6.32 
	-7.26 
	002280.SZ
	新世纪
	-12.43 
	-10.48 

	300002.SZ
	神州泰岳
	-6.34 
	-14.07 
	600446.SH
	金证股份
	-12.66 
	-8.40 

	002373.SZ
	联信永益
	-6.51 
	-17.88 
	002232.SZ
	启明信息
	-12.69 
	-10.65 

	300168.SZ
	万达信息
	-6.93 
	-6.59 
	300188.SZ
	美亚柏科
	-12.99 
	-18.42 

	002474.SZ
	榕基软件
	-7.21 
	-7.07 
	002368.SZ
	太极股份
	-13.68 
	-12.10 

	002279.SZ
	久其软件
	-7.46 
	-6.83 
	300104.SZ
	乐视网
	-14.97 
	-16.02 

	002268.SZ
	卫士通
	-7.49 
	-7.34 
	600797.SH
	浙大网新
	-15.26 
	-0.97 

	002065.SZ
	东华软件
	-7.67 
	-3.36 
	002195.SZ
	海隆软件
	-19.44 
	5.98 

	600718.SH
	东软集团
	-7.68 
	-9.40 
	300044.SZ
	赛为智能
	-19.61 
	-20.98 


资料来源：Wind资讯，山西证券研究所
行业动态重点关注

· 电子支付行业应用引发热议
· 5月19日，由中国人民银行、中国银监会、证监会、保监会，以及上海市人民政府共同主办的“2011陆家嘴论坛”正式开幕。为期三天的论坛围绕“新时期的金融体系及其宏观管理”展开讨论。中国保监会主席吴定富、上海市市长韩正联合担任论坛主席。今年，论坛首次以“网络时代的金融新业态”为题开辟分论坛，邀请电子支付领域的知名专家、学者出席。国内领先的独立电子支付企业快钱公司CEO关国光先生作为支付企业代表受邀参会，并与中国人民银行支付结算司司长欧阳卫民、中国银联董事、执行副总裁柴洪峰等嘉宾就电子支付产业的现状和前景交换了意见。 
· 在小组讨论中，关国光对中国电子支付服务体系的发展进行了回顾与展望，详细阐述了电子支付创新对于促进社会经济发展的积极作用。他指出，随着全行业电子商务时代的到来，电子支付在推进传统行业走向电子商务、提升产业链资金效率等方面正发挥出日益重要的作用。快钱将充分发挥信息技术优势，带动金融服务创新，加快企业资金流转效率，从而更好地促进我国产业结构调整、加快经济全球化布局进程。 
· 参与讨论的与会代表认为，现代电子支付体系已经逐渐成为支持我国宏观经济良性运行、维护金融秩序稳定的战略基础设施，在降低交易成本、提高资金流转效率、带动金融创新等方面发挥着越来越大的作用。特别是，电子支付在行业应用的渗透程度，将直接影响到电子商务到电子商业的演变进程。 
· 记者了解到，快钱的电子支付体系目前已深入应用于航空、保险、服装、教育等近20个行业领域，将产业链上的信息流和资金流整合在一起，激活整个链条运转，使产业链上的资金得到合理配置，拉升各企业的资金流转效率。2010年，快钱全年的交易规模达到了4,000亿元人民币，并有望于今年突破万亿元人民币大关。 
· 我国物联网核心网络建设将于明年全面展开
· 从中国电子信息产业发展研究院和工信部软件与集成电路促进中心主持召开的中国物联网核心网络建设项目可行性论证会上获悉，我国物联网核心网络建设项目的规划与设计工作已经完成，各项准备工作已基本就绪，网络建设工作将于2012年一季度全面展开，2013年底完成成网工作。据中机国信工业数据服务有限公司董事长蒋国平介绍，为推进我国物联网核心网络建设工作，工信部软件与集成电路促进中心、中国机械工业联合会、中国仪器仪表行业协会、机械工业仪器仪表综合技术经济研究所、标旗集团等五家机构共同发起设立中机国信公司，作为中国物联网核心网络建设项目的实施主体。
· 蒋国平说，早在2006年，上述五家单位就共同发起了《中国仪器仪表信息化推进计划》，中国物联网核心网络实际上就是该计划的具体实施体现，是目前全球已知的最为全面、系统的物联网建设工程，同时也将是人类进入物联网时代的第一张完整的物联网。
· 中机国信在两大方面实现了物联网的关键性技术突破。一是首次规范了仪器仪表等各类数据源设备的统一接口规范，依托相应的芯片技术可完成现有仪表各类输出接口的一致性转换。这项突破被业内专家称为仪器仪表界的“旷世之举”，因为在物联网建设中，最令人头疼的问题就是接口形式的多样化问题。经长期研究探索，中机国信成功推出了一种基于串行总线的全新接口模式仪器仪表的网络化接口。有了这一新的接口范式，各种各样的仪表等数据源设备第一次有了摒弃“方言”、统一讲“普通话”的可能。二是推出了在全球居于领先地位的数据属性分类编码系统，该编码体系无论从哲学境界还是现实应用的支撑能力，都远高于美国人于2005年通过ISO组织推出的全球物联网核心标准EPC　global。依据中机国信的数据属性分类编码体系，可确保当代信息社会中海量数据中的任意数据均可获得唯一可辨识的属性标识，从而彻底实现数据的资源化，为人类社会进入物联网所指向的“智慧爆炸时代”奠定了坚实的基础。
· 蒋国平认为，统一接口规范将使物联网建设运行更加方便，全面的数据属性标识分类编码则是物联网的核心；这两项关键性技术突破，使统一物联网建设成为可能，将大大加快人们步入物联网时代的步伐。“在物联网领域，中国企业几乎和欧美国家完全同步甚至超前。目前，以中机国信为代表的中国物联网产业实践，已在全球范围内处于领先地位。
研究报告重点关注
· 科大讯飞（002230） 讯飞口讯App store中国区免费排行榜第一名      评级：强烈推荐
· 5月16号发布的iPhone版本讯飞口讯，目前已经位居全球app store中国区免费排行榜第一名，好评度超过95%，美国Nuance公司同类产品Dragon排名则大于200名。据我们初步比较，讯飞口讯与Dragon对比如下：1、响应速度：讯飞口讯1～2s，Dragon3～4s；2、中文常用语识别率：讯飞口讯95%，Dragon75%；3、中文古诗词识别率：讯飞口讯80%，Dragon50%；4、A股上市公司名识别率：讯飞口讯90%，Dragon70%；5、全国各地地名、旅游景点等识别率：讯飞口讯90%，Dragon80%。
· Dragon和讯飞口讯在中文识别上全方位的差距主要由于：1、经过长期的积累和不断的完善，科大讯飞中文语音数据库远远领先Nuance；2、科大讯飞做为本土企业，更能理解中文，理解中国人的语言习惯；3、相比Nuance能够实现全球十几种语言识别，科大讯飞更加专注于中文识别。
· iPhone版本讯飞口讯的成功推出，让中国大量iPhone用户得以亲身体验讯飞口讯，从而对公司技术和前景有着切身的了解，目前讯飞口讯只是第一版，未来随着更完善版本的推出，以及公司语音数据库的不断完善，用户体验将越来越完美，我们认为公司还将推出各地方言版本，彻底占领中文语音识别市场。2011年为公司讯飞语音云业务元年，其中用户数量的积累将是公司今年发展重心所在。
· 目前科大讯飞的语音输入法完整的覆盖了诺基亚手机、安卓系统手机和苹果手机，其讯飞语音云业务也已经进入正式的大规模市场推广阶段，而未来在手机上，我们认为讯飞语音云还将应用于浏览、搜索、MSN、微博、点歌和娱乐等操作，最终实现以讯飞语音云为基础的综合一体化应用，从而彻底解放我们的双手，实现“讯飞口讯”的口号：“解放手指，移动生活如此简单！”。
· 我们预测公司2011～2013年EPS分别为0.69、1.45、3.07元，给予“强烈推荐”评级。（中投证券）
· 广联达（002410） 管理软件启动，加快新产品推广                     评级：强烈推荐
· 住建部近日印发《2011-2015年建筑业信息化发展纲要》。“十二五”期间的总体目标是基本实现建筑企业信息系统的普及应用，加快新技术在工程中的应用。纲要要求施工类企业优化企业和项目管理流程，提升企业和项目管理信息系统的集成应用水平；加快推广建筑信息模型(BIM)、基于网络的协同设计等技术的应用。
· 管理软件市场全面启动，2011年公司管理软件业务有望放量增长。纲要要求特级资质施工方企业基于企业资源计划的理念建立新的管理信息系统，一级资质施工方企业普及应用项目综合管理系统。公司与梦龙整合后由项目部级向企业级市场推进，同时通过特级资质客户成功切入，正积极进入一级资质施工方和建设方的“蓝海”市场。2011年管理软件有望实现放量增长，预计软件销售及配套服务收入能达到5000万左右。
· 加快专项技术的应用，公司前瞻布局新产品陆续进入市场推广期。纲要要求积极推进新技术的普及应用。公司建立了BIM实验室，前瞻性地进行战略布局，有望在今年推出实验室产品。除此之外，公司还推出算量新产品、互联网信息服务等，将在新产品孵化方法论的指导下陆续进入市场进行推广，为公司带来新的收入增长来源。
· 传统造价产品持续焕发新活力，未来三年收入CAGR达到44.2%。城镇化率提升，建筑行业未来三年的复合增长率将保持在20%以上，并且信息化程度在不断提高。公司的传统优势产品包括计价软件、土建钢筋算量软件等，依靠新客户购买、老客户加购以及原有软件升级三轮共同驱动。
· 盈利预测与投资建议：我们预计公司未来三年收入复合增长率达到55%，净利润复合增长率达到60%，11-13年EPS分别为1.03、1.64、2.55元，对于PE为35.6、22.4、14.4倍，重申“强烈推荐”评级。（民生证券）
投资策略及重点推荐
上周中小板与创业板指数都出现了较大幅度的调整，中小板指数周跌8.1%、创业板指数周跌6%。尤其创业板指数，从最高点1239.60跌到了822.94，创了历史新低，创业板个股风险得到了较大的释放，我们预计部分业绩较好的上市公司股价将会在下周出现止跌反弹走势，本周短线关注相关上市公司中创业板股票的短线反弹机会，包括：同花顺、银之杰、中青宝、天源迪科等。中长线重点推荐：广联达、石基信息、川大智胜、四维图新等软件细分行业的龙头企业。

投资评级的说明：
——报告发布后的6个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准

——股票投资评级标准： 

买入：  相对强于市场表现20%以上

增持：  相对强于市场表现5～20%     

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动

减持：  相对弱于市场表现5%以下

——行业投资评级标准：

看好：  行业超越市场整体表现

中性：  行业与整体市场表现基本持平

看淡：  行业弱于整体市场表现

免责声明：
山西证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本报告是基于山西证券股份有限公司研究所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。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所于发布本报告当日的判断。在不同时期，本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关联机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可能为或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露义务。本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。[image: image6.png]
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