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投资摘要： 

坚持我们在 2010 年年度策略——《投资于转型 取利于复苏》中的观

点：从全局出发，基于创新、基于全球经济转型，战略配置科技股，

包括新兴能源、节能环保、信息化革命是贯穿 2010 年的投资主题。

其中，具有可持续优化能力的非线性商业模式的企业将脱颖而出，必

成为战略配置的核心。2009 年 12 月以来的科技股行情仅仅是一个开

始。  

装备制造业、现代服务业和信息业，胡锦涛考察上海的重点。 

关注创业板，关注向微笑曲线两头迁移的企业、关注以研发、设计、

营销为目的的海外并购是吴邦国调研江苏透露出来的信息。 

新能源、新材料和高端制造、信息网络、生命科学、空天海洋地球科

学是温家宝在国家科技奖励大会上讲话中所明确指出的发展方向。 

以科技创新为投资“经线”，以区域振兴为投资“纬线”，“长三角”

将成为科技创新的主要区域，是产业升级、经济转型的先锋，长三角

企业将是投资的重点。 

 

转型 2010，拥抱科技创新的春天 策略报告 

策略回顾 
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战略配置创新板块，科技股行情刚刚启动 

2010 年度策略观点核心： 

当前的经济复苏本质是全球经济关系重构，主要经济体的转型，关键和希

望是新技术革命与创新；自上而下，基于创新、基于全球经济转型，核心主题

包括新兴能源革命、信息化革命、节能环保和内需转型；自下而上，寻找具有

可持续性的非线性创新的企业。 

2010 元旦至今行情完全印证了上述判断： 

在申万行业分类（一级）中，科技股的传统代表，信息设备、信息服务和

电子元器件成为涨幅榜的三甲。扣除上述三个行业，申万行业分类（二级和三

级）中，涨幅超过 10%的有 15 个，其中涉及新兴能源、节能减排、内需转型

主题的有 12 个，如环保、航空航天设备等。 

图 1：行业涨幅（申万一级， 2010 年元旦至今） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

来源：WIND，国联证券研究所 

我们认为，科技股行情将贯穿 2010，现在只是一个开头。 
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装备制造业、现代服务业、信息技术业——胡锦涛视

察上海的重点 

1 月 17 日，中央电视台《新闻联播》用了 11 分钟的时间报道了胡锦涛考

察上海的内容。在上海期间，胡锦涛着重了解了上海推动科技自主创新、振兴

装备制造业和发展现代服务业的情况。胡锦涛先后考察中商飞机、上海电气的

临港重装备制造基地、同步辐射光源工程、银联、外高桥保税物流园区、八号

桥创意园区和展讯。强调进一步推进产业结构优化升级，进一步增强自主创新

能力，进一步推进节能减排和环境保护，进一步深化改革开放，在转变经济发

展方式上取得突破性进展。中央政府陪同人员有王岐山（分管金融的副总理）、

李毅中（工信部部长）。 

解读： 

胡锦涛考察的企业与事业单位所涉及的范围是，涉及产业升级、装备制造

业企业两家、现代服务业企业三家、信息业企业一家以及至今为止中国最大的

大科学装置和大科学平台——该平台可以是一个为生命科学、材料科学、环境

科学、信息科学、凝聚态物理、医学、药学等学科提供实验的平台。 

从新闻中，我们解读出重装备制造、现代服务业、以三网融合、3G 产业

尤其是芯片产业将成为今年科技股投资的主题与催化剂。金融将为产业升级与

信息业的发展提供倾斜性政策。 

 

尊重人才、关注创业（板）、支持海外并购、趋向微

笑曲线的两端——解读吴邦国调研江苏 

1 月 17 日，中央电视台《新闻联播》用了 3 分钟的时间报道了吴邦国调研

江苏的内容。在江苏期间，吴邦国强调着力在提高经济发展质量和效益、增强

发展可持续性上下功夫，着力在转变发展方式、调整经济结构、促进产业升级

上下功夫。他指出要加快开放型经济转型升级，更加注重引进高层次人才、先

进技术和先进管理经验，支持鼓励有条件的企业到境外收购研发机构、营销网

络、知名品牌，在海外建立生产加工基地加大核心技术和关键部件研发力度，

努力向研发、成套等产业链高端和利润高端调整，进一步加强品牌与设计、物

流与销售两方面的工作 ；他强调，无论是传统优势产业向高端调整，还是培育

新的经济增长点，关键都在人才，积极引进海内外人才尤其是创新创业领军人

才和研发团队，完善技术成果交易等创新载体，加强创新服务平台建设。 

解读： 
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从微观层面上企业产业升级的目标即向微笑曲线的两头转移。 

金融业将为企业以研发、营销为目的的对外并购提供支持。 

关注创业板的投资机会，关注 VC/PRE-IPO 的投资机会。 

五大产业方向——揭示温家宝在国家科技奖励大会上

的讲话 

1 月 11 日，温家宝在国家科技奖励大会作讲话。他指出 2010 年是推进经

济结构调整，转变发展方式，提高经济增长质量和效益的关键之年；最终战胜

危机、实现经济复苏要靠科技的力量；科技创新不仅是应对国际金融危机的强

大武器，也是经济持久繁荣的不竭动力；要大力发展战略性新兴产业，在新能

源、新材料和高端制造、信息网络、生命科学、空天海洋地球科学等领域推动

共性关键技术攻关，加快科研成果向现实生产力转化。 

解读： 

温家宝具体指出了未来重点发展的新兴行业。我们特别关注新兴能源与新

兴材料将打破垄断的企业，信息网络中的三网融合的受益公司、生命科学的中

医药类公司以及航天类和地质和地图信息类公司。 

 

区域振兴，关注长三角 

如果说新兴能源是确定今年投资主题的“经线”，那么区域振兴就是“纬

线”。胡锦涛考察上海、吴邦国调研江苏意味着长三角板块将是投资的重点关

注对象。 
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无锡 

国联证券股份有限公司 研究所 

江苏省无锡市县前东街 168 号国联大厦 7 层 

电话：0510-82833507 

传真：0510-82833217 

 

上海 

国联证券股份有限公司 研究所 

上海市浦东新区浦东南路 588 号浦发大厦 18 楼 

电话：021-58766036 

传真：021-58408396 

 

深圳 

国联证券股份有限公司 研究所 

广东省深圳市福华一路卓越大厦 16 层 

电话：0755-82878221 

传真：0755-82878221 
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类别 级别 定义 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

股票 

投资评级 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 
行业 

投资评级 
落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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