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投资要点 

◼ 信创已经进入订单驱动阶段，期待后续大规模招标持续落地：2023 年 7

月-8 月，中国邮政集团、中交集团和中信银行相继放出信创招标大单。
信创已经从政策预期阶段进入到招标订单落地阶段。信创是国家重点工
程，定下的目标必须完成。十三大行业也都有自己的信创替换目标，上
半年招标较少，下半年招标有望大规模开启，后续大单有望持续落地。 

◼ 2023 年信创有三大边际变化：1. 金融信创提速；2. ARM 系芯片市场份
额占优；3. 国企改革力度加大。 

◼ 金融信创提速：2027 年是信创全面替代节点，金融信创有望加速，在
2025 年取得显著进展。金融行业信创推进已经进入深水区，近期金融信
创招标明显提速，并且涉及存量设备和核心业务系统。我们测算，2023

年 8 月 4 日，中信银行招标国产服务器台数超过 7 万台，已经涉及中信
银行存量设备。顶点软件已经在多家券商中标信创核心交易系统项目。
我们预期头部金融机构如工农中建等银行也会招标提速。 

◼ 鲲鹏份额提升，华为系崛起： CPU 是信创替换核心，决定上层技术路
线。ARM 架构是未来芯片主流技术方向，ARM 具有技术路径后发优势，
自主性强，同时兼具生态优势。从长期发展来看，兼顾自主创新、基础
生态和更适合新计算场景，华为鲲鹏作为国产 ARM CPU 龙头，优势明
显。2023 年 8 月 4 日，中信银行招标中， ARM 芯片服务器金额占比
77%，我们预计供应商主要为鲲鹏。随着鲲鹏信创份额提升，我们预计
有望带动操作系统、数据库、ERP 等华为系上层应用市场份额提升。 

◼ 信创国企改革力度加大：近期国企改革动作不断。根据知本咨询数据，
2023 年 7 月，国有控股上市公司并购重组事件环比增长 41%。军工领
域，中船系等央国企国企改革动作频频。CEC 和 CETC 两大科技骨干央
企，旗下拥有众多优质信创资产。为了提升国家信创产品实力，加快信
创产业推进，我们预计 CEC 和 CETC 旗下中国软件，中国长城，太极
股份等公司国企改革进程有望加快。 

◼ 投资建议：当前信创招标已经开启，我们预计后续头部金融机构，运营
商等央国企会陆续开启招标，迎来订单落地的持续催化，持续推荐信创
板块。我们认为国企改革深化，金融信创加快和鲲鹏份额提升是当前信
创呈现的三大趋势。相关标的：金融信创推进加快：顶点软件，宇信科
技；华为鲲鹏系份额提升：神州数码，海量数据；国企改革深化：深桑
达 A，中国软件，太极股份，中国长城。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期；中美贸易摩擦；技术水平提升不及预期。 
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1.   信创招标已经开启，期待后续大单频出 

当前处于等待订单落地阶段，相关招标已经开启。回顾 2019 年信创产业首次开展

时的产业节奏，最开始是政策预期，之后是招投标，最后是业绩兑现。当前时点，信创

招标已经开启，7 月至今，中国邮政集团、中交集团和中信银行已经放出信创招标大单。 

表1：2023 年 7-8 月重大信创招标列举 

时间 信创招标 

2023 年 7 月 27 日 麒麟软件中标中国邮政集团超 60000 套服务器操作系统 

2023 年 8 月 3 日 麒麟软件独家中标中交集团超 60000 套国产桌面操作系统框架采购项目 

2023 年 8 月 4 日 中信银行《通用基础设施集成商入围采购项目》招标开标，规模 65 亿元 

数据来源：公司公众号，公司官网，东吴证券研究所 

全年任务既定，下半年招标带来信创行情。信创是国家重点工程，定下的目标必须

完成。十三大行业也都有自己的信创替换目标，上半年招标较少，下半年招标有望大规

模开启。我们预计后续各个行业、公司会陆续公布信创招标大单，从而带来信创的订单

行情。 

2023 年信创有三大边际变化：1. 金融信创提速；2. ARM 系芯片市场份额占优；3. 

国企改革力度加大。 

2.   金融信创提速 

信创产业大势所趋，新一轮全面替换箭在弦上。《“十四五”数字经济规划》指出， 

着力提升基础软硬件、核心电子元器件、关键基础材料和生产装备的供给水平，强化关 

键产品自给保障能力。2020-2022 年，以党政为代表的领域率先完成市级以上综合办公 

软硬件的国产化替代，信创产业进入高速发展期；2023-2027 年，包括金融领域在内的 

行业信创和党政区县信创将开启更大一轮全面替换周期。 

政策节奏：2027 年是全面替代节点，金融信创 2025 年有望取得显著进展。以金融 

行业为例，2020 年第一批金融机构信创试点 IT 投入信创占比约 5~8%，2022 年第三批 

试点 IT 投入信创占比在 25%以上，2023 年要达到 50%以上（部分有条件的要到 60%以 

上），2025 年信创支出占 IT 投入比重或达 100%。可见金融信创试点范围不断扩大、金

额投入占比不断提升，并且对于实质性的业务系统自主可控能力也有进一步要求。我们 

预计 2025 年金融行业核心业务系统替换会取得显著进展。 

金融信创已进入深水区，重要系统的实质性替换面临复杂性、挑战性。目前证券公 

司已从政策观望、项目准备为主，逐渐向细分领域尝试验证转变，部分证券公司已实现 

自主可控核心系统的全面上线。伴随信创实质性要求进一步深化落地，金融领域信创深 

水区实践会越来越多。 

图1：应用软件信创实现路径 
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数据来源：顶点软件官网，东吴证券研究所 

金融信创近期招标明显增加。2023 年 8 月 4 日，中信银行《通用基础设施集成商入

围采购项目》招标开标。项目金额高达 65 亿元，包括 44 亿元服务器，交换机防火墙等

其他网络设备 21 亿元。我们按单价 6 万/台服务器测算，本次招标国产服务器台数超过

7 万台，已经涉及中信银行存量设备。2023 年 8 月 4 日，证监会发布《证券公司核心交

易系统技术指标》等 2 项金融行业标准，证券核心交易系统已经开始信创替换。我们预

期后续会有更多金融信创大规模招标成为行情持续催化。 

图2：金融行业整体的信创应用层级 

 

数据来源：顶点软件官网，东吴证券研究所 

3.   鲲鹏份额提升，华为系崛起 

CPU 是信创替换核心，决定上层技术路线。CPU 是海外“卡脖子”核心环节，也

是信息技术系统的硬件基础，CPU 的选择将很大程度上决定上层软件的选择。 

ARM 架构是未来芯片主流技术方向。基于海量的市场空间，目前芯片领域的新工

艺、新制程和新材料都率先在 ARM 架构上得以实现。可以预见未来 ARM 架构的 CPU

在并发性能、功耗、集成度等方面都会长期保持领先优势。以 ARM 为代表的 RISC 通

用架构处理器在场景多样化计算时代亦具备明显的优势。 

从长期发展来看，兼顾自主创新、基础生态和更适合新计算场景，华为鲲鹏更具有
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优势。 

鲲鹏 CPU 性能国际领先。2020 年华为的鲲鹏 920 芯片和“鹏城生态”开发者云分

别在 SPEC 标准性能测试中获得非 x86 架构芯片性能全球第一和云计算性能全球第一的

好成绩，芯片设计能力领先世界。2023 年 8 月 4 日，中信银行《通用基础设施集成商入

围采购项目》中，44 亿元服务器中 ARM 芯片服务器为 34 亿元，占比接近 80%，我们

预期主要为华为鲲鹏。 

我们预期华为鲲鹏将会在未来信创市场获得更多市场份额。 

4.   信创公司国企改革动作可期 

新一轮国企资产重组浪潮有望上演。今年 6 月，国资委召开的中央企业提高上市公

司质量暨并购重组工作专题会提出，下一步，中央企业要以上市公司为平台开展并购重

组，助力提高核心竞争力、增强核心功能，同时要进一步增强责任感和紧迫感，锁定提

高上市公司质量重点任务。 

近期国企改革动作不断。7 月 25 日至 26 日，国务院国资委举办地方国资委负责人

国有企业改革深化提升行动研讨班，明确了下半年国企改革“路线图”。根据知本咨询

数据，2023 年 7 月，国有控股上市公司并购重组事件环比增长 41%。军工领域，中船系

等央国企国企改革动作频频。 

表2：2023 年国企改革事件列举 

时间 公司 国企改革事件 

1 月 10 日 国家电网、国家电投 
国能生物发电集团有限公司的部分股权由国家电网有限公司无偿划转至国

家电力投资集团有限公司，国家电投成为国能生物控股股东 

1 月 14 日 
中国三峡集团、中交

集团 

中国三峡集团将所属中国水利电力对外有限公司（以下简称中水电公司）

划转中交集团 

7 月 18 日 中直股份 拟作价 50.78 亿元收购昌飞集团 100%股权和哈飞集团 100%股权 

7 月 25 日 中船科技 
公司发行股份购买资产并募集配套资金事项，已获证监会同意注册批复；

重组完成后，中船科技将纳入风电等相关新能源领域资产 

7 月 26 日 中航电测 拟作价 174.42 亿元向航空工业集团发行股份购买航空工业成飞 100%股权 

数据来源：Wind，国资委官网，东吴证券研究所 

信创领域国企改革有望深化。身处统筹安全与高质量发展的时代背景下，国企“压

舱石”的作用势必将在更多行业展现，尤其是在涉及战略安全的包括信创在内的新兴产

业，相关并购重组计划有望陆续推出。CEC 和 CETC 两大科技骨干央企，旗下拥有众多

优质信创资产。为了提升国家信创产品实力，加快信创产业推进，我们预计 CEC 和 CETC

旗下中国软件，中国长城，太极股份等公司国企改革进程有望加快。 

5.   投资建议 

今年信创市场的边际变化包括金融信创提速、鲲鹏份额提升以及国企改革力度加大，

相关上市公司受益明显。后续订单催化持续不断，信创板块行情进入订单驱动阶段。 
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相关标的： 

金融信创推进加快：顶点软件，宇信科技，恒生电子； 

华为鲲鹏系份额提升：神州数码，海量数据，拓维信息； 

国企改革深化：深桑达 A，中国软件，太极股份，中国长城。 

6.   风险提示 

1，政策推进不及预期。受到财政和世界政经形势变化等影响，信创政策的推进节

奏具有不确定性。 

2，中美贸易摩擦升级。虽然国产厂商产品多为自主研发，但供应链中仍有部分海

外供应商，如果中美贸易摩擦升级，可能会进一步加剧产业链“卡脖子”情况，影响国

产厂商发展。 

3，技术水平提升低于预期。基础软硬件技术壁垒较高，研发投入较大。海外产品已

经发展几十年，占据主要市场份额，技术和生态壁垒较高。国产厂商后起追赶，技术攻

关可能会遇到问题，影响整体进度。 
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中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对基准-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于基准 5%以上。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相

对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑自身

特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 
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