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本轮信创与过去有什么变化？ 

1）当前党政市级以上公文系统的信创改造已经收尾，而后有望纵向下

沉至区县乡，横向拓展电子政务系统改造。在党政部门的引领下，金融、

电信等八大重点行业也开始加快自主可控步伐。“2+8”体系之外，汽车、

物流等 N 个行业有望在 2023 年左右开始发力国产替代，未来信创迎来党

政和行业共振，体量与天花板或将迎来大幅提升。2）相比电子公文，电子

办公与行业对信创生态性能与服务能力的要求大幅提升，客户需求倒逼下，

信创生态有望加速集中。标准化较高的基础软件、基础硬件拥有极强的马

太效应，随着规模扩大、高价值场景涌现将进一步加速这些环节的整合，

本轮加速渗透期头部企业有望享受行业集中度的红利。3）随着信创的不断

推进以及国产软件低价优势，行业与政府端正版化率有望迎来大幅改善，

用户基数以及使用习惯的培养将为国产软件未来新产品的拓展打下坚实的

基础。4）信创软件生态替代的催化下未来国产应用软件集中度与景气度有

望迎来边际提升。 

如何看待当前所属阶段及对应市场空间？ 

我们认为，伴随 2020~2022 年市级以上党政部门信创的推进，行业

实际上已经走过最初“从 0 到 1”规模化落地的爆发式成长阶段；而后续

县乡下沉与行业拓展并举的过程，实际上是信创行业“从 1 到 3”高速成

长的扩容阶段。依据公开数据和假设，经过测算，仅从存量替代的角度来

看，国有单位（包含党政机关、教育以及医疗等）有望为信创市场贡献巨
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大的替换空间，如果将电信、电力、交通、石油、航空航天等行业考虑在

内，信创的市场空间将会更大。 

历史行情如何演绎？ 

复盘历次信创行情演绎过程发现，“规划预期”、“订单落地”、“业

绩兑现”的早期阶段，都是相对较好的投资机会，建议把握行业可能出现

的波段行情。聚焦信创行业内部，我们实际上能够观察到显著的轮动行情，

一般先核心厂商再向二线品种扩散。更进一步，聚焦个股，具备强势行情

的个股，往往在份额（包括份额预期）方面占据显著优势。 

如何看待近期信创行情？ 

我们将每一轮信创产业按产业进度分为政策及规划预期阶段、订单落

地阶段和业绩兑现阶段三个主要阶段，当前仍然处于整体新一轮信创周期

的起始阶段。当前时点类比 2019 年，信创属于偏刚性支出，扰动环境下

的成长确定性比较优势凸显。本轮行情起步于 8-9 月份部分信创龙头个股

带领超跌反弹，10 月份在美国科技制裁刺激下信创确定性再次提升，展望

未来，科技自立是中长期确定性趋势，政策及事件催化或将持续，当前时

点重申看好信创板块投资机遇。 

如何优选信创投资机会？ 

若需求如预期释放，则信创全产业链有望受益。进一步优选过程中，

我们梳理两条投资主线： 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_47564


