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事件： 
近期国务院常务会议已陆续通过汽车、钢铁和纺织、装备制造行业调整振兴规划，根据新浪网报道电子信息行

业振兴规划初稿也已经形成，有望近期上报讨论后出台。初稿中，包含了整个产业振兴的思路与目标、主要任

务（包含六项重大工程）、10 项政策措施等方面。1 

评论： 
我们认为该振兴政策初稿相当于 2009~2011 年的 3 年产业规划，其中所提到的目标和任务，多数是对已有项目

的综合和重申。长远来看，确实有望推动行业发展，但①具体的政策和实施细则仍需进一步明确；②未预期更

大力度的税收或财政支持。因此短期看，我们认为更多是消息面上的刺激，为通讯设备和软件行业公司带来交

易型机会： 

对于通讯设备子行业，年初至今涨幅大多超过 20%，市值较小的热点公司如中天、亨通和中创信测涨幅甚至接

近 40%，跑赢大盘 23.4%的涨幅。我们认为市场已经认可了我们关于 3G 投资高峰带动通讯设备行业业绩，特别

是 1 季度股价表现会超越大盘的观点，因此新的产业振兴政策仍有望从消息面支撑相关公司的股价： 

1、 扩大国内需求，在 3G、下一代互联网和数字电视网络建设方面，形成超过 6000 亿元投资规模。相关受益

公司包括中兴通讯和中创信测等。其中 09 年 3G 相关投资约有 3000 亿元，那么在下一代互联网和数字电

视网络建设投资也将达到 3000 亿元左右。我们认为相关受益公司包括光通信和光纤缆厂商中兴通讯、中天

科技、烽火通信和亨通光电等。 

2、 推动计算机和下一代互联网应用中，提出加快宽带光纤接入和网络升级，有望推动光通设备厂商烽火通信

和光纤缆厂商中天科技、亨通光电股价上扬。我们从运营商了解到，今年作为重组后大规模进行移动网络

建设的首年，资本支出较多；同时光纤到户成本仍待进一步降低，因此 Epon 相关设备年内大规模招标的

可能性相对较低。值得投资者注意的是，由于移动网络配套光纤需求较大，光纤产能和需求短期存在缺口，

因此今年运营商集采的首轮报价中，甚至出现厂商联合提价超过 10%的现象，与我们年度策略中的观点一

致，有望推动光纤缆厂商业绩和股价在年内有所表现。 

3、 加大财政投入力度，新增资金向电子信息产业倾斜，以贷款贴息、研发和产业化补助、政府采购和资本金

注入等多种方式引导社会资源投入，有望使行业内上市公司获得较多的政府补贴。 

4、 2010 年将到期的软件增值税退税的优惠政策有望延长，通讯设备和软件行业大部分公司有望受益，主要包

括中兴通讯、中创信测、用友软件和东软股份等，使得公司营业外收入维持增长。 

对于软件行业，国内外包子行业年初至今涨幅超过 40%，但其他企业均未跑赢大盘。因此我们认为市场也逐步

消化了宏观经济对软件行业的影响，所以产业振兴政策也有望在短期内成为公司股价的催化剂： 

                                                        
1 关于新浪网的详细报道请参见 http://news.sina.com.cn/c/2009-02-13/005017203618.shtml 
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相关政策 受益公司

通讯设备行业

1、 在3G、下一代互联网和数字电视网络建设方面，形成超过

6000亿元投资规模

中兴通讯、中创信测、中天科技、烽火通信和亨通

光电

2、 提出加快宽带光纤接入和网络升级 烽火通信、中天科技和亨通光电

3、 加大财政投入力度，新增资金向电子信息产业倾斜 行业内公司

4、 2010年将到期的软件增值税退税的优惠政策有望延长 中兴通讯、用友软件和东软股份

软件行业

1、 扶持软件外包企业发展，并将软件外包行业纳入高新技术企

业范畴等

东软集团、中软国际、浙大网新和中讯软件

2、 实施国产软件替代计划，包括政府采购规定、强制与国产软

件兼容以及研发和产业支持等

用友

3、 积极推动自有知识产权的财税（税控收款机）应用系统设备

应用

航天信息

4、 支持优势企业并购重组，鼓励优势企业“走出去” 用友软件和东软集团

1、 多次提到“扶持软件外包企业发展”，并且要将软件外包行业纳入高新技术企业范畴等，受益厂商包括东

软集团、中软国际、浙大网新和中讯软件等。 

但我们认为，目前软件外包行业中的成规模的企业，尤其是已经上市的龙头，大多已经享受较为优惠的税

率，其中部分企业甚至拿到国家规划布局内软件企业 10%的优惠税率，进一步的减免可能性较低。 

另外，该行业存在的问题是，相关产业扶持政策不对口。各项优惠政策多以电子制造企业为基础，使得软

件企业在进行企业受并购和扩大生产规模等各方面需要进行的审批较为繁琐，流程较长，效率不高，如建

设软件园仍需与建设工业制造企业一样的环评考核等。因此，软件外包企业相对更为期待商务部近期可能

出台的“服务外包行业扶持政策”，但同样认为相关细则，包括具体优惠措施，如何实施等更重要。（参

考我们 2 月 3 日简评“评关于‘中国宣布促进服务外包产业发展的举措’的报道”）。大连 08 年底出台的

产业扶植政策较为明确写明了对于外包人才、外包企业等各方面给出了更为详细的规定（参考附录）。 

2、 软件及信息服务培育工程中，提到“实施国产软件替代计划”，包括政府采购规定、强制与国产软件兼容

以及研发和产业支持等。我们认为上市公司的交易机会中，用友更为明确。如其高端 NC 业务，主要客户

包括大型国有企业和政府机关、事业单位等，如果实施“国产软件替代”，有助于用友与该市场中的主要

竞争对手 SAP 和 Oracle 争夺份额。而在中低端市场中，多为民营企业，“国产软件替代”政策不具有约束

力，仍需要公司自身努力市场竞争。 

3、 有关“积极推动自有知识产权的财税（税控收款机）应用系统设备应用”，受益厂商含航天信息。税控收

款机从 07 年下半年已经开始试点和推广作用，08 年进展不快，主要原因并非政策支持力度不够，而在于

技术和价格方面。但即使大规模推广，我们判断航天信息作为参与厂商之一，能够分享亿元级签单，相对

于公司整体规模影响仍然较小。 

4、 提出“支持优势企业并购重组”政策，鼓励优势企业整合国内资源，支持“走出去”兼并拥有先进技术、

核心专利和人才团队的海外企业等。行业内的优势上市公司主要包括用友软件和东软集团等。但从我们覆

盖的上市企业了解到，从企业角度出发，还是要根据自身经营和发展策略需求，决定收并购对象、价格和

时机。对于产业政策，可能主要体现在并购重组的审批过程和融资支持等方面。 

表 1：电子信息行业振兴规划主要政策预览 
 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：大连日报、中金公司研究部 
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市值

(百万美元)
年初至今

涨跌

P/E
2009E

P/E
2010E

市值

(百万美元)
年初至今

涨跌

P/E
2009E

P/E
2010E

上证A股指数 —— 23.4% —— —— 香港中国企业指数 —— -6.6% —— ——
深证A股指数 —— 30.9% —— —— 道琼斯指数 —— -9.6% —— ——
恒生指数 —— -8.1% —— —— NASDAQ指数 —— -2.2% —— ——
通讯设备及服务行业 软件及服务行业

中兴通讯-A股 6,118 22.3% 18.3x 15.5x 用友软件 1,653 10.0% 27.7x 20.4x
中兴通讯-H股 6,118 14.3% 11.2x 9.8x 航天信息 2,473 8.9% 21.9x 19.8x
中创信测 328 38.9% 30.9x 20.6x 东软股份 2,309 42.5% 24.0x 18.6x
中天科技 491 33.4% 18.6x 15.4x 中软国际 70 -6.9% 5.6x 4.8x
中通服 3,514 -2.9% 13.8x 12.0x 中讯软件 72 -7.4% 4.5x 3.9x
亨通光电 337 40.1% 21.7x 17.2x 浙大网新 590 55.5% 23.9x 18.7x
烽火通信 811 27.9% 30.5x 25.2x
武汉凡谷 1,316 27.5% 24.8x 18.0x
华胜天成 758 15.7% 20.5x 16.4x
亿阳信通 569 30.5% 17.6x 15.2x
南京熊猫-A股 361 34.0% 43.3x 38.1x
南京熊猫-H股 361 0.0% 7.1x 6.5x
动力源 178 33.9% 103.9x 49.0x
大唐电信 515 18.8% 68.3x 49.4x

表 2：中金覆盖公司股价及估值情况 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：彭博资讯、中金公司研究部 
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附：《大连市进一步促进软件和服务外包产业发展的若干规定》大连日报 2008 年 12 月 24 日 
第一章 总则  

第一条 为促进我市软件和服务外包产业的进一步发展，营造国内最佳的产业发展环境，形成企业和人才集聚、

自主创新与国际合作并举的良好局面，创建全球软件和服务外包新领军城市，在软件和服务外包领域争做“中

国第一、世界第一”，依据国家有关政策，特制定本规定。  

第二条 本规定适用于在我市从事软件和服务外包业务（含软件开发、软件技术服务、系统集成、业务流程外包、

集成电路设计、动漫游戏开发、工业设计和管理、互联网增值业务等）的企业（以下简称企业）、信息技术人才

职业教育培训机构（以下简称培训机构）以及专业从事软件和服务外包产业园区投资运营管理的企业（以下简

称园区企业）。  

第三条 软件和集成电路设计企业的认定，按照国家有关规定执行。其他企业、培训机构以及园区企业的认定，

由市信息产业局会同相关部门制定统一认定标准，企业、培训机构和园区企业注册经营纳税地所在的区市县政

府和先导区管委会按照统一标准予以认定，报市信息产业局审核备案。  

第四条 市政府设立软件和服务外包专项资金（以下简称市专项资金）支持产业发展，与国家部委、省政府相关

扶持资金形成配套。专项资金的设立、申请、审批、使用和监督等具体管理办法由市财政局会同市信息产业局

另行制定。其他部门与此相关的资金优先支持上述企业、培训机构和园区企业，各区市县政府和先导区管委会

要安排专项资金用于支持本区域软件和服务外包产业发展。  

第二章 人才吸引与培养  

第五条 对软件和服务外包高级人才给予奖励，对企业缴纳员工各类社会保险费给予政策扶持。  

（一）软件和服务外包高级人才是指在企业、培训机构和园区企业中属于业务骨干、被连续聘用 1 年以上、年

薪 6 万元以上的技术人员和管理人员。具体认定标准由市信息产业局会同相关部门根据全市产业发展状况制定

并作出适时调整。  

（二）软件和服务外包高级人才奖励标准由各区市县政府和先导区管委会按照其本人在企业、培训机构和园区

企业的连续工作年限、年薪额度以及该企业、培训机构和园区企业的当年业绩审核确定。各区市县政府和先导

区管委会指定下属有关部门负责具体组织实施工作。  

（三）软件和服务外包高级人才奖励资金由各区市县政府和先导区管委会根据本区域产业状况安排专项资金，

市财政根据各区市县政府和先导区管委会实际奖励情况，通过市专项资金给予相应支持。  

第六条 对本规定实施后企业自国外和外地聘请首次来本市工作的高级技术和管理人员（年薪 25 万元以上，在

企业连续工作 1 年以上），给予一次性安家补贴 3 万元。补贴资金由市财政通过市专项资金安排 50%，企业注册

经营纳税地所在的区市县（先导区）财政安排 50%。  

第七条 编制并落实好旅顺南路软件产业带等软件和服务外包产业发展集聚区的中小学校布局规划，建设软件人

才子弟学校，保证软件和服务外包从业人员子女及附近适龄儿童就近入学。  

第八条 各区市县政府和先导区管委会要依据本区域产业发展状况，加快软件工程师公寓建设，为软件和服务外

包从业人员提供周转租用住房服务。旅顺南路软件产业带等软件和服务外包产业发展集聚区内的新建商品住宅

项目，须将建筑面积的 10%限价售与软件和服务外包从业人员，并在土地招拍挂中列入此条件。在本市连续工

作 3 年以上的从业人员以及在同一单位连续工作年限较长者在同等条件下优先选购。  

第九条 企业与大中专院校、培训机构开展人才培训、课程引进以及师资培训和引进等合作，由市专项资金根据

项目实际情况给予不超过实际发生费用 50%的补贴。重点鼓励中高级人才培训，特别是高技能人才的培训。  

第十条 对符合条件的服务外包企业，每新录用 1 名大学生（含大专以上学历）员工从事服务外包工作并签订 1
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年以上劳动合同的，给予企业每人不超过 4500 元的定额培训支持（定向用于上述人员的培训）。  

对被录用人员提前解除合同，并在原合同规定的 1 年期内，与其他服务外包企业或原企业签订新的劳动合同的，

不再给予上述企业定额培训支持。  

第十一条 对符合条件的培训机构，其培训的从事软件和服务外包业务的人才（大专以上学历），通过相关专业

知识和技能培训考核，并与从事软件和服务外包业务的企业签订 1 年以上劳动合同的，给予培训机构每人不超

过 500 元的定额培训支持。  

第三章 企业奖励  

第十二条 参照软件产品（包括软件产品出口）享受的优惠政策，对未享受到相关优惠政策的企业，按照其营业

收入的 1%（软件产品出口收入按 3%）给予奖励，奖励资金由市财政和企业注册经营纳税地所在的区市县（先

导区）财政按照现行财政体制市县两级共享收入的分成比例承担。各区市县政府和先导区管委会可以根据本区

域产业状况，参照本规定制定进一步的奖励标准。  

第十三条 跨国公司在本市设立地区总部和法人单位，由其注册经营纳税地所在的区市县（先导区）财政参照其

利润总额形成的区级财力部分，给予 100％奖励。  

第十四条 本地员工规模在 500 人以上的企业，年员工数量增长超过 20%（含 20%），按比上年（最高年份）增

长人数以每人 3000 元标准给予奖励。奖励资金由市财政通过市专项资金安排 30%，企业注册经营纳税地所在的

区市县（先导区）财政安排 70%。  

第十五条 年销售额超过 4000 万元以上的企业，参照其当年实现的增加值、营业收入、利润总额形成的地方财

力比上年（最高年份）增量部分，市财政和企业注册经营纳税地所在的区市县（先导区）财政分别按其留成的

100%给予奖励，市财政奖励资金通过市专项资金安排。  

第十二条、第十三条、第十五条在实施过程中遇交叉享受优惠政策时，扣除交叉优惠部分；第十四条、第十五

条在实施过程中，同一企业同一年内可以从优但不重复享受。  

第十六条 企业、培训机构和园区企业在境内外成功设立分支机构、收购其他企业和培训机构的，以及传统行业

企业将信息部门单独剥离、成立独立软件和信息服务企业的，按其投资和运营情况，由市专项资金给予不超过

30 万元的奖励。  

第十七条 对企业具有突破性的自主创新成果（如获得国家、省、市科技进步奖并形成销售收入的项目或产品，

获得国家、省、市名牌或驰名商标的产品，中标国内外重大信息化建设项目的产品），由市专项资金参照其销售

收入给予不超过 50 万元的奖励。  

第十八条 企业申请专利和集成电路布图设计的资助，按照《大连市专利和集成电路布图设计申请资助管理办法》

（大政发〔2007〕118 号文件印发）给予资助。  

第十九条 对研制并获准颁布国际、国家、行业和地方标准的企业，由市专项资金给予不超过 100 万元的奖励。  

第二十条 经认定的园区企业，由其注册经营纳税地所在的区市县政府和先导区管委会安排专项资金给予补贴，

补贴资金用于降低房租成本等面向区内企业的公共服务。  

第二十一条 对软件和服务外包有关公共服务平台的设备购置和运营费用给予定额支持。设备购置补助比例一般

不超过实际设备购置费用总额的 50%，单个项目补助一般不超过 100 万元；运营费用补助比例一般不超过实际

运营费用总额的 20%，单个项目补助一般不超过 50 万元。  

第四章 鼓励投融资  

第二十二条 企业或培训机构向金融机构获取的用于主营业务的贷款，按照中国人民银行公布的基准利率，由市
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专项资金给予不超过贷款利息 30%的补贴。  

第二十三条 企业或培训机构进行境内外上市活动，按照《企业上市补贴专项资金管理暂行办法》（大财企〔2008〕
58 号）给予补贴。  

第二十四条 担保机构为企业或培训机构提供融资担保服务，按照《大连市民营企业和中小企业信用担保奖励资

金管理暂行办法》（大财企〔2005〕476 号）规定的最高标准给予奖励。  

第二十五条 企业或培训机构取得风险投资，视其运营状况，由市专项资金给予不超过风险投资总额 10%的奖励。  

第五章 信誉体系建设  

第二十六条 对参与政府组织的正版软件集体采购的中小企业和培训机构，由市专项资金给予不超过 50%的补

贴。  

第二十七条 对通过软件开发能力成熟度模型集成（CMMI）和人力资源成熟度模型（PCMM）等评估，信息安

全管理（ISO27001）、IT 服务管理（ISO20000）等认证，服务提供商环境安全性（SAS70）等审计的企业，由

市专项资金给予不超过评估、认证、审计费用 50%的补贴。  

第二十八条 积极推行《个人信息安全保护规范》标准及其评价制度，由市专项资金全额补贴企业开展评价工作。

企业如违犯规范并造成后果，将暂停其享受本规定项下所有政策的权利。  

第二十九条 加强软件和服务外包领域的知识产权保护。企业、培训机构和园区企业发生侵权的违法行为，取消

其享受本规定项下所有政策的权利。  

第三十条 加强企业、培训机构、园区企业用工规范和员工职业道德培养，对出现不正当用工行为的企业、培训

机构和园区企业以及不遵守劳动合同、违反职业道德的员工，取消其享受本规定项下所有政策的权利。  

第六章 附则  

第三十一条 本规定中各项扶持政策依照企业当年对地方财政的贡献兑现资助。5 年内对企业的综合资助额度原

则上以 5 年内该企业对地方财政贡献增量部分的总额为限。  

第三十二条 本规定自 2009 年 1 月 1 日起施行，有效期 5 年，由市信息产业局会同市财政局解释。
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