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2024电子信息行业发展大会，中软国际模型工场 LLMOPS 平台成功入选

《2023—2024年度优秀创新软件产品推广目录》，体现了公司在大模型领

域的创新实力。 

AI Agent 打通企业 AI落地的最后一公里，客户理解为关键能力。AI 

Agent是 AI 与具体场景集合落地的方式，大模型需要 Agent 实现功能的扩

展。Agent = LLM（大模型）+ 记忆 + 感知&反思 + 规划 + 工具使用。

目前企业引入生成式 AI主要需突破五大方面：1）丰富的选择权；2）更

低的部署成本；3）训练更敏捷及专业的小模型；4）消除幻觉；5）解决

更复杂的任务。因此，AI Agent并不是技术团队随意定义，需要基于当下

众多客户需求，并不断根据后续企业客户面临的新问题及开拓的新业务进

行持续开发。 

中软国际紧扣 Agent应用核心能力建设，Task（m x n）投身更广阔商业

版图。在企业 AI Agent开发方面，公司有充分的客户资源、深入的行业

案例数据、华为全生态的布局，具有明显的领先优势。首先，公司具有丰

富的行业客户资源及案例数据，已聚合超过 6000+生态伙伴，为 20000+客

户提供数字化方案与服务。中软国际携手华为云 AI原生应用引擎，打造

“问系列”AI Agent 产品，中软国际解放号是目前唯一与华为云在大模型

原生应用领域形成产品级合作的厂商。除推动新头部企业智能化项目落地

外，公司积极推动云存量基地融入 AI Agent服务场景，挖掘中小企业智

能化转型需求，提升中长尾客户价值。此外，中软国际质量和流程 IT管

理体系研发 HR.ai招聘大模型、Fin.ai财经问数大模型等应用，AI Agent

落地场景快速丰富。因此，中软国际 AI Agent 业务将在两方面持续对业

绩形成拉动：1）为新项目客户提供从底层到应用的智能化方案，提升单

客户价值，经泛化沉淀的应用能力有利于提升客户覆盖数量和范围；2）

基于企业不断产生的新需求进行持续服务，客户收入持续性将明显提升。 

多个大型智能项目落地，标杆效应助于后续向更多企业推广。公司已在能

源、钢铁、医药等行业与头部客户落地 AI试点项目。2024年 10月，中软

国际与深圳光明区政府签署协议，打造“一基地、两中心、一示范”，探

索 AI+鸿蒙产业创新。2024年 12月，中软国际与某大型央企研发的鸿蒙

化公路隧道智控方案，已成功在全国多个城市及高速公路项目中实施应

用，落地前景广阔。公司加速探索在更多行业的数智化方案。2024年 12

月，中软国际教育当选中国高等教育学会智慧教育研究分会常务理事。 

持续深化与华为的“1+3”战略业务布局，应用端空间广、利润高、收入

持续性好。中软国际提供的广义 CTSP 云转型服务涵盖算力与 AI模型服

务、大数据与数据库服务、云原生服务、鸿蒙应用、安全等，有助于中软

国际覆盖更多价值客户及做厚粘性。公司基于 openEuler磐石操作系统、

openGauss磐石数据库，面向运营商、各地创新中心等提供软硬一体场景

化解决方案。公司在能源、金融、政府、公共事业行业与华为的绑定优势

持续体现，积极深化新行业布局。 

盈利预测及投资建议：中软国际华为生态龙头优势明显，“1+3”战略提

升客户覆盖以及单客户创收，量、价增长逻辑清晰。预计 2024~2026 年公
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司总营收分别为 178.76/200.31/229.84亿元，对应增速

3.75%/12.05%/14.74%；归母净利润 7.55/10.05/12.38亿元，同比增长

5.86%/33.06%/23.16%。对应 EPS为 0.28/0.37/0.45元。可比公司选取软

通动力、润和软件、法本信息、拓维信息、金蝶国际，与公司主营业务较

相关，可比公司 2024-2026年预测平均 PE为 114.07/125.99/76.15倍。

中软国际当前价格对应 2024-2026年 PE为 17.50/13.15/10.68，维持“强

烈推荐”评级。 

风险提示：应收账款回收风险、技术创新及新产品开发风险、宏观需求不

及预期风险、核心人员流失风险、行业竞争加剧风险。 

     
[Table_ProFitForecast] 盈 利 预 测  (人民币) 

单位/百万 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 17230 17876 20031 22984 

(+/-)% -15.33 3.75 12.05 14.74 

归母净利润 713 755 1005 1238 

(+/-)% -6.06 5.86 33.06 23.16 

EPS (元) 0.26 0.28 0.37 0.45 

ROE(%) 6.08 6.05 7.46 8.42 

PE 21.05 17.50 13.15 10.68 

PB 1.37 1.06 0.98 0.90  
数据来源：wind 方正证券研究所      注：EPS 预测值按照最新股本摊薄 
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图表1:中软国际业务营收预测 

  2022 2023 2024E 2025E 2026E 

总收入 20,349.97 17,229.59 17,876.36 20,031.23 22,984.13 

 营业收入 20,005.17 17,116.89 17,616.36 19,771.23 22,724.13 

   技术专业服务业务 17,930.40 15,020.56 15,771.59 17,640.52 20,330.70 

   互联网资讯科技服务业务 2,074.77 2,096.33 1,844.77 2,130.71 2,393.43 

 其他收入 344.80 112.70 260.00 260.00 260.00 

 营业成本 15,405.00 13,113.82 13,511.93 15,006.59 17,140.68 

 毛利 4,600.17 4,003.08 4,104.43 4,764.64 5,583.44 

 毛利率(%) 22.99% 23.39% 23.30% 24.10% 24.57% 
 

资料来源：Wind，方正证券研究所 

 

图表2:可比公司估值表 

代码 公司名称 
总市值

（亿元） 

归母净利润（百万元） PE 

2024E 2025E 2026E 2024E 2025E 2026E 

301236.SZ 软通动力 630.66 645.06 821.66 1016.76 97.77 76.75 62.03 

300339.SZ 润和软件 468.37 249.97 344.44 459.82 187.37 135.98 101.86 

300925.SZ 法本信息 107.18 187.83 307.07 437.09 57.06 34.90 24.52 

002261.SZ 拓维信息 258.30 92.00 155.00 243.00 280.77 166.65 106.30 

0268.HK 金蝶国际 349.63 -59.97 162.10 406.24 -583.02 215.69 86.06 

可比公司平均 PE 114.07  125.99  76.15  

0354.HK 中国软件国际 145.35 755.19  1004.83  1237.59  17.50  13.15  10.68  
 

资料来源：Wind，方正证券研究所（注:数据截至 2024年 12 月 11 日，除中软国际外，其余标的均采用 Wind一致预测；

2024 年可比公司 PE 均值不包含拓维信息及金蝶国际） 
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[Table_HKForcast] 附录：公司财务预测表 单位:百万元(人民币) 

资产负债表 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 12945 14137 15619 17427  营业总收入 17230 17876 20031 22984 

现金 3788 4693 4908 5322  营业成本 13114 13512 15007 17141 

应收账款 5379 5383 5767 6249  销售费用 868 890 969 1102 

存货 96 94 104 119  管理费用 1355 1330 1453 1659 

其他 3682 3967 4840 5737  财务费用 42 53 28 21 

非流动资产 4122 3778 3480 3229  营业利润 643 894 1199 1469 

固定资产 1151 1024 917 826  利润总额 734 782 1091 1366 

无形资产 1330 1131 961 817  所得税 21 27 87 130 

其他 1641 1623 1602 1586  净利润 713 755 1004 1237 

资产总计 17068 17915 19099 20656  少数股东损益 -1 -1 -1 -1 

流动负债 2962 3046 3243 3580  归属母公司净利润 713 755 1005 1238 

短期借款 735 663 605 543  EBITDA 1199 1211 1447 1673 

应付账款 645 676 750 857  EPS（元） 0.26 0.28 0.37 0.45 

其他 1583 1707 1887 2180  主要财务比率 2023A 2024E 2025E 2026E 

非流动负债 2339 2364 2364 2364  成长能力(同比增长率%)     

长期借款 2282 2282 2282 2282  营业收入 -15.33 3.75 12.05 14.74 

其他 57 82 82 82  营业利润 -33.32 39.07 34.10 22.53 

负债合计 5301 5410 5607 5944  归属母公司净利润 -6.06 5.86 33.06 23.16 

股本 133 133 133 133  获利能力(%)     

储备 12748 13487 14475 15696  毛利率 23.39 23.30 24.10 24.57 

归属母公司股东权益 11742 12481 13469 14690  净利率 4.17 4.29 5.08 5.45 

少数股东权益 24 24 23 22  ROE 6.08 6.05 7.46 8.42 

股东权益合计 11767 12505 13492 14712  ROIC 5.10 5.22 6.29 7.16 

负债和股东权益 17068 17915 19099 20656  偿债能力     

      资产负债率(%) 31.06 30.20 29.36 28.78 

      净负债比率(%) -6.55 -13.98 -14.97 -16.97 

现金流量表 2023A 2024E 2025E 2026E  流动比率 4.37 4.64 4.82 4.87 

经营活动现金流 720 1606 986 1181  速动比率 3.62 3.94 4.06 4.09 

净利润 713 755 1005 1238  营运能力     

折旧摊销 423 376 327 285  总资产周转率 1.01 1.01 1.07 1.14 

少数股东权益 -1 -1 -1 -1  应收账款周转率 3.14 3.27 3.55 3.78 

营运资金变动及其他 -415 475 -345 -341  应付账款周转率 19.94 20.47 21.05 21.33 

投资活动现金流 -1445 -465 -551 -544  每股指标（元）     

资本支出 -411 -50 -50 -50  每股收益 0.26 0.28 0.37 0.45 

其他投资 -1034 -415 -501 -494  每股经营现金 0.24 0.59 0.36 0.43 

筹资活动现金流 -514 -219 -204 -206  每股净资产 3.99 4.57 4.93 5.38 

借款增加 857 -71 -58 -62  估值比率     

普通股增加 -1055 0 0 0  P/E 21.05 17.50 13.15 10.68 

其他 -316 -148 -146 -144  P/B 1.37 1.06 0.98 0.90 

现金净增加额 -1217 905 215 414  EV/EBITDA 12.73 9.47 7.74 6.41 

数据来源：wind 方正证券研究所   
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