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中国软件（600536.SH）2024 年三季报点评     

紧握核心资产，信创“国家队”有望加速前行 
 

 2024 年 10 月 30 日 

 

➢ 事件概述：2024 年 10 月 29 日公司发布 2024 年三季报，2024 年前三季

度公司营业收入 29.2 亿元，同比减少 29.77%；归母净利润-3.38 亿元，同比减

亏；扣非归母净利润-3.51 亿元，同比减亏。 

➢ 2024Q3 扣非归母净利润大幅减亏，提质增效效果显现。2024Q3 公司营业

收入 9.37 亿元，同比减少 42.32%；扣非归母净利润-6496 万元，同比大幅减

亏。三季度公司聚焦主责主业，新签合同毛利率提升，产品竞争力加强，同时持

续推进降本增效，成本费用支出下降。 

子公司麒麟软件 2024 年 1-9 月收入 7.84 亿元，2023 年同期 6.61 亿元，同比

增长 18.61%；24 年 1-9 月净利润 1.46 亿元，23 年同期 1.29 亿元，同比增长

13.18%。核心资产收入利润稳步增长，体现信创龙头自身韧性。 

➢ 紧握核心资产，国产替代大趋势下龙头有望发挥自身潜力。麒麟软件定位于

操作系统技术的研究、产品开发及产业化推广，现已形成桌面操作系统、服务器

操作系统、万物智联操作系统、工业操作系统、智算操作系统产品等为代表的专

业化产品线。 

立足自身优势打造完善生态，为长期发展奠定重要基础。在麒麟软件举办的首场

“麒麟软件原生开发方案技术交流会”上，麒麟软件相关团队详细介绍并演示了

全国产环境下的麒麟软件原生开发方案，以开发者平台、文档中心及生态创新实

验室为载体，发布和上架了环境部署、集成开发、应用打包和测试等 14 款自研

开发工具，超 300 款主流开发工具，超 180 篇开发文档，超 2100 项 KylinSDK

接口，为各行业和领域的开发者提供从需求分析、开发设计、代码研发、集成测

试到上线发布和运维更新的全方位技术支持和资源保障。作为国产操作系统龙

头，麒麟操作系统已连续 13 年位列中国 Linux 市场占有率第一名，生态的持续

完善对于长期发展具有重要意义。 

➢ 投资建议：公司是信创领域重要的“国家队”和中国电子旗下从事网信事业

的核心力量，建立了较为完整的网信市场、研发和技术服务体系，立足自身优势

紧抓麒麟软件、达梦数据等细分领域核心资产，并在操作系统、数据库细分市场

保持行业领先地位。在信创和国企改革的重要机遇下，公司凭借自主安全优势为

长期成长构筑起坚实的底座。预计公司 2024-2026 年归母净利润为

1.33/2.28/3.14 亿元，对应 PE 分别为 295X、172X、125X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧的风险；下游需求释放不及预期；技术路线变化存

在不确定性。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 6,723 6,923 7,855 8,915 

增长率（%） -30.3 3.0 13.5 13.5 

归属母公司股东净利润（百万元） -233 133 228 314 

增长率（%） -606.5 157.2 71.1 37.9 

每股收益（元） -0.27 0.16 0.27 0.37 

PE / 295 172 125 

PB 17.2 16.3 15.1 13.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 30 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 6,723 6,923 7,855 8,915  成长能力（%）     

营业成本 4,243 4,337 4,892 5,519  营业收入增长率 -30.26 2.97 13.46 13.48 

营业税金及附加 41 42 47 53  EBIT 增长率 -281.80 304.49 49.59 36.11 

销售费用 523 443 456 472  净利润增长率 -606.53 157.18 71.07 37.91 

管理费用 893 575 597 633  盈利能力（%）     

研发费用 1,469 1,315 1,461 1,614  毛利率 36.89 37.36 37.72 38.09 

EBIT -224 458 685 932  净利润率 -3.46 1.92 2.90 3.52 

财务费用 36 42 29 23  总资产收益率 ROA -2.51 1.31 2.05 2.53 

资产减值损失 -110 -16 -18 -27  净资产收益率 ROE -10.21 5.54 8.79 11.08 

投资收益 271 1 1 1  偿债能力     

营业利润 -12 401 639 884  流动比率 1.27 1.38 1.45 1.53 

营业外收支 0 8 8 8  速动比率 0.85 0.98 1.04 1.12 

利润总额 -11 409 647 892  现金比率 0.39 0.58 0.65 0.72 

所得税 -3 49 78 107  资产负债率（%） 62.95 62.85 61.26 59.49 

净利润 -8 360 569 785  经营效率     

归属于母公司净利润 -233 133 228 314  应收账款周转天数 114.94 110.00 100.00 98.00 

EBITDA 77 793 1,037 1,410  存货周转天数 84.01 90.00 90.00 88.00 

      总资产周转率 0.69 0.71 0.74 0.76 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,945 3,244 3,874 4,706  每股收益 -0.27 0.16 0.27 0.37 

应收账款及票据 2,186 2,131 2,206 2,443  每股净资产 2.68 2.83 3.05 3.33 

预付款项 331 347 367 414  每股经营现金流 -0.58 0.83 1.22 1.64 

存货 977 1,053 1,188 1,304  每股股利 0.00 0.05 0.08 0.11 

其他流动资产 873 922 995 1,069  估值分析     

流动资产合计 6,313 7,697 8,630 9,937  PE / 295 172 125 

长期股权投资 1,093 1,093 1,094 1,095  PB 17.2 16.3 15.1 13.8 

固定资产 436 444 451 453  EV/EBITDA 516.32 50.34 38.49 28.31 

无形资产 267 308 326 334  股息收益率（%） 0.00 0.10 0.18 0.24 

非流动资产合计 2,943 2,476 2,490 2,465       

资产合计 9,256 10,173 11,120 12,401       

短期借款 558 558 558 558  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 2,606 2,685 2,895 3,266  净利润 -8 360 569 785 

其他流动负债 1,818 2,348 2,509 2,691  折旧和摊销 301 336 353 478 

流动负债合计 4,982 5,591 5,962 6,515  营运资金变动 -654 -67 17 4 

长期借款 676 676 676 676  经营活动现金流 -495 709 1,041 1,394 

其他长期负债 169 127 174 187  资本开支 -213 -208 -191 -265 

非流动负债合计 845 803 850 863  投资 335 0 0 0 

负债合计 5,827 6,394 6,812 7,377  投资活动现金流 126 298 -191 -265 

股本 860 850 850 850  股权募资 70 -10 0 0 

少数股东权益 1,150 1,377 1,718 2,189  债务募资 257 543 0 0 

股东权益合计 3,429 3,779 4,308 5,024  筹资活动现金流 -7 291 -221 -297 

负债和股东权益合计 9,256 10,173 11,120 12,401  现金净流量 -375 1,299 630 832 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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