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买入 鸿蒙 2.0发布，公司是鸿蒙生态最全面的建设参与者
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目标价： 14.6港元

现 价： 10.9港元

预计升幅: 33.9%

重要数据

日期 2021-06-07

收盘价（港元） 10.90
总股本（亿股） 29.1
总市值（亿港元） 317.9
净资产（百万元） 8,776
总资产（百万元） 13,086
52周高低（港元） 11.28 /3.99
每股净资产（元） 3.01
数据来源：Wind、国元证券经纪(香港)整理

主要股东

陈宇红（9.73%）

UBS GroupAG（9.46%）
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中国软件国际（0354.HK）深度报告：携

手“鲲鹏”，展翅入“云”-20200214

中国软件国际（0354.HK）更新报告：深

度参与并受益于华为生态建设-20201116

 华为鸿蒙 2.0发布，软件生态发展突破制约

2021年 6月 2 日，华为发布 2.0版本的鸿蒙分布式操作系统，标志着华为

全力加速转型发展软件。鸿蒙 2.0采用分布式技术，打通设备之间的“孤

岛状态”，实现各类终端的整合，使得用户可以通过手机对其他终端进行

联动。目前华为已将鸿蒙系统已经全面开源，鸿蒙系统的基础能力全部捐

献给国家工信部旗下的开放原子开源基金会，意味着鸿蒙真正成为国产应

用系统，其开发、开源等都在工信部等监管下完成，利用国家的力量和资

源有助于鸿蒙更好的布置生态系统，各厂家可平等的获取代码完成自家的

产品。

 公司为鸿蒙最核心标的，致力于成为鸿蒙生态全栈式使能服务领跑

者

公司是鸿蒙元老级参与者，全程参与鸿蒙 OS 从 0 到 1 的搭建，是开放原

子开源基金会（OpenAtom Foundation）白金理事单位，对鸿蒙具备“代码

级”理解。公司亦是是鸿蒙 Connect（HiLink）生态最早的使能服务商，已

经为 70+设备商提供服务，接入 SKU超过 100+。从底层芯片适配到软硬件、

全场景解决方案，从联合客户生态产品创新落地，到自研鸿蒙开发套件上

架销售，公司已具备由轻鸿蒙到富鸿蒙的软硬件能力，未来将持续助力鸿

蒙打造万物互联的世界，成为鸿蒙生态全栈式使能服务领跑者。

 给予“买入”评级,目标价 14.64港元：

公司与华为全面合作多年，具备较强的相互赋能深化的关系。公司作为

OpenAtom OpenHarmony 项目群工作委员会初始成员，已深度参与鸿蒙系

统基础搭建，未来将持续参与整个开源社区的管理和投入，公司有望从中

持续获益。

我们预测公司 2021/2022/2023年收入为 183.32/238.31/309.80亿，分别同比

增长 25.0%/23.0%/20.0%；归母净利润 12.23/ 15.45/20.05亿，分别同比增长

28.1%/26.3%/29.8%。我们认为公司合理估值应为 2021 年 25 倍 PE，对应

股价为 14.64港元/股，较现价有 33.86%的上升空间。维持“买入”评级。

人民币百万元 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E
营业额 12,042 14,101 18,332 23,831 30,980
同比增长(%) 13.8% 17.1% 25.0% 23.0% 20.0%

归母净利润 755 955 1,223 1,545 2,005
同比增长(%) 5.5% 26.5% 28.1% 26.3% 29.8%
净利润率(%) 6.3% 6.8% 6.7% 6.5% 6.5%
每股盈利(元) 0.31 0.38 0.49 0.62 0.81
PE@10.9HKD 29.34 23.80 18.30 14.49 11.16

数据来源：公司公告、国元证券经纪(香港)预测

mailto:PE@116.0HKD
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报告正文

华为鸿蒙 2.0发布，软件生态发展突破制约

2021年 6月 2日，打着“万物互联时代，没有人会是一座孤岛”的名号，华为正式

拥抱万物互联时代，发布 2.0版本的鸿蒙分布式操作系统。目前操作系统在全球仅

有极少数的玩家，如 PC端的Windows，手机端的 iOS和 Android。鸿蒙 2.0的发布

标志着华为全力加速转型发展软件，推动华为 IoT如苹果和谷歌一样向软件服务收

费转型，获取持续收入。

图 1：鸿蒙 2.0发布图 图 2：苹果服务收入占比

资料来源：华为 2021年 6月 2日发布会、国元证券经纪(香港)整理 资料来源：Wind、国元证券经纪(香港)整理

自华为取得 5G技术的突破以来，美国先后对华为进行了两次强力制裁。2019年 5

月 5日，美国将华为纳入实体清单，不久后谷歌移动服务（GMS）宣布断供华为，

意味着华为设备无法再通过安卓系统访问谷歌应用服务，将有大批优质的安卓应用

无法在华为设备上使用。

2020年 5月 15日，美国商务部禁止使用任何美国技术的芯片代工厂为华为代工生

产芯片。鸿蒙 OS的发布，以及华为的 HMS，是突破软件层面枷锁的重要战略产品，

2020年 1月发布的 HMS使得华为不再受限于 GMS的断供，HMS全面兼容安卓的

内核，甚至部分应用在鸿蒙系统上使用体验甚至优于安卓系统，HMS在 2020年末

成为全球第三大移动应用生态，2021年中拓展应用数量超过 15万个，积累了 270

多万开发者，有效补充了鸿蒙生态。
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图 3：鸿蒙 2.0测试结果优于 EMUI 11（安卓） 图 4：鸿蒙系统流畅度

资料来源：鲁大师官方、国元证券经纪(香港)整理 资料来源：华为官网、国元证券经纪(香港)整理

对消费者而言，鸿蒙 2.0最大的亮点还包括采用分布式技术打通设备之间的“孤岛

状态”，实现各类终端的整合，使得用户可以通过手机对其他终端进行联动，用一

套代码就能满足各式各样硬件的需求，对此华为提出了“1+8+N”战略，可有效将

用户留在华为产品生态中。对产品开发着来说，分布式技术能让搭载鸿蒙系统的 IoT

智能设备不需要单独的 APP控制设备，开发者能够更专注开发应用，更少的考虑不

同平台之间的差异化。

目前华为已将鸿蒙系统已经全面开源，鸿蒙系统的基础能力全部捐献给国家工信部

旗下的开放原子开源基金会，意味着鸿蒙真正成为国产应用系统，其开发、开源等

都在工信部等监管下完成，利用国家的力量和资源有助于鸿蒙更好的布置生态系

统，各厂家可平等的获取代码完成自家的产品。

图 5：鸿蒙 2.0“超级终端”功能 图 6：华为“1+8+N”战略

资料来源：华为官网、国元证券经纪(香港)整理 资料来源：华为 2020年 2月 24日发布会、国元证券经纪(香港)整理

表 1：第一批支持鸿蒙 2.0设备

系列 设备

Mate系列

HUAWEI Mate 40 Pro
HUAWEI Mate 40 Pro +
HUAWEI Mate 40 RS 保时捷设计

HUAWEI Mate 40
HUAWEI Mate 40E
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HUAWEI Mate 30
HUAWEI Mate 30 Pro
HUAWEI Mate 30 Pro 5G
HUAWEI Mate 30E Pro 5G
HUAWEI Mate 30 RS 保时捷设计

HUAWEI Mate 30 5G
HUAWEI Mate X2

P系列

HUAWEI P40
HUAWEI P40 4G
HUAWEI P40 Pro
HUAWEI P40 Pro +

平板
HUAWEI MatePad Pro
HUAWEI MatePad Pro 5G

智慧屏

华为智慧屏 V 55 2021款
华为智慧屏 V 65 2021款
华为智慧屏 V 75 2021款
华为智慧屏 V 85 2021款
华为智慧屏 SE 55
华为智慧屏 SE 65
华为智慧屏 S Pro 55
华为智慧屏 S Pro 65
华为智慧屏 S Pro 75
华为智慧屏 S 55
华为智慧屏 S 65
华为智慧屏 S 75
华为智慧屏 X 65
华为智慧屏 V 65 2019版
华为智慧屏 V 75 2019版
华为智慧屏 V 65 尊爵版

华为智慧屏 V55i
华为智慧屏 V65i

资料来源：华为官网、国元证券经纪(香港)整理

公司为鸿蒙最核心标的，致力于成为鸿蒙生态全栈式使能服务领

跑者

公司是鸿蒙元老级参与者，全程参与鸿蒙 OS从 0到 1的搭建，是开放原子开源基

金会（OpenAtom Foundation）白金理事单位，对鸿蒙具备“代码级”理解。公司亦

是是鸿蒙 Connect（HiLink）生态最早的使能服务商，已经为 70+设备商提供服务，

接入 SKU超过 100+。从底层芯片适配到软硬件、全场景解决方案，从联合客户生

态产品创新落地，到自研鸿蒙开发套件上架销售，公司已具备由轻鸿蒙到富鸿蒙的

软硬件能力，未来将持续助力鸿蒙打造万物互联的世界，成为鸿蒙生态全栈式使能
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服务领跑者。

图 7：公司为 OpenAtom OpenHarmony项目群工作委员会初始成员

资料来源：开放原子开源基金会、国元证券经纪(香港)整理

投资建议

公司与华为全面合作多年，具备较强的相互赋能深化的关系。公司作为 OpenAtom

OpenHarmony项目群工作委员会初始成员，已深度参与鸿蒙系统基础搭建，未来将

持续参与整个开源社区的管理和投入，公司有望从中持续获益。

我们预测公司 2021/2022/2023 年收入为 183.32/238.31/309.80 亿，分别同比增长

25.0%/23.0%/20.0%；归母净利润 12.23/ 15.45/20.05亿，分别同比增长 28.1%/26.3%/

29.8%。我们认为公司合理估值应为 2021年 25倍 PE，对应股价为 14.64港元/股，

较现价有 33.86%的上升空间。维持“买入”评级。

表 2：盈利预测

资料来源：Wind、国元证券经纪(香港)整理
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风险提示

鸿蒙生态渗透不及预期；全球国际冲突加剧。
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