
证券代码：300209 证券简称：行云科技

行云科技股份有限公司投资者关系活动记录表

编号：2026-011

投资者关系

活动类别

☑特定对象调研□分析师会议

□媒体采访□业绩说明会

□新闻发布会□路演活动

□现场参观

□其他（请文字说明其他活动内容）

参与单位名

称及人员姓

名

平安证券：闫磊

时间 2026 年 9 月 1 日 15：00-16：00

地点 公司会议室（长沙）

上市公司接

待人员姓名

董事会秘书：夏亦才

媒体及 IR 经理：田甜

投资者关系

活动主要内

容介绍

一、公司基本情况介绍

行云科技股份有限公司总部位于湖南省长沙市开福区，业务覆盖

长沙、深圳、杭州、北京、海外等地。历经上市积淀、产业赋能、

重整重生三大发展阶段，依托控股股东深圳市天行云供应链有限

公司（以下简称“行云集团”）雄厚的全球化产业底盘，完成从

传统产业互联网企业向全球跨境数字贸易（AI 应用）+AI 算力基

础设施双主业硬科技企业的战略转型，实现治理结构、商业模式、

经营基本面的全方位提质重塑。

1、历史沿革：深耕上市积淀，重整涅槃重生

公司前身为天泽信息，于 2011 年 4 月 26 日在深交所创业板上市，

是国内较早登陆创业板的信息技术企业。长期上市运营过程中，

公司搭建了规范的资本市场治理架构、完善的内控体系与信息披

露机制，积累了产业互联网研发、数字化系统搭建及软硬件运维

的核心技术能力，为后续产业转型与业务升级筑牢合规治理与技

术根基。

公司曾因受行业周期等因素影响存在经营压力，2024 年前 5年扣

非净利持续亏损巨大并于 2024 年通过司法重整基本出清历史风

险，目前已基本实现企业涅槃重生与战略全新升级。

2、当前发展：出清风险，双主业战略定型

公司已于 2024 年 12 月完成司法重整，2025 年 10 月完成董事会

及管理层换届，2026 年 2 月正式更名“行云科技”，2026 年 3 月

披露首个大额算力订单，完成全方位治理升级和业务结构优化。

通过司法重整，公司已基本出清历史遗留风险，内控治理、合规



管理、信息披露体系全面标准化、规范化，上市公司经营质地实

现根本性改善。

目前公司确立AI全球跨境数字贸易+AI算力基础设施双主业核心

战略，形成跨境数字贸易、AI 算力基础设施、数智软件运维、液

冷算力配套服务四大协同业务板块。其中，跨境数字贸易作为公

司稳健经营基本盘，持续贡献稳定经营性现金流；AI 算力服务为

公司核心增长主业，聚焦 GPU 算力集群租赁、垂直大模型推理服

务、全栈算力运维，创新落地高成长 TaaS（Token 即服务）商业

化模式，未来盈利质量进一步提升。

3、经营业绩：营收利润大幅增长，经营质量全面跃升

2026 年上半年，公司经营业绩实现跨越式反转，营收、利润、经

营性现金流均实现倍数级增长，经营质量得到根本性改善。报告

期内，公司实现营业收入 2.54 亿元，同比增长 497.11%；归母净

利润 1201.54 万元，同比增长 540.15%；剔除股权激励非现金摊

销影响后，经营性净利润达 2045.85 万元，同比增幅 989.99%；

经营活动现金流净额 1.94 亿元，同比大幅增长 2425.46%，公司

主业自我造血能力与经营稳健性实现质的飞跃。

二、投资者提出的问题及公司的回复情况

Q1：请问公司当前在手算力订单的整体规模、客户结构如何？核

心订单的交付验收与收入确认节奏是怎样的？

答：公司在手算力订单储备充足、客户资质优质，整体交付按计

划稳步推进，收入确定性较强，具体情况如下：

一是订单整体规模与结构稳健。截至 2026 年 7 月末，公司在手算

力长期框架订单规模达 150.82 亿元，全部为 5年长周期协议，客

户覆盖头部央企上市公司、一线大模型厂商等优质主体，客户粘

性与履约保障度较高。7 月公司三笔核心订单相继完成调价与扩

容，充分体现了下游客户对公司交付能力、服务质量与算力价值

的高度认可。

二是核心订单交付验收与收入确认进展顺利。公司核心长单均采

用“按月交付、按月回款、逐月确认收入”的常态化模式，收入

释放节奏平稳可持续。V客户、VB 和 VC 客户的首批交付已经于 8

月份完成起租，并于当月开始确认收入。

Q2：公司 7月披露了与国资供应商创新的轻资产算力合作模式，

请问该模式目前落地推进情况如何？

答：本次国资项目是公司未来轻资产合作模式的试点项目。7 月

20 日公司与某国资供应商签署 32 套 GPU 算力服务采购正式合同

及 128 套框架协议，合作周期合计 8年：前 5年由供应商持有服

务器硬件资产，公司支付固定租金并全权负责算力运营调度、客

户拓展与全链路商业化销售；5 年服务期满后的 3 年续约期内，

对应算力产生的净利润按公司 70%、供应商 30%的比例分成，相关

政府算力补贴全部归属公司。上述模式将传统算力业务的重资产

固定投入转化为弹性成本结构，大幅降低公司前期资金占用，充



分放大公司在算力调度、推理效率优化、Token 商业化变现方面

的核心能力，盈利弹性有所提升。

目前该国资供应商签署的32套GPU算力服务器已经在8月底前到

位了 27 套，预计 9月上旬能全部到位，项目推进比较顺利。

Q3：公司 2025 年度财务报告被中兴华会计师事务所出具带强调事

项段的保留意见，很多机构都关心这个保留意见的消除，该保留

意见今年能否消除吗？

答：公司 2025 年度财务报告被中兴华会计师事务所出具带强调事

项段的保留意见，相关事项均为前任实控人任期内遗留的历史问

题，虽不影响公司当前主营业务的正常开展，但审计非标意见确

实会对部分风控标准严格的公募基金、保险资管等机构投资者的

内部准入与持仓比例形成阶段性约束，同时，也影响公司获得融

资融券标的资格及各指数资金的配置。从 2026 年 8 月 14 日公司

全体股东名册数据看，目前仅 47 只公募机构产品配置了公司，合

计持股比例仅 1.11%；私募机构（非量化）有 558 个产品，合计

持股为 1.44%；量化私募机构有 1134 个产品，合计持股 2.18%；

境外法人有 36 家，合计持股 3.99%。综上所述，公司 2025 年公

司财务报表出现保留意见等非标意见，确实影响到机构投资者对

公司股票的配置积极性。公司董事会与管理层高度重视非标意见

消除工作，已成立专项小组多维度推进整改，目前各项工作正在

有序推进，争取尽快消除保留意见和强调事项等非标意见，加强

与机构投资者沟通，进一步优化公司的股东结构。

三、风险提示

本次交流涉及的经营规划、业务进展、行业趋势、技术布局及战

略安排等内容均为前瞻性陈述，不构成公司对投资者的业绩承诺

或投资建议。相关事项的推进受宏观环境、行业周期、技术迭代、

市场需求等多重内外部因素影响，存在一定不确定性，敬请广大

投资者理性决策，重点关注以下风险：

1、算力业务交付与业绩释放风险：受高端服务器供货节奏、跨境

物流通关、机房部署运维等外部因素影响，公司大额算力订单存

在交付进度调整的可能；算力收入按月度交付验收确认，业绩释

放节奏受客户验收流程、设备上线进度影响存在波动，存在不确

定性。

2、行业竞争与价格波动风险：当前 AI 算力行业市场参与者持续

增加，行业竞争逐步加剧，若未来算力供需格局发生变化，算力

租赁服务价格存在波动可能；同时跨境贸易数字化赛道参与者增

多，市场竞争加剧可能对公司 AI 业务拓展及盈利水平产生影响。

3、跨境业务经营与合规风险：跨境数字贸易业务（含算力服务器

贸易）受国际贸易政策、地缘政治环境、汇率波动、海外市场监

管规则变化等因素影响，业务规模与盈利水平存在波动风险；公

司海外业务，亦可能因当地产业政策、准入规则、合规要求变化

产生不确定性。



4、轻资产合作模式推广不确定性风险：前述 128 套算力服务框架

协议为意向性合作文件，无强制履约约束，具体项目落地进度、

合作规模及最终执行情况存在不确定性；轻资产合作模式的对外

复制推广受市场环境、产业政策、合作方资源匹配度等多重因素

影响，拓展进度存在不及预期的风险；续约期利润分成收益与算

力实际运营效益直接挂钩，算力服务器贸易业务受国际贸易规则、

供应链稳定性及汇率波动等外部因素影响，相关业务收益存在不

确定性。

5、二级市场估值波动风险：公司前期完成司法重整并推进业务战

略转型，当前 AI 算力相关赛道市场关注度较高。二级市场股价及

估值受宏观经济、行业政策、市场情绪、资金流向等多重因素影

响易出现波动，可能存在估值与公司经营基本面匹配度发生变化

的情形。敬请广大投资者理性看待市场热点，审慎作出投资决策，

注意投资风险。

公司将持续强化全面风控管理，稳步推进订单履约、技术研发与

业务拓展，所有经营信息与数据请以公司官方披露的公告为准。

附件清单（如

有）
无

日期 2026 年 9 月 2 日
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