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金证股份（600446.SH） 

重要行业级战略合作达成，模型能力提升加速产品 AI 化落地 
事件：5 月 31 日，根据公司官方公众号，2024 金证科技节于珠海横琴正式
开幕，会议主题为“创新引领•聚智未来”。金证科技节汇聚了近千位来自
证券、基金、银行、信托、保险等行业的高管、业务专家和技术大咖，共享
金融科技的最新成果，探讨行业未来发展的趋势和热点。 

与循环智能（Kimi 创始股东和 B 端战略伙伴）达成行业级战略合作，底座
模型能力获得大幅提升，加速 AI 产品商业化落地。行业大模型及会话智能
领先科技公司循环智能与金证股份就“大模型在金融行业垂直领域应用”举
行深度合作签约仪式。循环智能同时是 Kimi 所属公司月之暗面的创始股东
和 B 端商业化战略伙伴。双方将充分发挥在各自领域的优势和资源，实现资
源共享和优势互补，在金融行业面向金融机构（证券公司、基金公司、信托
公司、银行理财子公司）的垂直业务领域范围内开展合作，赋能金融行业的
创新发展。 

布局金融行业 AI 化多年，AI 解决方案能力初现。1）2023 年 4 月 12 日，
公司推出基于 ChatGPT 自然语言处理技术的智能助手——金微蓝 AI 运维专
家，能够在运维管理系统中自动化处理客户咨询、智能故障排除、自动化流
程管理、自动化报表生成等任务。2）在 2023 年 4 月 21 日金证股份 AI 战
略发布会暨年报交流会上，公司公布了自己的 AI 战略，将在投行、RPA、
客服、投资、投顾、运维、编码等多方面，加速人工智能在金融科技领域的
运用。3）首席人工智能官大厂经验深厚，AI 技术逐步实现单点突破。AI 技
术逐步实现单点突破。金证股份首席人工智能官詹毅先生具备 10 余年 AI
从业经验，曾任百度搜索和人工智能技术核心负责人、百度总技术委员会委
员，深度参与了互联网巨头人工智能的发展历程，并且对金融体系内流程运
转和大数据应用具备深刻的理解。詹毅先生带领的子公司金证优智，未来有
望带动公司深度参与 AI 建设。 

维持“买入”评级。根据关键假设，考虑到公司对于 AI 战略前期大力投入
以及金融机构预算水平，对公司业绩进行调整，预计 2024~2026 年营收分
别为 64.22/65.82/66.97 亿元，归母净利润分别为 4.27/4.78/5.35 亿元，维
持“买入”评级。 

风险提示：政策受益程度不及预期；金融上云进度不及预期；资本市场景气度不及

预期。 

 

财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 6,478 6,221 6,422 6,582 6,697 

增长率 yoy（%） -2.5 -4.0 3.2 2.5 1.7 

归母净利润（百万元） 269 369 427 478 535 

增长率 yoy（%） 

 

 

8.0 37.2 15.5 12.1 11.9 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.28 0.39 0.45 0.51 0.57 

净资产收益率（%） 6.8 9.0 9.8 10.1 10.0 

P/E（倍） 39.0 28.4 24.6 21.9 19.6 

P/B（倍） 2.8 2.7 2.5 2.2 2.0  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2024 年 5 月 31 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 4963 5157 5655 5942 6580  营业收入 6478 6221 6422 6582 6697 

现金 1795 1589 1644 2287 2519  营业成本 5035 4743 4858 4924 4946 

应收票据及应收账款 953 919 1014 967 1048  营业税金及附加 26 28 25 26 28 

其他应收款 74 46 78 49 80  营业费用 203 208 193 191 194 

预付账款 100 94 106 99 110  管理费用 363 365 353 359 364 

存货 1223 972 1276 1002 1286  研发费用 636 581 610 625 670 

其他流动资产 818 1537 1537 1537 1537  财务费用 21 19 28 20 12 

非流动资产 1712 1569 1549 1536 1536  资产减值损失 -15 -42 0 0 0 

长期投资 591 624 638 650 667  其他收益 64 56 0 0 0 

固定资产 60 60 53 44 34  公允价值变动收益 6 32 10 12 15 

无形资产 11 21 0 -11 -8  投资净收益 8 27 88 65 47 

其他非流动资产 1050 864 859 853 843  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 6675 6726 7204 7478 8117  营业利润 246 335 454 514 545 

流动负债 2748 2657 2800 2654 2806  营业外收入 51 34 23 28 34 

短期借款 893 1299 1299 1299 1299  营业外支出 5 1 15 18 10 

应付票据及应付账款 728 577 760 595 766  利润总额 292 368 463 523 569 

其他流动负债 1127 781 741 760 741  所得税 28 7 30 34 35 

非流动负债 38 47 7 -18 -27  净利润 264 362 432 489 534 

长期借款 10 10 -31 -55 -64  少数股东损益 -5 -8 6 11 -1 

其他非流动负债 28 37 37 37 37  归属母公司净利润 269 369 427 478 535 

负债合计 2786 2704 2806 2636 2779  EBITDA 340 446 521 560 587 

少数股东权益 165 119 125 136 135  EPS（元） 0.28 0.39 0.45 0.51 0.57 

股本 941 945 945 945 945        

资本公积 1405 1243 1243 1243 1243  主要财务比率      

留存收益 1468 1810 2184 2613 3079  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

归属母公司股东权益 3724 3903 4273 4706 5202  成长能力      

负债和股东权益 6675 6726 7204 7478 8117  营业收入(%) -2.5 -4.0 3.2 2.5 1.7 

       营业利润(%) -31.2 36.4 35.4 13.2 6.1 

       归属于母公司净利润(%) 8.0 37.2 15.5 12.1 11.9 

       获利能力      

       毛利率(%) 22.3 23.8 24.4 25.2 26.2 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 4.2 5.9 6.6 7.3 8.0 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  ROE(%) 6.8 9.0 9.8 10.1 10.0 

经营活动现金流 230 175 113 661 244  ROIC(%) 5.7 7.5 8.3 8.5 8.3 

净利润 264 362 432 489 534  偿债能力      

折旧摊销 48 46 28 19 13  资产负债率(%) 41.7 40.2 39.0 35.3 34.2 

财务费用 21 19 28 20 12  净负债比率(%) -22.0 -5.8 -8.0 -21.0 -23.6 

投资损失 -8 -27 -88 -65 -47  流动比率 1.8 1.9 2.0 2.2 2.3 

营运资金变动 -154 -317 -277 210 -254  速动比率 1.1 1.3 1.3 1.6 1.6 

其他经营现金流 60 92 -10 -12 -15  营运能力      

投资活动现金流 -273 -432 90 72 48  总资产周转率 1.0 0.9 0.9 0.9 0.9 

资本支出 18 29 -34 -26 -16  应收账款周转率 7.2 6.6 6.6 6.6 6.6 

长期投资 -275 -482 -14 -13 -16  应付账款周转率 7.4 7.3 7.3 7.3 7.3 

其他投资现金流 -529 -885 42 34 16  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -67 102 -148 -90 -60  每股收益(最新摊薄) 0.28 0.39 0.45 0.51 0.57 

短期借款 267 406 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 0.24 0.19 0.12 0.70 0.26 

长期借款 10 0 -41 -25 -9  每股净资产(最新摊薄) 3.94 4.13 4.52 4.98 5.50 

普通股增加 0 4 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 32 -162 0 0 0  P/E 39.0 28.4 24.6 21.9 19.6 

其他筹资现金流 -377 -147 -107 -65 -51  P/B 2.8 2.7 2.5 2.2 2.0 

现金净增加额 -110 -156 55 643 232  EV/EBITDA 28.1 21.4 18.1 15.7 14.5 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2024 年 5 月 31 日收盘价  
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的任何损失负任何责任。 
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不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 
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投资评级说明 

投资建议的评级标准  评级 说明 

评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中 A 股市
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