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宇信科技（300674.SZ）2024 年中报点评     

收入短期承压，毛利率显著提升 
 

 2024 年 08 月 28 日 

 

➢ 事件：宇信科技于 8 月 27 日晚发布 2024 年中报，公司 2024H1 实现营收

14.90 亿元，同比下滑 23.09%；实现归母净利润 1.63 亿元，同比下滑 1.03%；

实现扣非净利润 1.44 亿元，同比下滑 10%。 

➢ 24Q2 收入端仍有压力，毛利率显著提升。具体看二季度，公司 2024Q2 实

现营收 8.89 亿元，同比下滑 22.28%；实现归母净利润 1.31 亿元，同比增长

6.55%；实现扣非净利润 1.13 亿元，同比下滑 8.21%。公司 24Q2 收入端有所

承压，我们认为与公司信创集成业务收入体量下滑有关，根据中报数据公司 24H1

系统集成业务收入 2.21 亿元，同比下滑 42%。但另一方面，公司 24Q2 单季度

毛利率为 39%，同比大幅提升 5pct。 

➢ 主动选择项目盈利能力，各项业务收入下滑但毛利率显著提升。分业务看，

1）由于客户集成投入的周期性，2024H1 公司系统集成业务收入下降 42.07%，

实现 2.21 亿元，但毛利率上升到 10.62%；2）软件开发及服务业务上，由于客

户结算模式调整，以及公司主动选择项目，进一步聚焦项目毛利、质量和长期优

势积累，2024 年上半年收入实现 12.14 亿元，同比下降 18.09%，但毛利率恢

复到 35.38%；3）创新运营业务新项目上线由于宏观环境有所延后，存量客户零

售业务规模有一定收缩，整体收入有所下降，报告期内收入实现 0.52 亿元，同

比下降 26.52%，但毛利率进一步提升到 92.33%。 

➢ 个贷不良业务持续推进，出海业务迈入新征程。1）公司与厦门资产管理有

限公司深度合作，持续携手在个贷不良资产处置市场上探索合作方向和路径。报

告期内，公司着手入围某民营银行、某互联网平台委托处置项目中，并与数十家

个贷不良资产处置业务上下游机构达成深度合作意向。2）公司积极推进业务机

会的落地和既有项目新增订单签订。公司在海外市场上中标了某跨国银行中国香

港和国际分行新一代核心银行系统项目，实现了公司历史上最大的单一软件项目

订单签订。该项目落地，使得公司在海外核心业务有了标杆案例。 

➢ 投资建议：预计公司 24-26 年归母净利润分别为 3.34、3.92、4.52 亿元，

同比增速分别为 2.5%/17%/15%，当前市值对应 24-26 年 PE 分别为 22/18/16

倍。考虑到信创以及 AI 的快速发展，公司有望充分受益，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧风险；政策推进不及预期；毛利率波动风险。  

 
[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） 5,204 4,292 4,753 5,208 

增长率（%） 21.4 -17.5 10.7 9.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 326 334 392 452 

增长率（%） 28.8 2.5 17.4 15.2 

每股收益（元） 0.46 0.47 0.56 0.64 

PE 22 22 18 16 

PB 1.8 1.7 1.6 1.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 28 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 5,204 4,292 4,753 5,208  成长能力（%）     

营业成本 3,854 2,937 3,221 3,497  营业收入增长率 21.45 -17.52 10.73 9.57 

营业税金及附加 21 21 24 26  EBIT 增长率 17.21 24.70 17.50 15.51 

销售费用 161 172 190 208  净利润增长率 28.76 2.55 17.42 15.22 

管理费用 302 322 356 391  盈利能力（%）     

研发费用 568 483 535 586  毛利率 25.94 31.57 32.22 32.84 

EBIT 289 361 424 490  净利润率 6.34 7.78 8.25 8.68 

财务费用 -18 -10 -12 -12  总资产收益率 ROA 5.85 5.27 5.84 6.37 

资产减值损失 -13 -10 -15 -20  净资产收益率 ROE 7.93 7.81 8.79 9.71 

投资收益 22 21 24 26  偿债能力     

营业利润 328 371 436 502  流动比率 3.22 2.65 2.60 2.56 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 2.35 1.92 1.87 1.84 

利润总额 328 371 436 502  现金比率 1.45 1.16 1.11 1.07 

所得税 -3 37 44 50  资产负债率（%） 25.68 32.02 33.11 33.99 

净利润 330 334 392 452  经营效率     

归属于母公司净利润 326 334 392 452  应收账款周转天数 81.84 120.00 120.00 120.00 

EBITDA 325 397 463 531  存货周转天数 105.73 170.00 170.00 170.00 

      总资产周转率 0.93 0.68 0.71 0.73 

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

货币资金 2,038 2,330 2,441 2,565  每股收益 0.46 0.47 0.56 0.64 

应收账款及票据 1,167 1,382 1,528 1,670  每股净资产 5.84 6.08 6.34 6.61 

预付款项 10 29 32 35  每股经营现金流 0.63 0.65 0.44 0.53 

存货 1,116 1,358 1,485 1,609  每股股利 0.20 0.23 0.30 0.37 

其他流动资产 197 212 225 238  估值分析     

流动资产合计 4,528 5,312 5,712 6,118  PE 22 22 18 16 

长期股权投资 573 573 573 573  PB 1.8 1.7 1.6 1.6 

固定资产 76 58 35 8  EV/EBITDA 16.04 12.37 10.37 8.81 

无形资产 8 9 10 11  股息收益率（%） 1.95 2.28 2.88 3.61 

非流动资产合计 1,039 1,023 1,000 974       

资产合计 5,566 6,335 6,712 7,092       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 386 241 265 287  净利润 330 334 392 452 

其他流动负债 1,022 1,766 1,936 2,102  折旧和摊销 35 36 39 41 

流动负债合计 1,408 2,007 2,201 2,389  营运资金变动 77 68 -145 -155 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 447 456 313 374 

其他长期负债 21 21 21 21  资本开支 -16 -20 -17 -15 

非流动负债合计 21 21 21 21  投资 -161 0 0 0 

负债合计 1,429 2,028 2,222 2,411  投资活动现金流 -225 1 7 11 

股本 704 704 704 704  股权募资 34 0 0 0 

少数股东权益 27 27 27 27  债务募资 -308 0 0 0 

股东权益合计 4,137 4,306 4,490 4,681  筹资活动现金流 -473 -165 -208 -261 

负债和股东权益合计 5,566 6,335 6,712 7,092  现金净流量 -248 292 111 124 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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