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事项：

公司公告2024年年报。2024年，公司实现营业收入78.36亿元，同比下降
14.77%；实现归母净利润1.91亿元，同比下降49.08%；实现扣非归母净利润
1.76亿元，同比下降48.53%。公司发布利润分配预案：以总股本623,231,286
为基数，向全体股东每10股派发现金红利0.925元（含税），送红股0股（含
税），不以公积金转增股本。

平安观点：

公司2024年下半年经营状况有所恢复。2024年上半年，公司面临较大经
营压力，出现阶段性亏损。进入下半年，公司重点加强市场拓展和项目

交付，推动重点业务提质升级和项目回款，经营状况明显好转，但从全

年看，公司营业收入与归母净利润与上年度相比仍有不同程度的下降。

1）收入端：2024年，公司实现营业收入78.36亿元，同比下降14.77%。
分业务来看：2024年，公司云与数据服务业务实现收入11.73亿元，同比
增长 12.34%；自主软件产品业务实现收入 19.31亿元，同比下降
6.25%；行业解决方案业务实现收入34.38亿元，同比下降15.98%；数
字基础设施实现收入11.50亿元，同比下降37.70%；其他业务实现收入
1.44亿元，同比下降5.72%。2）利润端：2024年，公司实现归母净利润
1.91亿元，同比下降49.08%；实现扣非归母净利润1.76亿元，同比下降
48.53%，其中下半年实现归母净利润3.50亿元，同比增长7.84%。3）
费用端：2024年公司期间费用率为18.41%，较上年同期提升0.81个百分
点，其中销售/管理/研发费用率分别为4.13%/9.13%/4.54%，分别较上年
同期变动+0.96/+0.68/-1.09个百分点。

公司紧抓市场机遇，助力企业数智化转型。1）数字政府领域：公司深度
参与横琴粤澳深度合作区、海南自由贸易港建设。2024年3月1日，横琴
粤澳深度合作区正式封关运行，公司承建的横琴“二线”海关查验场信息化
工程和智慧口岸公共服务平台助力琴澳一体化发展的“一国两制”新实践。
在公共服务领域，公司中标北京、天津、河南、新疆、黑龙江和湖南等

2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入(百万元) 9,195 7,836 9,831 11,790 14,200
YOY(%) -13.3 -14.8 25.5 19.9 20.4
净利润(百万元) 375 191 249 311 389
YOY(%) -0.6 -49.1 30.2 24.9 25.2
毛利率(%) 23.5 24.1 24.4 25.0 25.5
净利率(%) 4.1 2.4 2.5 2.6 2.7
ROE(%) 7.3 3.6 4.5 5.4 6.3
EPS(摊薄/元) 0.60 0.31 0.40 0.50 0.62
P/E(倍) 41.2 81.0 62.2 49.8 39.7
P/B(倍) 3.0 3.0 2.8 2.7 2.5
资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所
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多个省市防灾减灾、灾害预警、传染病监测平台建设；承担河北省水利厅、邢台市青山水库等多个水利信息化建设项目。

2）数字企业领域：公司持续为中国电科、国铁集团、国家电网、国家管网、中国人寿等核心客户提供数字化服务，新拓展
中国兵器辽沈工业集团、中稀（凉山）稀土有限公司等客户，加强人工智能、大数据等新兴技术与行业的深度融合，推动

企业核心系统加速智能化转型。公司中标南水北调集团第二批技术中台项目，将助力南水北调集团构建集团级数据底座，

为打造国家水网建设领军企业提供数字化核心能力服务。

公司持续深化信创产业布局，电科金仓收入端表现良好。2024年，公司加大对信创产品的研发创新力度，核心软件产品持
续优化迭代，推动公司信创业务向纵深发展。1）数据库领域：子公司电科金仓2024年实现营业收入43,258.86万元，较上
年同期增长16.02%，实现净利润8,006.60万元，较上年同期增长6.42%，继续保持稳健增长。在产品端，金仓数据库管理
系统V9和金仓分布式HTAP数据库集群软件V3通过国家2024年安全可靠测评，标志着金仓数据库在安全技术方面继续处于
行业领先水平。在市场端，电科金仓不断深入行业客户核心业务系统，中标应急管理部自然灾害预警信息化工程、中国海

油2024-2027年集中式数据库框采等行业标杆项目。电科金仓推出金仓云数据库一体机KXData-M，目前已在浙江大学医学
院附属口腔医院和中冶天工集团得到应用。2）管理软件领域：子公司慧点科技发布WE.Office协同办公平台V9.0、经营管
理一体化、监督治理一体化等新产品，不断拓展央企新客户，新签约央企及下属单位、地方国企数十家，继续夯实央国企

市场领先地位。慧点科技自主研发的CUBE智能应用支撑平台全面接入国产大模型。

盈利预测与投资建议：根据公司的2024年年报，我们调整公司盈利预测，预计公司2025-2027年的归母净利润分别为2.49
亿元（前值为4.92亿元）、3.11亿元（前值为6.31亿元）、3.89亿元（新增），对应EPS分别为0.40元、0.50元、0.62元，
对应4月2日收盘价的PE分别为62.2X、49.8X、39.7X。公司紧抓市场机遇，助力企业数智化转型，全年业绩表现相比上半
年好转。公司持续深化信创产业布局，电科金仓收入端表现良好。受益于国内信创产业的发展，公司数据库等自主软件产

品未来发展可期。我们看好公司的未来发展，维持对公司的“推荐”评级。

风险提示：1）行业解决方案业务发展不达预期。公司不断深耕重点领域，持续推进客户拓展及项目落地，如果政府或企业
在信息化建设方面的投入出现波动，则公司行业解决方案业务将存在发展不达预期的风险。2）云与数据服务业务发展不达
预期。公司通过中国信通院“信息技术应用创新政务云运维平台技术能力评估”，云运营服务能力进一步提升，若后续公司在
已有项目上不能持续推进应用范围和应用深度，或者在新项目的拓展方面不达预期，则公司的云与数据服务业务存在发展

不达预期的风险。3）自主软件产品业务发展不达预期。2024年，公司子公司电科金仓收入端表现良好，其数据库产品行业
领先。如果公司未来在数据库等自主软件产品方面不能持续保持领先，或者在市场拓展方面低于预期，则该业务存在发展

不达预期的风险。
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单位 : 百万元资产负债表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 12102 13332 15960 19191
现金 2246 983 1179 1420
应收票据及应收账款 6460 8105 9720 11707
其他应收款 552 692 830 1000
预付账款 143 180 216 260
存货 2668 3331 3967 4745
其他流动资产 32 41 49 59
非流动资产 3910 3507 3089 2662
长期投资 291 285 279 272
固定资产 1051 963 860 743
无形资产 1103 938 768 596
其他非流动资产 1464 1322 1182 1050
资产总计 16012 16839 19049 21853
流动负债 10015 10678 12640 15091
短期借款 2002 664 697 784
应付票据及应付账款 5963 7445 8865 10605
其他流动负债 2051 2570 3078 3702
非流动负债 396 264 141 29
长期借款 370 238 116 4
其他非流动负债 25 25 25 25
负债合计 10411 10942 12782 15121
少数股东权益 361 408 466 540
股本 623 623 623 623
资本公积 1790 1790 1791 1793
留存收益 2828 3076 3387 3777
归属母公司股东权益 5240 5489 5801 6192
负债和股东权益 16012 16839 19049 21853

单位 : 百万元利润表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入 7836 9831 11790 14200
营业成本 5949 7428 8845 10581
税金及附加 28 35 43 51
营业费用 324 406 534 697
管理费用 715 897 1076 1301
研发费用 356 457 589 711
财务费用 48 67 34 31
资产减值损失 -58 -72 -87 -105
信用减值损失 -156 -195 -234 -282
其他收益 36 36 36 36
公允价值变动收益 0 0 1 2
投资净收益 -7 -7 -7 -7
资产处置收益 1 1 1 1
营业利润 233 303 378 473
营业外收入 0 0 0 0
营业外支出 2 2 2 2
利润总额 232 302 377 472
所得税 5 6 8 10
净利润 227 296 369 462
少数股东损益 36 47 58 73
归属母公司净利润 191 249 311 389
EBITDA 616 765 826 930
EPS（元） 0.31 0.40 0.50 0.62

单位 : 百万元现金流量表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
经营活动现金流 -215 273 320 298
净利润 227 296 369 462
折旧摊销 337 396 415 427
财务费用 48 67 34 31
投资损失 7 7 7 7
营运资金变动 -1020 -492 -503 -626
其他经营现金流 187 -1 -2 -3
投资活动现金流 -242 1 -0 -1
资本支出 251 0 3 6
长期投资 0 0 0 0
其他投资现金流 -493 1 -3 -7
筹资活动现金流 1050 -1537 -124 -55
短期借款 1111 -1338 33 87
长期借款 123 -132 -123 -112
其他筹资现金流 -184 -67 -34 -31
现金净增加额 593 -1263 196 241

主要财务比率

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
成长能力

营业收入(%) -14.8 25.5 19.9 20.4
营业利润(%) -44.4 30.1 24.8 25.1
归属于母公司净利润(%) -49.1 30.2 24.9 25.2
获利能力

毛利率(%) 24.1 24.4 25.0 25.5
净利率(%) 2.4 2.5 2.6 2.7
ROE(%) 3.6 4.5 5.4 6.3
ROIC(%) 4.7 5.6 5.9 6.9
偿债能力

资产负债率(%) 65.0 65.0 67.1 69.2
净负债比率(%) 2.2 -1.4 -5.8 -9.4
流动比率 1.2 1.2 1.3 1.3
速动比率 0.9 0.9 0.9 0.9
营运能力

总资产周转率 0.5 0.6 0.6 0.6
应收账款周转率 1.2 1.2 1.2 1.2
应付账款周转率 1.18 1.18 1.18 1.18
每股指标（元）

每股收益(最新摊薄) 0.31 0.40 0.50 0.62
每股经营现金流(最新摊薄) -0.34 0.44 0.51 0.48
每股净资产(最新摊薄) 8.41 8.81 9.31 9.94
估值比率

P/E 81.0 62.2 49.8 39.7
P/B 3.0 2.8 2.7 2.5
EV/EBITDA 26 22 20 18
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