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神州控股（00861.HK） 

业绩承压，紧抓 AI+数据智能浪潮广泛行业落地 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 18277 16657 18323 20705 22569 

增长率 yoy（%） 3.0  -8.9  10.0  13.0  9.0  

归母净利润（百万元） -1834  -254  229  440  502  

增长率 yoy（%） -690.8  86.2  190.3  91.8  14.2  

ROE（%） -29.1  -4.4  3.8  6.9  7.5  

EPS 最新摊薄（元） -1.10  -0.15  0.14  0.26  0.30  

P/E（倍） -2.5  -18.2  19.4  10.1  8.8  

P/B（倍） 0.7  0.8  0.8  0.7  0.7  
 
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司发布 2024 年全年业绩公告。公司 2024 年实现营业收入 166.57

亿元，同比下降 8.86%；归母净亏损 2.54 亿元，同比收窄 86.15%。 

附属公司亏损拖累整体业绩。公司并表附属公司神州信息所在行业客户数字

化转型进程放缓，行业市场竞争日益激烈导致业务质量受到一定影响，神州

信息并表亏损 2.13 亿元，历史投资业务亏损 0.68 亿元。除去该部分影响，

公司业务保持稳健发展，资产实力雄厚，现金流充沛，在手订单充足。 

聚焦数据+AI 场景化应用战略。2024 年，公司大数据产品及方案业务实现

收入 32.39 亿元，毛利 7.98 亿元，受非战略业务板块计提商誉减值 3.65 亿

元影响，净亏损 4.61 亿元。公司凭借行业场景洞察、技术产品创新及生态资

源聚合的核心优势，持续推动数据智能产品及解决方案在智慧供应链、工业

制造、金融科技、连锁酒店等实体核心产业场景深度融合。 

智慧供应链全链条覆盖。公司在智慧供应链场景积累了二十余年的行业运营

经验，构建了覆盖仓储物流、运输配送、电商运营、跨境贸易及供应链数字

化系统的全链条服务体系。公司以“技术驱动+场景深耕”为双引擎，将技

术与行业解决方案深度融合，赋能客户实现供应链精益化管理。 

数据智能生态推广。公司可提供“AI 基础设施+数据智能平台+AI 应用及行

业解决方案”全栈式端到端数据智能产品及解决方案赋能实体行业数字化转

型。同时，公司打造“百旗生态”，共同挖掘行业价值场景，推动产业数智

化转型。依托网络纵深优势，精准触达区域客户需求，可提供低成本、高响

应的本地化交付与运维支持，驱动“AI+数据”全栈式数据智能解决方案在

城市、县域等下沉场景快速渗透，有望打开新的成长空间。 

数据智能加速赋能酒店等场景。2024 年下半年，公司与云迹科技、万达酒店

签署三方战略合作协议，就数据智能软件、人工智能硬件及应用场景方面形

成优势互补和深度合作。未来将依托累计服务 1000 家高端连锁酒店数智化

转型的业务积累与全国覆盖超 2600 个技术服务网点优势，打造酒店业数据

智能服务整体解决方案，并在连锁商超、连锁影院等商业连锁领域进行场景

复制，形成技术驱动型增长闭环。 

 

增持（维持评级） 

股票信息 
  
行业 计算机 

2025 年 4 月 17 日收盘价（港元） 2.640 

总市值（百万港元） 4,418.32 

流通市值（百万港元） 4,418.32 

总股本（百万股） 1,673.61 

流通股本（百万股） 1,673.61 

近 3 月日均成交额（百万港元） 25.56   

股价走势 
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持续针对性研发投入。公司围绕大数据及 AI场景化应用领域持续进行技术投

入，在研发模式上，公司持续深化产学研协同创新体系建设，与高校、科研

机构及行业协会共建产教融合新范式。2024 年公司全年投入研发费用达 7.32

亿元，处于行业领先水准。 

发力出海进展顺利。在跨境出海领域，公司以自身优势资源与能力禀赋赋能

中资企业出海和境外本地化服务，境外业务进展顺利。2024 年公司境外业务

收入 9.29 亿元人民币，2022-2024 年复合增长率 41%。 

投资建议： 2024 年公司业绩受到多种因素影响仍有较大压力。公司紧跟 AI

和数据智能浪潮，通过持续针对性研发投入和产学研联动，在生态建设上已

卓有成效，相关解决方案在多领域落地。我们看好公司未来长期发展，预测

公司 2025-2027 年实现营收 183 亿元、207 亿元、226 亿元；归母净利润 2.29

亿元、4.40 亿元、5.02 亿元；EPS 0.14、0.26、0. 30 元，PE 19X、10X、9X，

维持“增持”评级。 

风险提示：科技转化不及预期，市场拓展不及预期，行业竞争加剧，政策落

地不及预期，海外地缘政治风险。 
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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 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 13752 14050 14731 16578 18016  营业收入 18277 16657 18323 20705 22569 

现金 3108 3226 3665 4141 4514  营业成本 15596 14365 15483 17082 18281 

应收票据及应收账款 4029 3259 3830 4328 4717  营业税金及附加 945 990 953 1066 1314 

预付账款 1193 1548 1466 1657 1806  销售费用 989 882 880 1015 1241 

存货 1395 1697 1682 1856 1986  管理费用 398 412 385 497 517 

其他流动资产 4027 4319 4088 4596 4993  研发费用 118 129 139 125 109 

非流动资产 9048 8257 7578 6902 6234  营业利润 -752 -198 484 920 1107 

长期股权投资 350 261 261 261 261  营业外收入 -887 -300 -150 -280 -376 

固定资产 739 697 630 606 585  利润总额 -1639 -498 334 640 731 

无形资产 398 400 333 267 200  所得税 62 66 20 38 44 

其他非流动资产 7561 6900 6354 5769 5189  净利润 -1701 -564 314 602 687 

资产总计 22800 22307 22310 23479 24251  少数股东损益 132 -310 84 162 185 

流动负债 9181 9872 9615 10287 10490  归属母公司净利润 -1834 -254 229 440 502 

短期借款 1402 1981 1628 1417 943  EBITDA -1298 -369 1252 1562 1657 

应付票据及应付账款 3952 4251 4051 4470 4783  EPS（元/股） -1.10 -0.15 0.14 0.26 0.30 

其他流动负债 3827 3640 3936 4401 4764        

非流动负债 3253 2928 2928 2928 2928        

长期借款 1881 1502 1502 1502 1502        

其他非流动负债 1371 1426 1426 1426 1426        

负债合计 12434 12800 12543 13215 13418        

少数股东权益 4071 3676 3760 3922 4107        

资本公积 6132 5668 4668 3668 2668        

留存收益 0 0 175 511 894        

归属母公司股东权益 6295 5831 6007 6342 6726  主要财务比率      

负债和股东权益 22800 22307 22310 23479 24251  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

       成长能力      

       营业收入（%） 2.97 -8.86 10.00 13.00 9.00 

       归属母公司净利润（%） -464.73 66.87 159.27 92.06 14.39 

             

       获利能力      

       毛利率（%） 14.67 13.76 15.50 17.50 19.00 

现金流量表（百万元）       净利率（%） -9.31 -3.38 1.82 3.10 3.25 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE（%） -29.13 -4.35 4.06 7.36 7.91 

经营活动现金流 746 600 1271 1386 1683  ROIC（%） -1.60 -0.82 4.90 8.26 9.38 

净利润 -1701 -564 334 642 734  偿债能力      

折旧摊销 223 800 779 796 817  资产负债率（%） 54.53 57.38 56.15 56.07 54.97 

财务费用 118 129 139 124 106  净负债比率（%） 1.69 2.70 -5.64 -12.33 -19.75 

其他经营现金流 2107 434 19 -176 25  流动比率 1.50 1.42 1.53 1.62 1.73 

投资活动现金流 304 154 -266 -431 -564  速动比率 0.95 0.83 0.96 1.02 1.09 

资本支出 182 -54 100 120 150  营运能力      

其他投资现金流 121 54 -366 -551 -714  总资产周转率 0.80 0.75 0.82 0.88 0.93 

筹资活动现金流 -690 -193 -567 -479 -746  应收账款周转率 4.54 5.11 4.78 4.78 4.78 

短期借款 -430 579 -370 -244 -513  应付账款周转率 3.95 3.38 3.82 3.82 3.82 

长期借款 98 -379 0 0 0  每股指标（元）      

其他筹资现金流 -358 -199 -197 -235 -233  每股收益（最新摊薄） -1.10 -0.15 0.15 0.28 0.32 

现金净增加额 360 254 438 476 373  每股经营现金流（最新摊薄） 0.45 0.00 0.76 0.83 1.01 

       每股净资产（最新摊薄） 3.76 3.48 3.60 3.81 4.05 

       估值比率      

       P/E -2.58 -18.65 19.39 10.10 8.82 

       P/B 0.75 0.81 0.79 0.74 0.70 

       EV/EBITDA -5.78 -20.18 7.98 8.16 9.21  
资料来源：公司财报，长城证券产业金融研究院 
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