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一季度利润表现突出，公司拥抱AI赋能金融科技业务发展
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事项：

公司公告2025年一季报，公司2025年一季度实现营业收入5.25亿元，同比下
降12.57%，实现归母净利润5815.43万元，同比增长81.09%，实现扣非归母
净利润5531.76万元，同比增长77.01%，EPS为0.08元/股。

平安观点：

公司2025年一季度利润端表现突出。2025年一季度，公司实现营收5.25
亿元，同比下降12.57%，营收同比有所下降；实现归母净利润5815.43
万元，同比增长81.09%，实现扣非归母净利润5531.76万元，同比增长
77.01%。公司一季度归母净利润和扣非归母净利润同比均实现大幅增
长，利润端表现突出，主要是因为盈利能力提升。公司2025年一季度毛
利率为27.77%，同比提高1.36个百分点。公司2025年一季度期间费用率
为21.84%，同比下降1.50个百分点，其中，销售费用率、管理费用率、
研发费用率分别为2.49%、12.73%、7.87%，同比分别变动-0.86个百分
点、0.88个百分点、-1.61个百分点。

公司布局AI赋能金融科技业务，将有望持续提高公司金融科技业务的运
营效率。公司自 1999 年成立至今，专注聚焦以银行为主的金融机构为
主要服务对象。作为中国金融科技服务领军企业之一，公司积极把握生

成式 AI 技术发展的历史性机遇，明确聚焦AI 应用领域，构建了完整的
大模型全栈服务体系，覆盖从算力层、基础大模型层、应用基础能力层

到业务场景能力层的各个关键环节，为客户提供全方位、多层次的产品

支持。公司率先推出面向银行业务场景的 AI 一体机，通过“硬件+软
件”一体化方式，为金融机构的业务场景赋能，实现从效能质变到数据安
全可控的全面提升，具备开箱即用的敏捷部署优势，支持千行千面的场

景适配需求。2024年，公司银行 IT 产品与解决方案收入 34.61 亿元，
占比87.45%，毛利率达到28.10%，同比增加 4.73 个百分点。我们认
为，公司在AI方面的布局，将有助于公司把握大模型浪潮下金融科技应
用场景的发展机遇，持续赋能公司金融科技业务的发展，将有望持续提

2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入(百万元) 5,204 3,958 4,379 4,894 5,529
YOY(%) 21.4 -23.9 10.6 11.8 13.0
净利润(百万元) 326 380 445 530 642
YOY(%) 28.8 16.6 17.2 18.9 21.3
毛利率(%) 25.9 29.0 29.9 30.0 30.1
净利率(%) 6.3 9.6 10.2 10.8 11.6
ROE(%) 7.9 8.9 9.8 10.9 12.2
EPS(摊薄/元) 0.46 0.54 0.63 0.75 0.91
P/E(倍) 51.9 44.5 38.0 31.9 26.3
P/B(倍) 4.1 4.0 3.7 3.5 3.2
资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所
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高公司金融科技业务的运营效率。

公司积极拓展非银机构业务、创新运营业务，海外业务发展势头良好。公司依托多产品条线综合优势，持续夯实银行体系

内垂直立体化的客户体系和结构，同时依托在银行体系的多层次案例和经验，以及多类型业务模式，积极拓展非银机构，

构建跨行业产品和解决方案能力。2024年，公司持续中标某国家部委累积近 1.3 亿元信创项目，数家大型央国企信创产品
服务项目；在金融基础设施领域成功新增开拓了证券行业客户市场，预计在 2025 年相关项目成功上线后，公司产品线将具
备证券交易所核心业务系统的升级改造能力。在创新运营业务方面，公司零售信贷存量业务稳步增长，与某农商在自营零

售信贷转型运营上达成全面合作。公司与某民营银行已全面开展自营网贷业务的一体化运营，并达成了显著的合作规模。

在汽车金融场景上，公司与一家大型城商行、一家股份制银行以及一家主机厂金融公司达成业务咨询合作。公司成功入围

某行自营车主贷业务，联合生态体系中的多家专业机构共同构建了闭环式解决方案。公司与厦门资产管理有限公司共同设

立合资公司，标志着公司在个贷不良业务领域迈出了关键一步。在海外市场上，2024年，公司海外业务新签订单近亿元规
模，相关产品收获了中国港澳地区客户积极反馈，多个业务计划在推进落地。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，也使得公司海外收入迈入了新的里程碑。我们认为，非银机构业务、创新运营业务和海外业务将

成为公司未来发展的重要增长点。

盈利预测与投资建议：根据公司的2024年年报和2025年一季报，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4.45亿元（前值为3.99亿元）、5.30亿元（前值为4.84亿元）、6.42亿元（新增），对应EPS分别为0.63元、
0.75元、0.91元，对应4月30日收盘价的PE分别为38.0倍、31.9倍、26.3倍。公司深耕银行IT二十余年，是国内产品线较为
完备的银行软件及服务厂商。我们认为，公司布局AI赋能金融科技业务，将有望持续提高公司金融科技业务的运营效率。
公司积极拓展非银机构业务、创新运营业务和海外业务，这三个业务将成为公司未来发展的重要增长点。我们看好公司的

未来发展，维持“推荐”评级。

风险提示：1）行业竞争加剧的风险：公司已经位于行业的第一梯队，但业内其他细分领域领先厂商若加快横向拓展或新进
入的竞争者增多，将导致行业竞争加剧，公司可能出现渗透率不及预期。2）创新运营业务或海外业务进展受阻的风险：公
司将创新运营业务以及海外业务定位为未来重要的发展方向，并加大投入在东南亚市场布局并设立分支机构，如果创新运

营业务进展放缓、东南亚市场竞争加剧等外部因素突发，公司的业绩增长将不及预期。3）银行IT投入不及预期的风险：公
司主要客户为银行业为主的金融机构，若下游银行业的IT投入不及预期，则公司的经营也将受到影响。
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资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所
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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 4674 5067 5564 6176
现金 2710 3018 3344 3749
应收票据及应收账款 856 840 872 909
其他应收款 21 23 26 29
预付账款 37 41 46 52
存货 1025 1120 1250 1410
其他流动资产 25 26 27 28
非流动资产 1152 1169 1179 1186
长期投资 581 629 677 725
固定资产 98 124 142 152
无形资产 6 5 5 4
其他非流动资产 467 411 356 304
资产总计 5825 6236 6743 7361
流动负债 1491 1634 1822 2052
短期借款 11 10 8 5
应付票据及应付账款 441 482 538 606
其他流动负债 1039 1143 1277 1441
非流动负债 22 17 12 8
长期借款 21 16 11 6
其他非流动负债 1 1 1 1
负债合计 1513 1652 1835 2060
少数股东权益 37 43 49 56
股本 704 704 704 704
资本公积 1726 1726 1726 1726
留存收益 1845 2112 2430 2815
归属母公司股东权益 4275 4542 4860 5245
负债和股东权益 5825 6236 6743 7361

单位 : 百万元利润表

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入 3958 4379 4894 5529
营业成本 2809 3069 3427 3864
税金及附加 22 24 27 30
营业费用 124 131 137 138
管理费用 295 307 318 332
研发费用 430 464 514 575
财务费用 -47 -10 -11 -12
资产减值损失 -5 -5 -6 -6
信用减值损失 -16 -18 -20 -22
其他收益 45 45 45 45
公允价值变动收益 -2 0 0 0
投资净收益 43 43 43 43
资产处置收益 -0 -0 -0 -0
营业利润 391 458 545 661
营业外收入 1 1 1 1
营业外支出 1 1 1 1
利润总额 391 458 545 661
所得税 7 8 9 11
净利润 384 451 536 650
少数股东损益 4 5 6 8
归属母公司净利润 380 445 530 642
EBITDA 361 479 572 690
EPS（元） 0.54 0.63 0.75 0.91

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 923 489 541 664
净利润 384 451 536 650
折旧摊销 17 30 38 41
财务费用 -47 -10 -11 -12
投资损失 -43 -43 -43 -43
营运资金变动 522 59 19 26
其他经营现金流 90 2 2 2
投资活动现金流 -33 -7 -7 -7
资本支出 122 0 0 0
长期投资 11 0 0 0
其他投资现金流 -166 -7 -7 -7
筹资活动现金流 -260 -174 -208 -252
短期借款 11 -1 -2 -3
长期借款 20 -5 -5 -5
其他筹资现金流 -291 -168 -201 -245
现金净增加额 631 308 326 405

主要财务比率

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E
成长能力

营业收入(%) -23.9 10.6 11.8 13.0
营业利润(%) 19.2 17.2 18.9 21.3
归属于母公司净利润(%) 16.6 17.2 18.9 21.3
获利能力

毛利率(%) 29.0 29.9 30.0 30.1
净利率(%) 9.6 10.2 10.8 11.6
ROE(%) 8.9 9.8 10.9 12.2
ROIC(%) 13.4 22.8 27.2 32.3
偿债能力

资产负债率(%) 26.0 26.5 27.2 28.0
净负债比率(%) -62.1 -65.3 -67.7 -70.5
流动比率 3.1 3.1 3.1 3.0
速动比率 2.4 2.4 2.3 2.3
营运能力

总资产周转率 0.7 0.7 0.7 0.8
应收账款周转率 4.6 5.2 5.6 6.1
应付账款周转率 9.37 9.37 9.37 9.37
每股指标（元）

每股收益(最新摊薄) 0.54 0.63 0.75 0.91
每股经营现金流(最新摊薄) 1.31 0.70 0.77 0.94
每股净资产(最新摊薄) 6.07 6.45 6.90 7.45
估值比率

P/E 44.5 38.0 31.9 26.3
P/B 4.0 3.7 3.5 3.2
EV/EBITDA 32 30 25 20
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