
本报告的风险等级为中高风险。

本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。

请务必阅读末页声明。

计算机行业

买入（维持） 汉得信息（300170）2025 年半年报点评

自主软件业务快速增长，AI 应用商业化进展显著
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主要数据 2025 年 9 月 1 日

收盘价(元) 19.51

总市值（亿元） 197.32

总股本(亿股) 10.11

流通股本(亿股) 9.74

ROE（TTM） 3.52%

12 月最高价(元) 25.22

12 月最低价(元) 6.18

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，iFinD

事件：公司发布2025年半年报。

点评：

 2025H1公司业绩稳健增长，自主软件业务保持盈利弹性。2025年上半年，
公司实现营业收入15.75亿元，同比增长3.54%；归母净利润0.85亿元，
同比增长1.90%；扣非后归母净利润0.81亿元，同比增长31.56%。2025
年年初，公司结合各项业务的市场需求和行业发展趋势，对公司经营发
展策略主动进行了调整，进一步优化业务结构，从传统业务释放部分优
秀资源向战略重点新业务倾斜投放，以顺应市场变化趋势。分业务来看，
公司自主软件业务（产业数字化+财务数字化）在报告期内保持增长，整
体实现营业收入9.03亿元，同比增长9.98%。其中，2025H1，产业数字化
业务收入5.33亿元，同比增长13.75%，在四大主营业务当中保持最高增
速；财务数字化业务收入3.70亿元，同比增长4.98%。在公司业务结构调
整下，传统ERP实施业务有小幅收缩，报告期内实现营收4.91亿元，同比
下降4.88%；而IT外包业务基本维持稳定，实现营收1.76亿元，同比略微
下降0.95%。

 2025H1公司毛利率提升，经营性现金流情况优化。盈利能力方面，
2025H1，公司整体毛利率达到34.87%，同比增加2.43个百分点，主要源
于自主软件产品毛利率的进一步显著增长。2025H1，公司自主软件产品
业务总体毛利率为39.68%，同比增加2.98个百分点，其中，产业数字化
业务毛利率持续提升为42.96%，同比增加2.86个百分点，财务数字化业
务毛利率为34.95%，同比增加2.78个百分点。此外，传统ERP实施业务毛
利率为33.06%，同比增加0.69个百分点；IT外包业务毛利率为15.86%，
同比增加2.12个百分点。费用方面，公司上半年期间费用合计为3.06亿
元，同比增长16.79%，期间费用率同比增加2.20个百分点至19.43%；研
发费用为1.37亿元，同比下降6.57%，研发费用率同比减少0.88个百分点
至8.13%。现金流方面，报告期内公司经营活动产生的现金流量净额持续
优化，较上年同期增加了87.65%，Q2单季度现金流转正。

 战略重点业务板块市场化推进顺利，AI业务收入突破亿元。汉得早在
2019年开始探索B端AI融合应用，2023年7月，汉得正式发布AI中台“大
圣”，成为业内率先推出企业级AI中台的公司。2025年年初，公司确立
企业AI应用业务、企业级PaaS平台业务为新的战略新兴业务板块。2025
年3月，在汉得信息2025用户大会上，公司正式发布了全新的汉得信息
“得·灵”AI产品/服务应用体系，标志着汉得正式从ERP咨询服务为主
业，转型为B端智能化产品和解决方案提供商。“得·灵”AI产品/服务
应用体系主要包括三大产品系列+一大服务体系，涵盖工具层、应用层、
模型层和服务层，具备全方位技术层面能力，助力企业加速AI开发与应
用。2025H1，公司AI业务有了重大突破，实现约1.1亿元收入，突破亿元
大关。企业级PaaS平台业务也进一步获得了越来越多的认可，超过400
家头部客户业务应用基于PaaS平台持续迭代构建，助力客户数字化转型。

 投资建议：公司为国内领先的企业数字化综合服务商，近年来不断完善
B端AI应用产品/服务，较大力度开拓自主产品业务，有望充分受益于AI
及信创发展。预计公司2025-2026年EPS分别为0.24和0.31元，对应PE分
别为80和63倍。

 风险提示：AI产业发展不及预期；公司产品推进不及预期；行业竞争加
剧等。
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2025/9/1）

科目（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入 3,235.15 3,563.84 3,985.47 4,579.92

营业总成本 3,084.87 3,341.38 3,690.74 4,208.53

营业成本 2,170.01 2,387.34 2,621.83 2,977.91

营业税金及附加 20.05 22.10 24.71 28.40

销售费用 234.28 265.51 294.92 336.62

管理费用 388.22 463.30 478.26 526.69

财务费用 (14.61) (71.28) (39.85) (22.90)

研发费用 247.95 274.42 310.87 361.81

其他经营收益 (9.46) 40.00 45.00 50.00

公允价值变动净收益 6.14 10.00 10.00 10.00

投资净收益 1.07 20.00 20.00 20.00

其他收益 22.52 35.00 40.00 45.00

营业利润 179.77 262.46 339.73 421.39

加 营业外收入 7.90 13.00 14.00 16.00

减 营业外支出 0.00 0.00 0.00 0.00

利润总额 187.68 275.46 353.73 437.39

减 所得税 (8.75) 19.28 24.76 30.62

净利润 196.43 256.18 328.97 406.77

减 少数股东损益 8.03 10.50 13.49 16.68

归母公司所有者的净利润 188.39 245.67 315.48 390.09

基本每股收益（元） 0.19 0.24 0.31 0.39

PE（倍） 105 80 63 51

数据来源：iFinD，东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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