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经营质量提升，AI 开启新篇章

l 金融 IT 服务商，AI 开启新篇章
公司自设立以来，专注于以银行业为主的金融信息化领域，能够

为客户提供金融领域信息化完整 IT 解决方案。经过多年的技术研发

和服务创新，公司形成了核心业务系统、数据智能应用、全面风险管

理、渠道管理与客户经营、云服务与智能运维、金融信创解决方案等

具有较强市场竞争力和较高市场占有率的解决方案，已经成功应用于

政策性银行、国有商业银行、股份制银行、城商行及农信社，积累了

丰富的应用案例和广泛的客户群。

公司从 2023 年开始，将研发方向和业务升级方向逐渐向人工智

能等新的技术方向转移倾斜，并逐渐在一些技术领域形成的自身业务

的主导方向。近期公司正式成立人工智能与金融大数据事业部，开启

金融科技新篇章。事业部将以数据应用服务和数据分析处理工具为核

心抓手，不断完善金融 AI 应用产品与服务的矩阵，通过自主开发与

合作共建相结合的方式，努力构建一个领先的金融 AI Agent 智能体

应用服务平台。9月 1日，公司受邀参加蚂蚁数科生态伙伴 AI 智能

业务交流闭门会，就银行 AI应用市场新的合作方向达成初步共识，

共同探索 AI 技术在风控、运营、营销等核心领域的创新应用。

l 软件业务持续稳定发展，经营质量显著改善
2025年上半年，公司主营业务金融科技业务发展持续稳定，实现

营业收入 5.20 亿元，同比增长 2.74%；归属于上市公司股东的净利

润 1,382.63 万元，同比增长 60.35%。分产品看，软件开发及服务业

务实现收入 4.78 亿元，同比上升 6.87%；低毛利的系统集成及服务

业务实现收入 0.42亿元，同比下滑 28.70%，符合行业发展趋势。

费用端，公司通过持续加强费用审核，完善绩效考核制度等一系

列措施，同时缩减了部分研发项目的实施，各项费用管控获得较好的

效果。2025年上半年，公司销售、管理、研发费用率分别为 5.99%、

5.90%、3.26%，同比均有所下降，为公司净利润的提升做出贡献，经

营质量提升显著。

l 各产品线与 AI融合，提升市场竞争力
2025 年，公司金融领域解决方案将对接 DeepSeek 平台，开启人

工智能技术在金融领域的创新应用，为金融机构提供更高效、精准的

智能化服务。1）在信贷领域，通过构建智能审批决策体系，提升授信

效率，强化风险管控。同时，借助智能化风险预警模型及实时监控系

统，有效保障业务安全。2）在数据领域，借助 DeepSeek 的智能分析

能力，金融机构能够从海量数据中提取有价值的信息，构建精准的用

户画像，精准把握客户需求与偏好。此外，数据治理平台通过

DeepSeek，可以自动识别并修复数据质量问题，确保数据的准确性与

一致性，为数据分析与决策提供可靠的数据基础。3）在测试领域，通
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过大模型蒸馏出银行业务模型，实现自动化需求影响分析、案例生成

及测试脚本生成。结合 AI 技术和 OCR技术，解决 UI自动化测试中页

面元素识别准确率低的问题，大幅提升测试效率。4）在运维领域，公

司将DeepSeek引入运维平台生成Copilot智能助手，提升运维效率。

运维知识库问答系统将便捷获取既往解决问题的方法，运维脚本助手

将根据变更要求生成日常运维操作的脚本程序。

l 投资建议与盈利预测
预计公司 2025-2027 年的 EPS 分别为 0.12、0.15、0.20 元，当

前股价对应的 PE分别为 210.70、164.47、123.48 倍。公司为客户提

供金融领域信息化完整 IT 解决方案，近期正式成立人工智能与金融

大数据事业部，业务全面融合AI，有望打开新一轮成长空间。首次覆

盖，给予“增持”评级。

l 风险提示
下游客户需求扩张不及预期;政策落地不及预期;产品技术研发

不及预期；市场竞争加剧等。

n 盈利预测和财务指标
[table_FinchinaSimple]项目\年度 2024A 2025E 2026E 2027E

营业收入（百万元） 1176 1326 1561 1917

增长率(%) -16.28 12.82 17.70 22.78

EBITDA（百万元） 58.00 56.17 70.29 90.84

归属母公司净利润（百万元） 31.36 52.44 67.18 89.48

增长率(%) 9.21 67.24 28.10 33.19

EPS(元/股) 0.07 0.12 0.15 0.20

市盈率（P/E） 352.37 210.70 164.47 123.48

市净率（P/B） 16.99 15.73 14.35 12.86

EV/EBITDA 138.70 194.41 154.83 119.31

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

[table_FinchinaSimpleEnd]
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[table_FinchinaDetail]财务报表和主要财务比率

财务报表(百万元) 2024A 2025E 2026E 2027E 主要财务比率 2024A 2025E 2026E 2027E

利润表 成长能力

营业收入 1176 1326 1561 1917 营业收入 -16.3% 12.8% 17.7% 22.8%

营业成本 938 1055 1239 1517 营业利润 26.4% 68.3% 28.1% 33.2%

税金及附加 8 7 9 11 归属于母公司净利润 9.2% 67.2% 28.1% 33.2%

销售费用 65 66 78 96 获利能力

管理费用 72 80 94 115 毛利率 20.2% 20.4% 20.7% 20.9%

研发费用 46 53 62 77 净利率 2.7% 4.0% 4.3% 4.7%

财务费用 12 12 12 12 ROE 4.8% 7.5% 8.7% 10.4%

资产减值损失 -3 0 0 0 ROIC 4.4% 5.8% 6.6% 7.8%

营业利润 33 5571 94 偿债能力

营业外收入 7 0 0 0 资产负债率 51.2% 50.3% 49.9% 50.2%

营业外支出 5 0 0 0 流动比率 1.79 1.80 1.80 1.78

利润总额 34 55 71 94 营运能力

所得税 3 3 4 5 应收账款周转率 3.85 4.78 5.48 5.93

净利润 31 53 67 90 存货周转率 2.00 2.32 2.57 2.88

归母净利润 31 52 67 89 总资产周转率 0.87 0.97 1.06 1.17

每股收益（元） 0.07 0.12 0.15 0.20 每股指标（元）

资产负债表 每股收益 0.07 0.12 0.15 0.20

货币资金 428 456 493 538 每股净资产 1.47 1.58 1.73 1.94

交易性金融资产 0 0 0 0 估值比率

应收票据及应收账款 269 287 283 364 PE 352.37 210.70 164.47 123.48

预付款项 0 1 1 2 PB 16.99 15.73 14.35 12.86

存货 458 451 513 541

流动资产合计 1192 1250 1351 1520 现金流量表

固定资产 5 7 10 12 净利润 31 53 67 90

在建工程 0 0 0 0 折旧和摊销 11 -6 -6 -6

无形资产 0 20 40 60 营运资本变动 139 0 -5 -18

非流动资产合计 141 164 186 208 其他 20 10 9 8

资产总计 1333 1413 1537 1728 经营活动现金流净额 202 56 66 73

短期借款 310 310 310 310 资本开支 -2 -15 -15 -15

应付票据及应付账款 43 56 61 83 其他 2 -1 -1 -1

其他流动负债 314 329 381 460 投资活动现金流净额 0 -16 -16 -16

流动负债合计 668 695 752 853 股权融资 2 0 0 0

其他 15 15 15 15 债务融资 -11 0 0 0

非流动负债合计 15 15 15 15 其他 -63 -12 -12 -12

负债合计 683 710 767 868 筹资活动现金流净额 -72 -12 -12 -12

股本 444 444 444 444 现金及现金等价物净增加额 130 27 37 45

资本公积金 322 322 322 322

未分配利润 -140 -95 -38 38

少数股东权益 0 0 0 1

其他 24 32 42 55

所有者权益合计 650 703 770 860

负债和所有者权益总计 1333 1413 1537 1728

资料来源：公司公告，中邮证券研究所

[table_FinchinaDetailEnd]
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中邮证券投资评级说明

投资评级标准 类型 评级 说明

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6 个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。
市场基准指数的选取：A股市
场以沪深 300 指数为基准；新
三板市场以三板成指为基准；
可转债市场以中信标普可转债
指数为基准；香港市场以恒生
指数为基准；美国市场以标普
500 或纳斯达克综合指数为基
准。

股票评级

买入 预期个股相对同期基准指数涨幅在 20%以上

增持 预期个股相对同期基准指数涨幅在 10%与 20%之间

中性 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

回避 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%以下

行业评级

强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间

弱于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%以下

可转债

评级

推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 10%以上

谨慎推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 5%与 10%之间

中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下
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撰写此报告的分析师（一人或多人）承诺本机构、本人以及财产利害关系人与所评价或推荐的证券无利害关系。

本报告所采用的数据均来自我们认为可靠的目前已公开的信息，并通过独立判断并得出结论，力求独立、客观、公

平，报告结论不受本公司其他部门和人员以及证券发行人、上市公司、基金公司、证券资产管理公司、特定客户等

利益相关方的干涉和影响，特此声明。

免责声明

中邮证券有限责任公司（以下简称“中邮证券”）具备经中国证监会批准的开展证券投资咨询业务的资格。

本报告信息均来源于公开资料或者我们认为可靠的资料，我们力求但不保证这些信息的准确性和完整性。报告内容
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中邮证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

者计划提供投资银行、财务顾问或者其他金融产品等相关服务。
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中邮证券对于本申明具有最终解释权。
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公司简介

中邮证券有限责任公司，2002年 9月经中国证券监督管理委员会批准设立，是中国邮政集团有限公司绝对控股

的证券类金融子公司。

公司经营范围包括:证券经纪，证券自营，证券投资咨询，证券资产管理，融资融券，证券投资基金销售，证券

承销与保荐，代理销售金融产品，与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问等。

公司目前已经在北京、陕西、深圳、山东、江苏、四川、江西、湖北、湖南、福建、辽宁、吉林、黑龙江、广

东、浙江、贵州、新疆、河南、山西、上海、云南、内蒙古、重庆、天津、河北等地设有分支机构，全国多家分支

机构正在建设中。

中邮证券紧紧依托中国邮政集团有限公司雄厚的实力，坚持诚信经营，践行普惠服务，为社会大众提供全方位

专业化的证券投、融资服务，帮助客户实现价值增长，努力成为客户认同、社会尊重、股东满意、员工自豪的优秀

企业。
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