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◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 2.05/2.05 

总市值/流通(亿元) 84.62/84.33 

12 个月内最高/最低价

(元) 

49.27/32.66 
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事件：2025 年上半年，公司实现营业收入 2.46 亿元，同比-7.97%；

归母净利润 0.53 亿元，同比+8.40%；扣非归母净利润 0.44 亿元，同比

+6.64%。 

收入端短期承压，降本增效保障利润增长。。受宏观环境影响，上半

年金融 IT 行业需求整体偏弱，项目周期拉长，公司收入端表现承压。利

润端在收入下滑背景下实现增长，主要归因于两方面：一是公司大力推行

降本增效，销售、管理、研发费用同比分别-6.45%、-20.13%、-11.20%；

二是非经常性损益贡献显著，其中持有金融资产产生的公允价值变动收益

和投资收益合计 954 万元，是利润增长的重要驱动因素。 

核心系统信创领域取得关键进展。新一代信创核心交易系统 A5 的市

场影响力持续提升，报告期内新中标光大证券，成为其第 11 个正式落地

项目。同时，与东吴证券基于 A5 打造的联合解决方案入选工信部《2024

年信息技术应用创新解决方案重点推荐应用案例》，行业示范地位获得权

威认可。公司产品生态日趋完善，HTS3.0 超极速交易系统、UTS 商品期货

交易系统及 URC2.0 统一风控平台均实现落地应用，为公司在核心系统信

创市场的持续拓展提供了有力支撑。 

加速推进 AI技术在业务链的全面赋能。前台财富管理业务上线的“智

能体工场”深度融入 C6 系统，在客户服务、AUM 分析与合规管理等关键

场景实现标准化与自动化，机构理财市场占有率保持领先。中台运营体系

推出的智慧运营平台 B5，通过人机协同模式重构业务流程，在头部券商

财富子账户项目中已推进至三期，显著提升运营效率并降低人力成本；后

台机构服务与投行业务引入大模型技术，构建的智能商机引擎与 Diglink

系统已实现机构客户的精准识别与底稿内容的快速检索。这一系列举措显

著强化了公司的整体服务能力与运营效率。 

投资建议：公司核心交易系统龙头地位稳固，在财富管理和资产管理

领域的布局不断深化，公司产品生态持续改善。预计 2025-2027 年公司营

业收入为 7.17、8.48、10.06 亿元，归母净利润为 2.17、2.67、3.25 亿

元，摊薄 EPS 为 1.06、1.30、1.58 元，对应 10 月 14 日收盘价的 PE 估值

为 38.96、31.69、26.03 倍。维持“买入”评级。 

风险提示：行业需求波动风险、市场竞争加剧风险  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 663.73 717.59 848.25 1006.23 

营业收入增长率(%) -10.78% 8.11% 18.21% 18.62% 

归母净利（百万元） 193.99 217.20 266.99 325.09 

净利润增长率(%) -16.84% 11.96% 22.93% 21.76% 

摊薄每股收益（元） 0.94 1.06 1.30 1.58 

市盈率（PE） 43.62 38.96 31.69 26.03 

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 940 693 433 451 493  营业收入 744 664 718 848 1,006 

应收和预付款项 61 53 55 63 74  营业成本 229 219 246 280 331 

存货 132 119 140 157 185  营业税金及附加 9 8 9 10 12 

其他流动资产 536 692 885 947 1,006  销售费用 64 55 57 64 72 

流动资产合计 1,670 1,557 1,512 1,618 1,759  管理费用 101 89 93 98 116 

长期股权投资 38 34 3 3 3  财务费用 -16 -13 -17 -11 -11 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 0 -1 -1 0 0 

固定资产 89 83 76 67 59  投资收益 10 7 14 10 10 

在建工程 0 0 0 0 0  公允价值变动 1 4 22 12 8 

无形资产开发支出 9 7 6 5 4  营业利润 250 200 228 280 339 

长期待摊费用 0 3 2 2 2  其他非经营损益 0 0 0 0 0 

其他非流动资产 1,750 1,694 1,822 1,928 2,069  利润总额 250 200 228 280 339 

资产总计 1,886 1,821 1,910 2,005 2,136  所得税 15 7 11 13 15 

短期借款 0 0 0 0 0  净利润 235 193 216 267 324 

应付和预收款项 17 15 16 19 23  少数股东损益 2 -1 -1 0 -1 

长期借款 0 0 0 0 0  归母股东净利润 233 194 217 267 325 

其他负债 363 322 377 429 508        

负债合计 380 337 393 448 530  预测指标      

股本 171 205 205 205 205   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

资本公积 501 473 473 473 473  毛利率 69.16% 67.05% 65.70% 66.99% 67.11% 

留存收益 842 806 840 880 930  销售净利率 31.36% 29.23% 30.27% 31.48% 32.31% 

归母公司股东权益 1,493 1,476 1,509 1,550 1,600  销售收入增长率 19.10% -10.78% 8.11% 18.21% 18.62% 

少数股东权益 13 8 7 7 6  EBIT 增长率 49.21% -21.28% 20.31% 27.94% 21.66% 

股东权益合计 1,506 1,484 1,516 1,557 1,605  净利润增长率 40.49% -16.84% 11.96% 22.93% 21.76% 

负债和股东权益 1,886 1,821 1,910 2,005 2,136  ROE 15.63% 13.14% 14.39% 17.23% 20.32% 

       ROA 12.82% 10.40% 11.60% 13.63% 15.65% 

现金流量表（百万）       ROIC 13.90% 11.38% 13.19% 16.47% 19.51% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  EPS(X) 1.15 0.95 1.06 1.30 1.58 

经营性现金流 231 193 251 294 368  PE(X) 42.87 39.47 38.96 31.69 26.03 

投资性现金流 -183 -208 -328 -51 -50  PB(X) 5.65 5.22 5.61 5.46 5.29 

融资性现金流 -138 -235 -184 -226 -275  PS(X) 11.35 11.60 11.79 9.98 8.41 

现金增加额 -90 -250 -260 18 42  EV/EBITDA(X) 32.10 37.90 36.32 28.62 23.56 

资料来源：携宁，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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