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税友股份（603171.SH）2025 年三季报点评     

Q3 业绩大幅增长，全面升级 AI 产品矩阵 
 

 2025 年 11 月 02 日 

 

➢ 事件：税友股份于 2025 年 10 月 30 日晚发布三季报，2025 年前三季度公

司实现营收 14.26 亿元，同比增长 11.10%；实现归母净利润 1.1 亿元，同比下

滑 4.74%；实现扣非净利润 0.98 亿元，同比下滑 7.64%。 

➢ Q3 业绩显著回暖，加强 AI 产品研发与市场推广 2025Q3 公司实现营收

5.04 亿元，同比增长 7.36%；实现归母净利润 0.39 亿元，同比增长 42.33%；

实现扣非净利润 0.36 亿元，同比增长 54.23%。从费用端看，2025 年前三季度

公司销售、管理、研发费用分别为 2.57、1.70、3.37 亿元，同比变动分别为

+20.1%、+13.6%、+3.4%，公司持续迭代 AI+税务产品，面向全国进行推广销

售，因此在费用端保持了高强度的投入。 

➢ 继续升级 AI 产品矩阵，发布业内首个 Agentic 平台。2025 年 8 月 28 日，

税友股份举办财税行业首个 Agentic 平台产品发布会，为财税服务机构破解发展

痛点提供了颠覆性方案。面对行业普遍存在的人效低、成本高、服务质量难把控

等问题，亿企赢首席产品官周源发布了“驾驶舱+数智会计+数智合规顾问”产品

矩阵，将幻觉率下降至 10%以下，打造人机协同的全新作业模式。目标助力 5 万

家财税服务机构实现人效百倍提升，为百万家中小企业搭建 AI 财务部门。 

➢ 重磅政策发布，AI+政务迎来强有力的政策推动。据国家网信办网站，贯彻

党中央、国务院决策部署，落实《关于深入实施“人工智能+”行动的意见》要

求，为安全稳妥有序推进政务领域人工智能大模型部署应用，中央网信办、国家

发展改革委近日联合印发《政务领域人工智能大模型部署应用指引》，为各级政

务部门提供人工智能大模型部署应用的工作导向和基本参照。政策中明确 AI+政

务推行保障措施，同时探索多元化商业模式。 

➢ 投资建议：预计公司 25-27 年归母净利润分别为 2.02、3.00、4.29 亿元，

同比增速分别为 80%/48%/43%，当前市值对应 25-27 年 PE 分别为 105/71/50

倍。考虑到在数字中国、数字经济宏伟蓝图的背景下，税友股份在 G 端和 B 端

均有望实现跃升式成长，维持“推荐“评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧的风险；客户拓展不及预期；政府端信息化投入力

度不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1,945 2,263 2,655 3,139 

增长率（%） 6.4 16.3 17.3 18.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 113 202 300 429 

增长率（%） 35.0 79.7 48.1 43.2 

每股收益（元） 0.28 0.50 0.74 1.06 

PE 189 105 71 50 

PB 8.5 8.1 7.6 7.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 31 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 1,945 2,263 2,655 3,139  成长能力（%）     

营业成本 871 882 989 1,120  营业收入增长率 6.38 16.35 17.30 18.24 

营业税金及附加 16 15 17 21  EBIT 增长率 408.27 105.64 67.04 51.86 

销售费用 315 407 451 502  净利润增长率 35.01 79.67 48.08 43.20 

管理费用 219 272 319 377  盈利能力（%）     

研发费用 480 543 637 753  毛利率 55.21 61.03 62.73 64.31 

EBIT 70 144 241 366  净利润率 5.82 8.89 11.23 13.60 

财务费用 -35 -37 -40 -46  总资产收益率 ROA 2.71 4.68 6.36 8.23 

资产减值损失 0 -5 -7 -9  净资产收益率 ROE 4.51 7.73 10.72 14.06 

投资收益 7 23 27 31  偿债能力     

营业利润 115 212 314 449  流动比率 1.42 1.47 1.52 1.60 

营业外收支 -3 0 0 0  速动比率 1.30 1.33 1.37 1.45 

利润总额 112 212 314 449  现金比率 0.93 1.00 1.06 1.15 

所得税 -1 11 16 22  资产负债率（%） 39.75 39.34 40.55 41.40 

净利润 113 201 298 427  经营效率     

归属于母公司净利润 113 202 300 429  应收账款周转天数 32.39 30.00 30.00 30.00 

EBITDA 141 248 387 528  存货周转天数 68.46 90.00 90.00 90.00 

      总资产周转率 0.47 0.52 0.56 0.60 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,460 1,586 1,865 2,277  每股收益 0.28 0.50 0.74 1.06 

应收账款及票据 173 176 205 241  每股净资产 6.14 6.44 6.88 7.51 

预付款项 14 7 8 9  每股经营现金流 0.67 0.52 1.32 1.73 

存货 163 212 237 267  每股股利 0.20 0.20 0.30 0.42 

其他流动资产 414 351 363 379  估值分析     

流动资产合计 2,224 2,333 2,678 3,174  PE 189 105 71 50 

长期股权投资 32 32 32 32  PB 8.5 8.1 7.6 7.0 

固定资产 1,124 1,129 1,148 1,116  EV/EBITDA 141.06 79.90 50.53 36.30 

无形资产 187 242 262 267  股息收益率（%） 0.38 0.38 0.56 0.81 

非流动资产合计 1,925 1,986 2,028 2,036       

资产合计 4,149 4,319 4,706 5,209       

短期借款 115 115 115 115  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 238 109 122 138  净利润 113 201 298 427 

其他流动负债 1,213 1,362 1,528 1,731  折旧和摊销 71 104 146 162 

流动负债合计 1,566 1,586 1,765 1,983  营运资金变动 91 -93 92 110 

长期借款 0 30 60 90  经营活动现金流 274 211 538 703 

其他长期负债 83 83 83 83  资本开支 -160 -165 -188 -170 

非流动负债合计 83 113 143 173  投资 -11 116 0 0 

负债合计 1,649 1,699 1,908 2,157  投资活动现金流 -468 -27 -161 -139 

股本 407 406 406 406  股权募资 12 0 0 0 

少数股东权益 6 5 3 1  债务募资 65 30 30 30 

股东权益合计 2,499 2,620 2,798 3,053  筹资活动现金流 -9 -57 -98 -152 

负债和股东权益合计 4,149 4,319 4,706 5,209  现金净流量 -204 127 278 413 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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