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◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 18.94/18.94 

总市值/流通(亿元) 508.44/508.44 

12 个月内最高/最低价

(元) 

40.22/24.56 
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事件：恒生电子发布 2025 年年度报告。报告期内，公司实现营业收

入 57.83 亿元，同比-12.13%；实现归母净利润 12.31 亿元，同比+18.01%；

实现经营性现金流净额 10.67 亿元，同比+22.91%。 

营收阶段性承压，经营质量提升。报告期内，公司营收同比-12.13%

至 57.83 亿元，主要系公司主动收缩非核心、亏损产品线，将资源集中到

核心产品线。公司注重经营质量提升，盈利能力和现金流显著改善。利润

增长的驱动力清晰，一方面是降本增效，销售、管理、研发费用分别同比

-21.72%、-18.99%、-11.33%，另一方面是投资收益同比+169.32%至 5.26

亿元，主要系持有联营企业利润增加及处置股权投资收益增加所致。同时

公司加强回款管理，经营性现金流净额同比+22.91%至 10.67 亿元。 

核心产品线稳步推进，自主可控与 AI 赋能地位提升。新一代核心业

务系统 UF3.0 市场拓展成效显著，2025 年签约客户已达 20 余家，并在财

通证券、国金证券、方正证券等多个标杆客户上线，新架构在自主可控、

高并发交易等关键场景通过规模化验证，产品竞争力得到夯实。新一代投

资交易系统 O45 在全行业持续保持较高中标率，并已在保险资管、证券、

基金等行业实现多家客户自主创新版本上线落地。公司将“全面拥抱 AI”

与“自主可控”作为 2026 年核心战略，全面推进行业自主可控升级工作，

并加速从传统软件模式向 AI 友好型软件转型。 

多元化股东回报体系完善，彰显长期发展信心。公司积极践行“回购

+分红+激励”的多元化股东回报体系，2025 年度公司拟每 10 股派发现金

红利 2.0 元（含税），合计派发现金 3.78 亿元。计入同期股份回购金额

后，合计分红金额占归母净利润的比例为 32.37%。公司持续推出股票期

权激励计划，深度绑定核心人才，为长期发展注入活力。 

投资建议：公司在金融科技行业领先地位稳固，有望持续受益于 AI

发展、数字化转型与金融信创深化。预计 2026-2028 年公司营收分别为

61.95、68.58、76.71 亿元，归母净利润分别为 14.08、16.60、19.69 亿

元，对应 EPS 为 0.74、0.88、1.04 元，对应 4 月 22 日收盘价的 PE 估值

分别为 36.11、30.62、25.82 倍。维持“买入”评级。 

风险提示：技术落地缓慢、业务拓展不及预期、市场竞争加剧  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2025 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 5,782.93 6,194.79 6,858.35 7,671.06 

营业收入增长率(%) -12.13% 7.12% 10.71% 11.85% 

归母净利（百万元） 1,231.18 1,407.93 1,660.38 1,969.18 

净利润增长率(%) 18.01% 14.36% 17.93% 18.60% 

摊薄每股收益（元） 0.65 0.74 0.88 1.04 

市盈率（PE） 46.38 36.11 30.62 25.82 

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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公司点评 

P2 恒生电子 2025年年报点评：战略调整致营收承压，提质增效驱

利润增长  

  

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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