
  

请仔细阅读本报告末页声明 

证券研究报告 | 公司动态点评 

2026 年 05 月 07 日 

 

税友股份（603171.SH） 

业绩稳增，公司生态及竞争壁垒进一步巩固 
  

财务指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 1,945 2,054 2,445 2,946 3,567 

增长率 yoy（%） 6.4 5.6 19.1 20.5 21.1 

归母净利润（百万元） 113 136 276 329 413 

增长率 yoy（%） 35.0 21.0 102.4 19.1 25.7 

ROE（%） 4.5 5.3 10.0 11.0 12.4 

EPS 最新摊薄（元） 0.28 0.34 0.68 0.81 1.02 

P/E（倍） 209.1 172.8 85.4 71.6 57.0 

P/B（倍） 9.4 9.3 8.6 7.9 7.1  

资料来源：聚源数据，公司财报，长城证券产业金融研究院 

事件：公司 4 月 23 日发布 2025 年度报告及 2026 一季度报告，2025 年公司实现

营收 20.54 亿元，同比增长 5.57%，归母净利润 1.36 亿元，同比增长 21.02%，

扣非净利润 8870.56 万元，同比增长 7.96%。2026 一季度，公司营收 4.88 亿元，

同比增长 8.67%，归母净利润 3127.62 万元，同比增长 26.39%，扣非净利润

2884.36 万元，同比增长 33.28%。 

数智财税业务进一步巩固生态。2025 年内，公司亿企赢平台进一步巩固了竞争壁

垒与生态用户黏性，AI 业务驱动收入结构向高价值服务升级。随着数电发票全国

推广及《会计档案管理办法》修订落地，企业加速财税数字化转型，带动亿企赢平

台用户数实现跨越式增长。截至 2025 年末，平台活跃企业用户 1,180 万户，较年

初增长 10%，平台付费企业用户 815 万户，较年初增长 15%。业绩端，公司 2025

年数智财税业务实现营业收入 13.2 亿元，较上年同期增长 12%，其中 AI 产品及

业务实现回款 4.21 亿元，占数智财税业务 2025 年度回款 28%，较上年同期增长

60%。总体上，公司数智财税业务的市场需求仍然稳定，依靠财税 AIBM 生态平台

构建与原生 AI 产品创新，公司仍有能力进一步巩固自身生态。 

数字政务业务助力税务升级。数字政务业务方面，2025 年公司继续承担金税四期

项目攻坚任务，并且包含数字政务大模型应用及信创化建设、数据治理等。公司致

力于由传统的软件研发与运维服务商向财税大模型数智服务商转型，依托“人工智

能+数据服务”帮助政务领域客户实现从“管理”到“治理”的智能化升级。2025

年内，公司数字政务基于 AI 驱动经营策略从“规模导向”转向“战略与效益导向”，

聚焦高价值项目、强化全流程闭环管理，持续推动经营质效提升，业务盈利指标显

著改善、核心壁垒持续加固，实现营业收入 7.3 亿元，毛利率较上年提升 7%。数

字政务端公司保持稳定，展现公司领先的技术优势和成熟的应用经验。 

盈利预测与评级：公司 2025 年及 2026 年一季度业绩表现持续稳增，行业需求不

改，公司生态稳固，AI 技术的融入展现公司行业领先的技术优势。因此我们持续

看好公司未来发展，预计公司 2026-2028年实现营收 24.45亿元、29.46亿元、35.67

亿元；归母净利润 2.76 亿元、3.29 亿元、4.13 亿元；EPS 0.68 元、0.81 元、1.02

元；PE 85.4X、71.6X、57.0X，维持“增持”评级。 

风险提示：行业竞争加剧；行业景气度下滑；政策落地不及预期；技术创新进度不

及预期；宏观环境波动；股东减持股份。 

增持（维持评级） 

 

股票信息 

  
行业 计算机 

2026年 05 月 06日收盘价（元） 57.94 

总市值（百万元） 23,543.63 

流通市值（百万元） 23,517.27 

总股本（百万股） 406.35 

流通股本（百万股） 405.89 

近 3月日均成交额（百万元） 311.83 
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财务报表和主要财务比率 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 2224 2336 2655 2871 3325  营业收入 1945 2054 2445 2946 3567 

现金 1460 858 1022 1231 1491  营业成本 871 877 972 1102 1266 

应收票据及应收账款 173 220 247 315 366  营业税金及附加 16 24 21 27 34 

其他应收款 16 14 22 22 31  销售费用 315 385 460 566 692 

预付账款 14 12 12 16 18  管理费用 219 253 303 374 464 

存货 163 136 252 189 318  研发费用 480 462 477 604 742 

其他流动资产 399 1096 1100 1098 1102  财务费用 -35 -27 -13 -7 1 

非流动资产 1925 1858 2009 2217 2481  资产和信用减值损失 -2 1 0 0 -1 

长期股权投资 32 37 39 42 44  其他收益 28 40 27 27 30 

固定资产 1124 1100 1212 1374 1596  公允价值变动收益 3 -3 0 0 0 

无形资产 254 317 329 343 358  投资净收益 7 25 18 17 17 

其他非流动资产 515 404 429 457 483  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 4149 4195 4664 5088 5806  营业利润 115 144 271 324 414 

流动负债 1566 1565 1840 2016 2397  营业外收入 1 0 1 1 1 

短期借款 115 120 247 513 721  营业外支出 4 0 2 2 2 

应付票据及应付账款 238 147 280 204 352  利润总额 112 144 269 323 413 

其他流动负债 1213 1298 1313 1299 1324  所得税 -1 7 -7 -6 0 

非流动负债 83 78 78 78 78  净利润 113 136 276 329 414 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 1 0 0 0 1 

其他非流动负债 83 78 78 78 78  归属母公司净利润 113 136 276 329 413 

负债合计 1649 1643 1918 2094 2475  EBITDA 147 225 331 403 516 

少数股东权益 6 7 7 7 8  EPS（元/股） 0.28 0.34 0.68 0.81 1.02 

股本 407 406 406 406 406        

资本公积 967 954 954 954 954  主要财务比率      

留存收益 1140 1195 1281 1384 1519  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

归属母公司股东权益 2494 2545 2740 2987 3324  成长能力      

负债和股东权益 4149 4195 4664 5088 5806  营业收入（%） 6.4 5.6 19.1 20.5 21.1 

       营业利润（%） 49.5 25.5 88.4 19.7 28.0 

       归属母公司净利润（%） 35.0 21.0 102.4 19.1 25.7 

       获利能力      

       毛利率（%） 55.2 57.3 60.3 62.6 64.5 

现金流量表（百万元）       净利率（%） 5.8 6.6 11.3 11.2 11.6 

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  ROE（%） 4.5 5.3 10.0 11.0 12.4 

经营活动现金流 274 251 322 296 480  ROIC（%） 2.8 4.0 8.5 9.0 10.0 

净利润 113 136 276 329 414  偿债能力      

折旧摊销 71 110 77 89 104  资产负债率（%） 39.8 39.2 41.1 41.2 42.6 

财务费用 -35 -27 -13 -7 1  净负债比率（%） -50.6 -25.8 -25.6 -21.6 -21.0 

投资损失 -7 -25 -18 -17 -17  流动比率 1.4 1.5 1.4 1.4 1.4 

营运资金变动 91 12 1 -97 -23  速动比率 1.3 0.8 0.8 0.9 0.9 

其他经营现金流 40 44 -1 0 1  营运能力      

投资活动现金流 -468 -37 -209 -279 -351  总资产周转率 0.5 0.5 0.6 0.6 0.7 

资本支出 163 180 226 294 365  应收账款周转率 11.4 10.5 2.0 2.0 2.0 

长期投资 0 203 -2 -2 -3  应付账款周转率 7.0 5.4 1.7 1.7 1.7 

其他投资现金流 -305 -60 19 18 17  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -9 -101 -76 -74 -77  每股收益（最新摊薄） 0.28 0.34 0.68 0.81 1.02 

短期借款 65 5 127 266 208  每股经营现金流（最新摊薄） 0.67 0.62 0.79 0.73 1.18 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产（最新摊薄） 6.14 6.26 6.74 7.35 8.18 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -5 -13 0 0 0  P/E 209.1 172.8 85.4 71.6 57.0 

其他筹资现金流 -69 -93 -203 -341 -285  P/B 9.4 9.3 8.6 7.9 7.1 

现金净增加额 -204 113 37 -57 51  EV/EBITDA 149.5 100.7 68.2 56.2 43.9  

资料来源：聚源数据，公司财报，长城证券产业金融研究院 
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