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税友股份（603171.SH）2024 年三季报点评     

Q3 利润端加速释放，经营质量稳健成长 
 

 2024 年 10 月 27 日 

 

➢ 事件：税友股份于 10 月 24 日晚发布 2024 年三季报，公司 2024 前三季度

实现营收 12.84 亿元，同比增长 7.38%；实现归母净利润 1.16 亿元，同比增长

12.06%；实现扣非净利润 1.06 亿元，同比增长 24.82%。 

➢ 三季度利润端加速释放，经营指标稳健成长。具体到三季度来看，2024Q3

公司单季度实现营收 4.69 亿元，同比增长 7.26%；实现归母净利润 0.28 亿元，

同比增长 73.40%；实现扣非净利润 0.23 亿元，同比增长 58.24%。公司前三季

度实现了良好的费用控制，销售 / 管理 / 研发费用同比增速分别为

+0.55%/+0.54%/+1.67%，远小于整体的收入增长，得益于费用端的良好控制，

公司前三季度利润同比大幅增长。 

➢ 大模型获备案，AI+财税有望加速落地。根据公司公众号 8 月 8 日消息，国

家互联网信息办公室公布了第七批境内深度合成服务算法备案信息，由税友软件

集团股份有限公司自主研发的“犀友”大模型算法成功通过备案，标志着税友股

份在财税垂直领域的大模型算法在技术落地应用场景上取得关键进展。面向财税

领域，“犀友”大模型算法致力于构建一个高效、精准的大模型系统，基于财税

垂直领域的行业知识，实现财税知识理解、生成、规划、决策等能力，提升财税

业务场景的效率和服务质量。AI+财税可以与公司的中小微企业财税管理系统深

度融合，进一步提升公司的产品力，进而带动 ARPU 值与客群数量的提升。 

➢ 财税改革持续推进，信息化建设存在增量需求。二十届三中全会上，财政部

提出了新一轮的财税体制改革，改革围绕健全预算制度，大力推进财政科学管理；

健全税收制度，优化税制结构以及完善中央和地方财政关系，增加地方自主财力

这三大领域展开。新一轮财税体制改革从谋划走向到形成实施方案，财税 IT 建

设将率先受益。税友是我国税务 IT 系统建设的核心厂商，公司 G 端税务软件开

发业务在 2018-2020 年间收入体量从 3.52 亿元跃升至 7.15 亿元，背后是金税

三期等改革带来的增量，若本次新一代财税体制改革全面推开，对公司 G 端业务

有望带来新的增量。 

➢ 投资建议：预计公司 24-26 年归母净利润分别为 2.03、2.94、3.66 亿元，

同比增速分别为 143%/45%/25%，当前市值对应 24-26 年 PE 分别为 57/39/31

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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,829 2,105 2,475 2,847 

增长率（%） 7.7 15.1 17.6 15.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 83 203 294 366 

增长率（%） -42.1 143.2 45.0 24.5 

每股收益（元） 0.20 0.50 0.72 0.90 

PE 138 57 39 31 

PB 4.7 4.5 4.2 3.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 25 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 1,829 2,105 2,475 2,847  成长能力（%）     

营业成本 812 838 946 1,056  营业收入增长率 7.71 15.10 17.58 15.03 

营业税金及附加 14 14 16 19  EBIT 增长率 -80.80 895.79 64.11 29.58 

销售费用 297 358 396 455  净利润增长率 -42.05 143.21 44.97 24.52 

管理费用 219 210 247 285  盈利能力（%）     

研发费用 485 547 643 740  毛利率 55.61 60.18 61.77 62.92 

EBIT 14 137 226 292  净利润率 4.53 9.59 11.82 12.80 

财务费用 -43 -48 -53 -60  总资产收益率 ROA 2.17 4.94 6.55 7.45 

资产减值损失 0 -5 -7 -9  净资产收益率 ROE 3.42 7.93 10.78 12.44 

投资收益 18 21 25 28  偿债能力     

营业利润 77 212 308 383  流动比率 1.83 1.85 1.87 1.90 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 1.67 1.70 1.72 1.75 

利润总额 76 212 308 383  现金比率 1.27 1.33 1.36 1.41 

所得税 -7 11 15 19  资产负债率（%） 36.80 37.87 39.35 40.26 

净利润 83 202 293 364  经营效率     

归属于母公司净利润 83 203 294 366  应收账款周转天数 33.95 30.00 30.00 30.00 

EBITDA 77 206 303 371  存货周转天数 91.89 90.00 90.00 90.00 

      总资产周转率 0.47 0.51 0.55 0.58 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,703 1,920 2,215 2,554  每股收益 0.20 0.50 0.72 0.90 

应收账款及票据 170 163 190 217  每股净资产 5.99 6.28 6.71 7.23 

预付款项 6 7 8 8  每股经营现金流 0.60 0.81 1.14 1.32 

存货 204 202 226 251  每股股利 0.15 0.20 0.30 0.37 

其他流动资产 363 387 399 411  估值分析     

流动资产合计 2,447 2,678 3,038 3,441  PE 138 57 39 31 

长期股权投资 31 31 31 31  PB 4.7 4.5 4.2 3.9 

固定资产 503 539 590 591  EV/EBITDA 127.87 46.98 31.12 24.54 

无形资产 155 153 150 147  股息收益率（%） 0.53 0.72 1.06 1.32 

非流动资产合计 1,404 1,431 1,452 1,473       

资产合计 3,851 4,109 4,489 4,914       

短期借款 50 50 50 50  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 94 103 117 130  净利润 83 202 293 364 

其他流动负债 1,195 1,294 1,461 1,630  折旧和摊销 63 69 77 79 

流动负债合计 1,338 1,447 1,627 1,810  营运资金变动 113 63 95 92 

长期借款 0 30 60 90  经营活动现金流 244 330 465 539 

其他长期负债 79 79 79 79  资本开支 -184 -95 -98 -100 

非流动负债合计 79 109 139 169  投资 0 17 0 0 

负债合计 1,417 1,556 1,766 1,979  投资活动现金流 -186 -57 -73 -72 

股本 407 407 407 407  股权募资 31 0 0 0 

少数股东权益 -3 -4 -5 -7  债务募资 45 30 30 30 

股东权益合计 2,434 2,553 2,723 2,936  筹资活动现金流 -88 -57 -97 -128 

负债和股东权益合计 3,851 4,109 4,489 4,914  现金净流量 -30 217 295 339 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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