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事件：金证股份于 4 月 25 日晚发布 2023 年第一季度报告，2023Q1 实现营业

收入 12.64 亿元，同比增长 2.84%；实现归母净利润-0.58 亿元，同比下降

51.97%；实现扣非后归母净利润-0.62 亿元，同比下降 102.80%。 

 

点评： 

➢ 费用管控加强，利润端短期承压。1）收入端：公司证券经纪业务软件收入

较上年同期略有增长，资管机构软件收入基本持平；2）费用端：2023 年第一季

度，公司销售费用、管理费用、研发费用总计 2.67 亿元，同比下降 1.77%；3）

利润端：2023 年第一季度，公司实现归母净利润-0.58 亿元，主要系数字经济业

务利润下降及联营企业投资收益减少所致。 

➢ 双基石业务在新一代核心产品、注册制改造、业务创新等方面均有序推进。

2023Q1，公司证券综合业务平台 FS2.0 中的新一代交易订单系统在平安证券成

功上线；应对全面注册制改革，公司大力推动注册制相关软件升级和改造服务的

进展；业务创新方面，融券通产品、基金投顾产品和极速交易 3.0 产品均有新增

客户签约。 

➢ 深耕 AI 多年，打造多条明星产品线。金证作为老牌证券 IT 领军企业，在券

商柜台交易领域有着广泛的客户基础。公司近年来除了持续加强资管产品线的投

入外，在创新业务领域也不断发力：1、金证子公司金智维是国内最领先的 RPA

（自动化流程软件机器人）厂商，在金融等领域实现了众多场景的落地，RPA 与

GPT 结合能够实现覆盖场景的跃升；2、金微蓝：基于 GPT 多模态模型的 AI 运

维专家；3、广泛的智能化产品线，包括投行、投资、智能客服等。 

➢ 金智维：国内领先的 RPA 厂商。金证股份近年孵化的创新平台公司金智维

是一家专注于提供企业级 RPA（机器人流程自动化）平台的人工智能公司，在国

内率先推出具有自主知识产权的企业级 RPA 软件，以“RPA+AI+大数据”为核

心技术，打造“RPA+X”产品矩阵，为企业、组织提供一站式数字员工整体解决

方案。截至 2022 年底，金智维在金融行业已累计服务证券公司客户超过 100 家，

银行客户累计已完成国有六大行的签约。 

➢ GPT+RPA，复刻海外 AutoGPT 的成功路径。AutoGPT 是由 GPT-4 驱动

的一个实验性的开源应用程序，当用户提出一个需求或任务时，AutoGPT 会通

过 THOUGHTS（思考）、REASONING（推理）、PLAN（规划）、CRITICISM（评

估）四个模块分析问题，并且给出执行目标和具体任务，在项目执行过程中

AutoGPT 可以自主调整和优化，提出新的问题并回答。AutoGPT 上线以来热度

持续高涨，截至 2023 年 5 月 6 日，AutoGPT 已经在 Github 上获得 125k 星。  
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➢ 金微蓝：引入 GPT，开拓智能运维蓝海市场。金微蓝数字化运维解决方案

推出基于 GPT 多模态模型的智能助手——金微蓝 AI 运维专家，能够在运维管

理系统中完成自动化处理客户咨询、智能故障排除、自动化流程管理、自动化报

表生成等任务，提高运维工作效率，降低人工成本。同时，金微蓝 AI 运维专家

通过多模态模型支持可以提高平台问题定位和故障自动化处理能力，从而提升

运维自动化作业整体效率，为数字化 RPA 运维服务提供能力保障。 

➢ 金证股份：多年来持续布局创新业务，AI 领域开花结果。金证在多项创新

业务持续突破，值得一提的是其参股公司金证优智，多年前已成功将 AI 技术应

用于风控、投行和监管领域。在这次的人工智能发展浪潮出现在大众视野之前，

金证优智已经洞察到大语言模型在技术上的进展与领先性，先人一步自主研发

金融垂直领域的相关大语言模型体系，打造基于各类金融文档的智能对话系统

“金口问答”产品，和基于指定研报框架的智能撰写的“研报易”产品，进行多

种领域任务实践，取得突破性进展。 

➢ 投资建议：预计公司 23-25 年归母净利润分别为 3.33、4.10、5.03 亿元，

同比增速分别为 24%/23%/23%，当前市值对应 23/24/25 年 PE 为 53/43/35

倍。考虑到金证在金融信息化行业的扎根深入和创新业务的发展，在信创和数字

经济主线的背景下，公司有望充分受益，维持“推荐“评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧的风险、下游行业周期风险、人力成本上升风险   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 6478 7470 8560 9688 

增长率（%） -2.5 15.3 14.6 13.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 269 333 410 503 

增长率（%） 8.0 23.7 23.1 22.7 

每股收益（元） 0.29 0.35 0.44 0.53 

PE 66 53 43 35 

PB 4.8 4.4 4.0 3.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 5 月 9 日收盘价）  
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图1：RPA+GPT 构成广阔的落地应用场景 

 

资料来源：金智维官网，民生证券研究院 

 

图2：AutoGPT 的特点   图3：Github 上 AutoGPT 项目的星数（截至 2023 年
5 月 6 日） 

 

 

 

资料来源：AutoGPT 官网，民生证券研究院  资料来源：Github，民生证券研究院 
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图4：金微蓝 AI 运维专家——客户服务   图5：金微蓝 AI 运维专家——报表生成与数据分析  

 

 

 

资料来源：公司公众号，民生证券研究院  资料来源：公司公众号，民生证券研究院 

 

表1：金证其他相关 AI 产品体系梳理 

创新业务平台 领域 产品 功能 

金证优智 智能投行 

研报易 

基于指定研报框架的智能撰写，将用户观点与真实数据进行有机结合。内容基于用户观点与

洞察，自动形成思维链，生成自真实可靠数据来源，并注明出处。提供交互式对话功能进行

指定内容调优 

金口问答 
基于各类金融文档的智能对话系统。对指定金融文档，支持其内容中的标的企业分析、、风

险管理、文档摘要、文档翻译、舆情分析等多种应用场景 

丽海弘金 智能投资 

弘金算法 APP 

依托丰富的算法资源，基于独家自研策略模型，实现用户交易智能匹配算法策略的移动端交

易工具。APP 版将复杂的算法交易“简单化”，从降低使用者门槛和算法智能推荐两个维

度，推动算法交易走向广大个人投资者 

LIFT- FICC 智能

投资平台 

包含数据中台、计算中台、业务中台、交易中台、策略中台、风险控制中台。各中台服务通

过事件驱动中间件进行连接，实现投前的策略研究、投中的量化投资、交易和风控以及投后

的策略评价流程一体化，全面支持 FICC 债券、资金、利率衍生品等全市场、全品类的智能

化投资 

智能交易平台

（2.6 版本） 

提供全市场品类交易能力；对接市场上绝大部分柜台；提供手工交易、篮子交易、手工

T0，自动 T0、算法交易、量化交易等场景工具 

星网通信 智能客服 

视频智能客服解

决方案 

基于华为智能联络中心（AICC）实现客户通过电话（VoNR/5G）、APP、网站、微信小程

序等渠道视频接入，与坐席人员进行视频交互，通过远程视频协助打造空中服务场所，随时

随地为客户提供有温度、个性化、伴随式的面对面服务 

全渠道智能客服

中心系统 

系统融合电话、短信、微信、APP、IM、视频等多媒体渠道统一接入，为客服人员打造一站

式统一工作平台，支持丰富的智能化应用，实现全渠道服务触达留痕记录，统一管理业务过

程产生的数据。系统支持全渠道接入、全业务接入、全员服务、全面业务受办理，以智能

化、数据化提供全链条服务闭环 

优品财富 智能投顾 智能投顾 

依托优品 AI+大数据构建的体系能力，提供一套基础的核心框架，该框架上可以根据用户的

需求添加多个核心场景和自定义场景，解决用户的投顾 和客服需求。 智能投顾提供场景工

具，都可以独立服务用户。智能诊股，股价预测，相似 K 线，智能筹码等 

资料来源：公司公众号，优品财富官网，民生证券研究院整理  
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 6478 7470 8560 9688  成长能力（%）     

营业成本 5035 5672 6345 7015  营业收入增长率 -2.52 15.31 14.60 13.18 

营业税金及附加 26 30 38 43  EBIT 增长率 4.35 40.98 24.70 23.17 

销售费用 203 232 282 324  净利润增长率 7.96 23.74 23.09 22.75 

管理费用 363 426 531 634  盈利能力（%）     

研发费用 636 803 974 1176  毛利率 22.27 24.07 25.88 27.59 

EBIT 264 372 464 571  净利润率 4.16 4.46 4.79 5.19 

财务费用 21 28 42 47  总资产收益率 ROA 4.04 4.64 5.15 5.64 

资产减值损失 -15 -15 -15 -15  净资产收益率 ROE 7.23 8.26 9.30 10.34 

投资收益 8 37 43 44  偿债能力     

营业利润 246 366 451 553  流动比率 1.81 1.75 1.76 1.77 

营业外收支 46 0 0 0  速动比率 1.12 1.15 1.25 1.31 

利润总额 292 366 451 553  现金比率 0.65 0.69 0.80 0.88 

所得税 28 33 41 50  资产负债率（%） 41.69 41.53 42.57 43.59 

净利润 264 333 410 503  经营效率     

归属于母公司净利润 269 333 410 503  应收账款周转天数 53.22 50.00 50.00 50.00 

EBITDA 332 444 547 637  存货周转天数 88.62 70.00 60.00 55.00 

      总资产周转率 0.98 1.08 1.13 1.15 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 1795 2034 2669 3360  每股收益 0.29 0.35 0.44 0.53 

应收账款及票据 953 1023 1173 1327  每股净资产 3.96 4.28 4.68 5.17 

预付款项 100 85 95 105  每股经营现金流 0.24 0.42 0.57 0.64 

存货 1223 1073 1028 1042  每股股利 0.03 0.04 0.04 0.05 

其他流动资产 892 913 916 948  估值分析     

流动资产合计 4963 5128 5882 6783  PE 66 53 43 35 

长期股权投资 591 628 671 714  PB 4.8 4.4 4.0 3.7 

固定资产 60 59 55 52  EV/EBITDA 51.16 38.38 30.49 25.59 

无形资产 11 10 11 10  股息收益率（%） 0.15 0.19 0.23 0.28 

非流动资产合计 1707 2047 2078 2140       

资产合计 6670 7176 7960 8923       

短期借款 893 1193 1493 1793  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 728 668 747 873  净利润 264 333 410 503 

其他流动负债 1127 1072 1103 1163  折旧和摊销 68 72 83 66 

流动负债合计 2748 2933 3343 3829  营运资金变动 -171 -64 -21 -53 

长期借款 10 20 20 20  经营活动现金流 230 391 538 601 

其他长期负债 23 27 25 40  资本开支 -18 -48 -53 -63 

非流动负债合计 33 47 45 60  投资 -275 0 0 0 

负债合计 2781 2980 3389 3889  投资活动现金流 -273 -350 -53 -63 

股本 941 941 941 941  股权募资 5 0 0 0 

少数股东权益 165 165 165 165  债务募资 204 308 286 300 

股东权益合计 3889 4195 4572 5034  筹资活动现金流 -67 198 150 153 

负债和股东权益合计 6670 7176 7960 8923  现金净流量 -110 239 635 691 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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证券或要求获悉更详细的信息。本报告不构成本公司向发送本报告金融机构之客户提供的投资建议。本公司不会因任何机构或个人从

其他机构获得本报告而将其视为本公司客户。 

本报告的版权仅归本公司所有，未经书面许可，任何机构或个人不得以任何形式、任何目的进行翻版、转载、发表、篡改或引

用。所有在本报告中使用的商标、服务标识及标记，除非另有说明，均为本公司的商标、服务标识及标记。本公司版权所有并保留一

切权利。 
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北京：北京市东城区建国门内大街 28 号民生金融中心 A 座 18 层； 100005 

深圳：广东省深圳市福田区益田路 6001 号太平金融大厦 32 层 05 单元； 518026 


