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业绩分化：用友扭亏压力山大，金
蝶逼近盈亏平衡

用友与金蝶在客户结构上有着明显

差异。用友网络以大型企业客户为主，

报告期内，大型企业客户业务实现收入

23.18 亿元，同比下降 2.9%，但二季度单

季同比增长 16.2%，新增 2家一级央企签

约，累计签约46家央企，服务中国500强

客户占比达 76.4%。中型企业客户业务

实现收入 4.62 亿元，同比下降 23.0%，主

要受软件业务收入下降59.7%拖累。

金蝶则更注重大中小型客户均衡发

展 ，其 中 大 型 企 业 客 户 收 入 占 比 仅

26.5%，但增速（34.3%）显著高于整体营

收增速（11.2%）；面向中型企业的云星空

订阅收入 7.4 亿元，同比增长 19%，形成

了多点支撑的增长格局。

这种客户结构的差异直接影响了两

家公司的转型进程。用友服务的大型国

央企业务场景复杂，项目周期长，定制化

需求高，拖累了毛利率。金蝶凭借中小

客户和标准化产品，在云转型方面进展

更为迅速。

根据财报，用友云服务收入 27.63亿

元，同比微降1.5%，第二季度虽实现8.2%
的同比增长，但未能扭转上半年整体下

滑趋势。金蝶云服务收入26.73亿元，同

比增长 11.9%，其中云订阅收入 16.84 亿

元，同比大幅增长 22.1%，显示出更强的

可持续增长能力。

盈利指标的对比更揭示转型阵痛的

不同程度。用友毛利率逐年走低，由

2017 年的 71.43%下滑至今年上半年的

48.33%，同比下降 4.22个百分点；净利率

为-27.4%，同比下降28.63%；高昂的运营

成本成为沉重负担，销售、管理、财务三

费 合 计 16.44 亿 元 ，占 营 收 比 例 高 达

45.9%。金蝶则通过订阅模式规模化效

应实现毛利率改善2.4个百分点，经营活

动现金流净额同比改善约 89%，展现出

更健康的财务结构。

自救策略：裁员与AI赋能
面对持续亏损，两家公司都采取了

一系列自救措施。裁员降本是其中之

一。截至 2025 年 6 月末，用友员工相比

2024 年底减少 2178 人，金蝶减少 1106
人。这在一定程度上反映了企业为应对

亏损局面采取的节流措施。

优化研发投入是另一项重要举措。

金蝶2025年上半年研发费用同比下降约

3.9% 。 用 友 研 发 费 用 虽 然 同 比 增 长

5.8%，但部分原因是前些年研发投入分

摊导致。

押注“AI+SaaS”成为两家公司共同

选择的突围方向。今年 3月重新执掌用

友网络的王文京表示，全面升级了AI与
数据能力的用友 BIP5 是全球覆盖领域

最宽的企业软件，其在财务、人力、供应

链等十大领域的覆盖以及拉通，“在 AI
时代更具价值”。“ALL IN AI”的金蝶

则推出了“苍穹 AI Agent 平台 2.0”以及

多个AI原生智能体。

2025年，用友已经签约了AI项目的

首批客户，包括鞍山钢铁、佰工钢铁、港

华集团、中油燃气等知名企业。用友和

双良集团、中国中化等多家客户合作的

AI 项目也成功上线。金蝶宣布其 AI 合
同签约金额合计已超人民币 1.5 亿元。

金蝶小微产品的 AI 助手活跃用户数已

达 17万家，公司有信心“在 2030年AI业
务收入会占公司收入的30%”。

国际化成为另一条重要的破局路

径。金蝶以卡塔尔公司为桥头堡，大力

拓展东南亚、中东等海外市场，重点服务

“走出去”的中国企业。用友则将海外市

场拓展至美洲、欧洲及中东地区，与金蝶

形成部分竞争重叠。但从当前财报看，

海外业务尚未成为主要增长引擎，两家

公司90%以上收入仍来自国内市场。

三十年“缠斗”进入决胜局
截至今年一季度末时，用友持有现

金及等价物 28.9 亿元，但一年内到期的

有息负债达65亿元，流动比率仅1.05倍，

短期偿债压力明显。公司已于 6月底向

港交所递交招股书，拟赴港二次上市，筹

资“补血”意图明确。

而金蝶集团 CFO 林波在中期业绩

发布会上表示，“公司去年同期亏损 2.18
亿元，今年上半年归母利润减亏至 0.98
亿元，经营性现金流大概是-0.18亿元，

去年同期-1.66亿元。我们相信今年一

定是实现盈利的一年，今年的经营性现

金流一定会在十亿元以上。”

就在今年6月，中国企业软件行业迎

来历史性时刻：金蝶国际市值突破504亿

港元（约461亿元人民币），首次超越老对

手用友网络（454.8亿元人民币）。

从财务软件到ERP，再到云与AI，用
友与金蝶缠斗三十余年，如今同时站在

“国产化+智能化”的风口。2025年下半

年，将是检验“北用友、南金蝶”谁更能

“止血”、谁更配“称王”的关键半年。

最长小长假“十一”出行指南：

上海、成都、北京
机票预订热度前三

新快报讯 记者郑志辉报道
今年“十一”，国庆与中秋节假期相

连，达成连放 8 天的“最长小长

假”。随着假期将至，气氛也愈发

浓烈。

根据美团旅行数据显示，“十

一”假期机票预订热门Top10目的

地分别为：上海、成都、北京、深圳、

广州、昆明、重庆、西安、南京、杭

州，而云南、新疆、贵州、西藏、青

海、甘肃等均为热门长线小团游目

的地，而热度居前的 Top5 小众旅

行目的地分别为：云南昭通、广西

防城港、云南红河、宁夏吴忠、内蒙

古锡林郭勒。

“十一”出行，购票是头等大

事。美团旅行根据数据预测，9月

15日-9月 18日、9月 22日-9月 23
日将是机票、火车票的购票高峰

期。其中，9月 16日预计为购票峰

值日，当日将开售“十一”假期前一

天，即9月30日的火车票。

从购票人群来看，年轻人是

“十一”出游的主力。美团旅行数

据显示，18-29 岁的年轻人在“十

一 ”机 票 预 订 人 群 中 的 占 比 达

46%。美团旅行相关负责人表示，

“‘十一’出行人群中，年轻人结伴

出行规模大、增量多，‘拼假’行为

也多发于年轻人，其次亲子出游也

有增加。银发族则更多选择在 10
月8日之后错峰出行。”

据美团旅行此前数据，异地出

游场景下，30岁以下用户的占比更

高，他们对文旅的需求更加多元。

年轻消费者愿意走得更远，也更愿

意为了兴趣和体验出行，青睐深度

旅游，其中，300 公里以上的“中长

线游”需求增速超15%。

新快报讯 记者郑志辉报道 近日，

工业和信息化部向中国联合网络通信集

团有限公司颁发卫星移动通信业务经营

许可。此举标志着中国联通将依法开展

手机直连卫星等创新业务，深度拓展应

急通信、海事通信、偏远地区通信等关键

应用场景，进一步丰富我国通信服务与

产品供给。

根据工信部发布的消息，此次许可

的颁发是落实今年 8月 27日印发的《关

于优化业务准入促进卫星通信产业发展

的指导意见》的重要举措。该《指导意

见》明确支持电信运营商通过与卫星企

业共建、共享等模式，深入挖掘天通、北

斗等高轨卫星应用潜力，目标到 2030年

卫星通信管理制度及政策法规进一步完

善，手机直连卫星等新模式新业态规模

应用，发展卫星通信用户超千万。

手机直连卫星技术是指终端设备无

需依赖地面基站，直接通过卫星网络实

现通信。该技术在应急救援、远洋航行、

地质勘探、森林防火等地面网络难以覆

盖的场景中具有不可替代的作用。

近年来，全球科技巨头纷纷布局该

领 域 ，美 国 企 业 如 AST SpaceMobile、
Lynk Global 及 SpaceX 均在测试或推出

相关服务。中国卫星通信市场也迎来爆

发式增长，2025 年市场规模预计突破

2000 亿元，年复合增长率超过 20%。到

2030年，卫星通信产业有望成为万亿级

蓝海市场。

随着中国联通入局，我国卫星通信

市场呈现三足鼎立竞争态势。中国电信

此前已获得卫星移动通信业务牌照，中

国移动也表示，正积极向工业和信息化

部申请卫星移动通信业务牌照。中信证

券预期，卫星通信产业牌照发放工作将

于近期加速推进，首批牌照发放或涉及

大型基础电信服务商、头部央企、民企卫

星产业运营商。

记者进一步了解得知，目前三大运

营商正以不同路径推动卫星通信加速普

及应用。

中国联通近期成功发射了“联通星

系”01-04星，其中04星采用载荷可重构

等核心技术，支持低功耗物联网终端直

连卫星通信。此外，中国联通还探索卫

星与车联网融合，2025 年 2 月完成车载

卫星通信外场试验，为自动驾驶等场景

提供通信保障。中国移动也在卫星物联

网领域发力，2025 年 7 月发布 MU329N
等多款模组新品，适用于定位器、应急对

讲机等终端。

中国电信则联合华为实现技术突

破，通过多频段天线复用技术，使普通

手机卫星通话功耗降至 5G 通话的 1.5
倍，千元机麦芒 40的推出更是推动技术

普惠。截至 2025年 8月，全国已有 35款

终端支持卫星通信功能，形成完整产品

矩阵。

在应用场景方面，应急通信成为率

先落地的核心领域。在近期北京暴雨汛

情期间，卫星电话通过低轨卫星互联网

架起了“空中生命线”，在抢险救援工作

中发挥了重要作用。

中国电信2023年已率先推出手机直

连卫星商用服务，2024年又推出“汽车直

连卫星”。今年 5月，电信卫星通信分公

司与老挝通信有限公司签署合作协议，

将天通服务落地老挝，成为首个将直连

卫星业务推向海外市场的运营商。中国

移动依托北斗系统发布短信业务，在网

终端突破1600万部。

资本市场对此反应热烈。9 月 8 日

中国卫星涨停，中国联通 A 股盘中拉升

超 6%，最终收涨 4.82%，市值达 1766 亿

元；卫星制造企业海格通信、华力创通分

别上涨3.82%和7.81%。

三大运营商开启卫星通信全民普及时代

用友、金蝶2025年中期业绩“同框”

亏损收窄、AI提速，云转型仍待“止血”
8月底，用友网络和金蝶国际先后发布了2025年中期财报。数

据显示，用友网络上半年营收35.81亿元，同比下降5.89%；归母净
利润为-9.45亿元，亏损同比扩大18.97%。而金蝶国际营收31.92
亿元，同比增长11.2%；公司权益持有人应占亏损为0.98亿元，但同
比大幅收窄55.1%。两家公司合计亏损额超过10亿元，凸显出传统
软件商向云服务转型过程中的艰难与阵痛。

■新快报记者 郑志辉


