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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 60.57 

一年最低/最高价 35.22/61.48 

市净率(倍) 12.04 

流通 A 股市值(百

万元) 
87,067.10 

总市值(百万元) 121,270.76  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.03 

资产负债率(%,LF) 45.56 

总股本(百万股) 2,002.16 

流通 A 股(百万股) 1,437.46  
 

相关研究  
《宝信软件(600845)：股权激励

增强凝聚力，钢铁数字化龙头扬

帆远航》 

2022-12-30 

《宝信软件(600845)：2022 年中

报点评：疫情短期影响业绩表

现，钢铁信息化龙头地位愈强》 

2022-08-24 
  

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入（百万元） 13,150 16,709 20,562 24,404 

同比 12% 27% 23% 19% 

归属母公司净利润（百万元） 2,186 2,842 3,562 4,272 

同比 20% 30% 25% 20% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 1.09 1.42 1.78 2.13 

P/E（现价&最新股本摊薄） 55.48 42.67 34.04 28.39 
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩符合预期   
[Table_Summary] 事件：2023 年 4 月 4 日，公司发布 2022 年年报。2022 年，公司实现营收

131.50 亿元，同比增加 11.82%；归母净利润 21.86 亿元，同比增加 20.18%；

扣非归母净利润 20.94 亿元，同比增加 21.91%。业绩符合市场预期。 

投资要点 

◼ 盈利能力提升，经营性现金流表现优异：受上海疫情封控影响，公司 2022
年营收增速有所降低。2022 年公司归母净利率 16.62 %，同比提升
1.16pct，主要系费用增速放缓所致。公司 2022 年实现净经营性现金流
入 25.22 亿元，同比增加 30.78%，增速远超归母净利润，主要系公司进
一步强化营运资金管理，经营收款率较高，以及票据到期净承兑增加等
因素综合所致。公司 2022 年总毛利率 33.04%，同比增加 0.52pct。分业
务来看，2022 年软件开发及工程服务业务实现营收 95.90 亿元，同比增
加 12.80%，营收占比为 72.93%，毛利率为 28.71%，同比增加 1.11pct，
主要系自研产品比例、产品标准化程度提升所致。 

◼ 突破关键技术，推进钢铁行业信息化建设：信息化自动化方面，公司持
续推进工业互联网+“双碳”研究，2022 年正式发布工业互联网平台中
文品牌“宝联登”，助力企业数智化转型；完成 PLC 工控产品总方案及
架构设计，以 PLC 产品为核心，具备全自主知识产权的工业控制软硬
件产品矩阵。大数据中心建设方面，公司强化数据治理，加速数据从资
源向资产转变，积极参与国家算力枢纽节点和国家数据中心产业集群建
设，推进宝之云 IDC 各基地的建设、招商与运营。 

◼ 实施股权激励，重视核心人才：公司 2023 年 2 月发布第三期限制性股
票计划，激励对象人数为 857 人，占公司总人数 15.01%。首次授予的限
制性股票数量为 2,623.1 万股，占公司股本总额比例 1.48%。本次股权
激励三个解除限售期业绩考核目标分别为，2023/2024/2025 年度净资产
收益率不低于 17.3%/17.5%/18%，且均不低于同行业对标企业 75 分位
值；2023 /2024/2025 年度较 2021 年度净利润复合增长率均不低于 15%，
且不低于同行业对标企业 75 分位值；2023/2024/2025 年度净利润现金
含量均不低于 90%。 

◼ 盈利预测与投资评级：随着数字经济快速发展，流程工业数字化、智能
化需求提升，宝信软件作为钢铁信息化龙头，背靠宝武集团，业绩有望
快速增长。基于此，我们上调 2023-2024 年归母净利润为 28.42(+1.15)/ 

35.62(+0.72)亿元，给予 2025 年归母净利润预测为 42.72 亿元，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：自研产品进度不及预期；工业软件支持政策推进不及预期。  
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宝信软件三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 15,482 19,669 24,163 29,066  营业总收入 13,150 16,709 20,562 24,404 

货币资金及交易性金融资产 4,935 6,490 8,002 9,958  营业成本(含金融类) 8,806 11,190 13,645 16,031 

经营性应收款项 4,378 5,916 7,273 8,624  税金及附加 68 84 103 122 

存货 3,148 4,292 5,234 6,149  销售费用 229 334 370 439 

合同资产 2,799 2,673 3,290 3,905     管理费用 362 468 576 683 

其他流动资产 223 298 364 430  研发费用 1,432 1,922 2,365 2,928 

非流动资产 4,099 4,547 5,071 5,639  财务费用 -100 -112 -145 -179 

长期股权投资 191 211 231 251  加:其他收益 215 276 236 281 

固定资产及使用权资产 1,816 1,895 2,048 2,246  投资净收益 15 17 21 24 

在建工程 534 654 774 894  公允价值变动 -2 0 0 0 

无形资产 206 356 506 656  减值损失 -194 0 0 0 

商誉 12 12 12 12  资产处置收益 2 0 0 0 

长期待摊费用 840 920 1,000 1,080  营业利润 2,390 3,116 3,906 4,684 

其他非流动资产 500 500 500 500  营业外净收支  9 1 1 1 

资产总计 19,581 24,217 29,234 34,704  利润总额 2,399 3,117 3,907 4,685 

流动负债 8,482 11,015 13,428 15,775  减:所得税 148 187 234 281 

短期借款及一年内到期的非流动负债 212 63 63 63  净利润 2,251 2,930 3,673 4,404 

经营性应付款项 3,945 4,568 5,570 6,544  减:少数股东损益 65 88 110 132 

合同负债 3,715 5,259 6,413 7,534  归属母公司净利润 2,186 2,842 3,562 4,272 

其他流动负债 611 1,124 1,381 1,634       

非流动负债 439 439 439 439  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.09 1.42 1.78 2.13 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 2,356 2,917 3,652 4,374 

租赁负债 281 281 281 281  EBITDA 2,907 3,479 4,239 5,016 

其他非流动负债 157 157 157 157       

负债合计 8,921 11,453 13,867 16,214  毛利率(%) 33.04 33.03 33.64 34.31 

归属母公司股东权益 9,943 11,958 14,452 17,442  归母净利率(%) 16.62 17.01 17.33 17.51 

少数股东权益 717 805 916 1,048       

所有者权益合计 10,660 12,764 15,367 18,490  收入增长率(%) 11.82 27.07 23.06 18.68 

负债和股东权益 19,581 24,217 29,234 34,704  归母净利润增长率(%) 20.18 30.03 25.34 19.92 

           

           

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  重要财务与估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

经营活动现金流 2,522 3,524 3,669 4,422  每股净资产(元) 5.03 5.97 7.22 8.71 

投资活动现金流 -291 -994 -1,090 -1,187  最新发行在外股份（百万股） 2,002 2,002 2,002 2,002 

筹资活动现金流 -1,581 -977 -1,069 -1,282  ROIC(%) 20.87 22.61 23.82 23.80 

现金净增加额 646 1,553 1,510 1,954  ROE-摊薄(%) 21.99 23.77 24.65 24.49 

折旧和摊销 552 561 587 642  资产负债率(%) 45.56 47.29 47.43 46.72 

资本开支 -288 -909 -1,009 -1,109  P/E（现价&最新股本摊薄） 55.48 42.67 34.04 28.39 

营运资本变动 -462 -389 -760 -785  P/B（现价） 12.04 10.14 8.39 6.95 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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