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公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

宝信软件(600845)公司点评报告 2022 年 08 月 24 日 

[Table_Title] 
主营业务稳步推进，布局钢铁“工业大脑” 

——宝信软件(600845.SH)2022 年半年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 8 月 23 日收盘后发布《2022 年半年度报告》。 

点评： 

 多措并举确保重大项目按期交付，营收与归母净利润实现小幅增长 

2022 年上半年，面对上海疫情封控的严峻形势，公司充分发挥“一总部多

基地”体系优势，通过远程协同、多地调兵等方式确保多个重大项目的按期

交付，开创疫情下项目建设新模式；市场开拓方面，多项智慧制造、集控、

总包 EPC 重点项目悉数签约落地。上半年，公司实现营业收入 49.62 亿元，

同比增长 1.82%；实现归母净利润 9.91 亿元，同比增长 5.34%；经营活动

产生的现金流量净额为 17.35 亿元，同比增长 38.23%。分产品看，软件开

发及工程服务、服务外包、系统集成业务分别实现收入 34.77、14.26、0.48

亿元。公司坚持技术创新，上半年研发费用为 4.71 亿元，同比增长 4.60%。 

 持续开展宝之云 IDC 全国布局，加快工业互联网平台产业化推广 

1）IDC 业务：在华东区域，公司按计划推进罗泾基地五期项目建设，积极

开展南京基地市场策划工作；依托国家“东数西算”政策打造宝之云华北基

地，加快一期项目建设。深化云、网融合，加强 ONE+平台能力建设和业务

推广，落地 SaaS 服务模式试点；研究形成宝之云技术架构与运营体系优化

提升方案，通过推动混合云试点落地。2）工业互联网平台：公司加快工业

互联网平台的研发及跨行业、跨领域的产业化推广，构建 xIn3Plat 全新内核

XO，支撑可分可合架构；推出自主研发的国产工业基础自动化软件 iPlat-

BA，充分满足工业现场的智能监控和过程控制需求；发布首版物联网组件，

完成低代码组件部署；形成数据实时采集入湖和处理能力等。 

 统筹策划钢铁“工业大脑”关键智能化技术研究，推出“宝罗”机器人 

公司加大信息高科技研发力度，统筹策划钢铁“工业大脑”关键智能化技术

研究，重点突破国产 PLC、数字孪生、数据治理、人工智能为核心的智能软

硬件技术。去年发布面向冶金高端装备工艺需求的大型自主 PLC 产品之后，

公司不断推进产品迭代研发，拓展应用场景。公司推出“宝罗”机器人品牌，

以万名“宝罗”上岗计划为契机，基于宝信工业互联网平台打造自主可控的

“宝罗云平台”，实现机器人与互联网的深度融合；推动智慧铁运解决方案

的产品化，结合示范项目的成功经验，加快在多个钢铁制造基地的推广。 

 盈利预测与投资建议 

公司在工业制造领域深耕多年，随着公司持续加大信息高科技研发力度，全

新的成长空间已经逐步打开。预测公司 2022-2024 年营业收入为 145.85、

178.26、215.97 亿元，归母净利润为 23.50、29.69、36.86 亿元，EPS 为

1.19、1.50、1.86 元/股，对应 PE 为 33.14、26.23、21.13 倍。过去三年

公司 PE 主要运行在 35-80 倍之间，维持公司 2022 年 45 倍的目标 PE，对

应的目标价为 53.55 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复的风险；IDC 机房建设、上架速度低于预期；钢铁行业整

合及景气度不及预期；工业互联网业务发展不及预期；PLC 产品推广不及

预期。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  39.41 元/53.55 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 74.78 / 38.01 

A 股流通股（百万股）： 1935.41 

A 股总股本（百万股）： 1976.18 

流通市值（百万元）： 76274.67 

总市值（百万元）： 77881.26 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 

资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-宝信软件(600845.SH)2021 年年

度报告点评：业绩实现快速增长，持续加强研发创新》

2022.03.30 

《国元证券行业研究-2022 年计算机行业策略报告：数

字化助力产业变革，政策驱动行业高景气》2021.12.11 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 10225.04 11759.36 14585.34 17826.45 21597.09 

收入同比(%) 49.29 15.01 24.03 22.22 21.15 

归母净利润(百万元) 1338.12 1818.84 2350.30 2969.27 3685.50 

归母净利润同比(%) 52.17 35.92 29.22 26.34 24.12 

ROE(%) 16.94 20.17 23.80 25.44 26.56 

每股收益(元) 0.68 0.92 1.19 1.50 1.86 

市盈率(P/E) 58.20 42.82 33.14 26.23 21.13 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 1：宝信软件过去 3 年 PE-Band 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 11924.53 13640.54 14313.94 16478.27 19107.74  营业收入 10225.04 11759.36 14585.34 17826.45 21597.09 

现金 4399.89 4299.66 3936.84 4837.61 6148.38  营业成本 7264.98 7935.29 9833.91 12006.02 14535.39 

应收账款 1637.87 2389.84 2678.51 3116.20 3632.94  营业税金及附加 32.00 42.20 49.59 58.83 69.11 

其他应收款 75.75 64.81 94.80 114.09 136.06  营业费用 169.07 205.54 265.45 333.35 397.39 

预付账款 263.42 411.59 434.66 451.43 465.13  管理费用 263.51 330.34 392.35 474.18 570.16 

存货 3066.29 3062.27 3575.13 4018.05 4519.42  研发费用 995.08 1289.64 1421.35 1645.47 1920.57 

其他流动资产 2481.31 3412.37 3593.99 3940.90 4205.81  财务费用 -71.85 -44.26 -13.83 -18.02 -23.55 

非流动资产 3702.22 4219.63 4529.14 4798.45 4981.85  资产减值损失 -86.31 -68.87 -34.63 -35.67 -36.57 

长期投资 220.38 193.86 245.62 279.57 283.48  公允价值变动收益 -1.32 2.01 -0.26 -0.27 -0.29 

固定资产 1704.74 1624.23 1917.18 2087.89 2167.17  投资净收益 16.03 15.63 15.36 15.48 15.72 

无形资产 181.18 226.30 228.03 231.02 237.41  营业利润 1559.84 2004.21 2671.01 3357.74 4156.77 

其他非流动资产 1595.92 2175.23 2138.31 2199.97 2293.79  营业外收入 3.44 10.87 2.56 2.18 2.06 

资产总计 15626.75 17860.17 18843.08 21276.72 24089.60  营业外支出 2.77 1.67 2.48 2.92 2.41 

流动负债 6893.56 7908.29 7947.59 8465.11 8933.81  利润总额 1560.51 2013.42 2671.09 3357.00 4156.42 

短期借款 20.02 142.52 0.00 0.00 0.00  所得税 132.58 104.65 217.69 271.92 335.42 

应付账款 2281.70 2795.15 3109.48 3556.18 3840.25  净利润 1427.94 1908.77 2453.40 3085.08 3821.00 

其他流动负债 4591.84 4970.63 4838.11 4908.92 5093.56  少数股东损益 89.81 89.93 103.10 115.82 135.50 

非流动负债 125.10 348.30 331.68 334.01 338.42  归属母公司净利润 1338.12 1818.84 2350.30 2969.27 3685.50 

长期借款 4.08 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 1936.46 2397.42 2959.24 3715.64 4570.16 

其他非流动负债 121.02 348.30 331.68 334.01 338.42  EPS（元） 1.16 1.20 1.19 1.50 1.86 

负债合计 7018.66 8256.59 8279.27 8799.12 9272.23        

少数股东权益 710.02 586.12 689.22 805.04 940.54 
 主要财务比率      

股本 1155.44 1520.14 1976.18 1976.18 1976.18  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

资本公积 3575.73 3553.69 3097.65 3097.65 3097.65  成长能力      

留存收益 3518.40 4280.18 5110.33 6904.45 9105.32  营业收入(%) 49.29 15.01 24.03 22.22 21.15 

归属母公司股东权益 7898.07 9017.46 9874.58 11672.56 13876.83  营业利润(%) 55.40 28.49 33.27 25.71 23.80 

负债和股东权益 15626.75 17860.17 18843.08 21276.72 24089.60  归属母公司净利润(%) 52.17 35.92 29.22 26.34 24.12 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 28.95 32.52 32.58 32.65 32.70 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 13.09 15.47 16.11 16.66 17.06 

经营活动现金流 1534.18 1928.11 1886.60 2603.79 3282.21  ROE(%) 16.94 20.17 23.80 25.44 26.56 

净利润 1427.94 1908.77 2453.40 3085.08 3821.00  ROIC(%) 19.61 24.27 28.22 32.46 36.15 

折旧摊销 448.48 437.47 302.05 375.92 436.93  偿债能力           

财务费用 -71.85 -44.26 -13.83 -18.02 -23.55  资产负债率(%) 44.91 46.23 43.94 41.36 38.49 

投资损失 -16.03 -15.63 -15.36 -15.48 -15.72  净负债比率(%) 0.35 2.67 0.00 0.00 0.00 

营运资金变动 -434.16 -610.33 -840.18 -710.35 -988.14  流动比率 1.73 1.72 1.80 1.95 2.14 

其他经营现金流 179.80 252.10 0.52 -113.37 51.68  速动比率 1.27 1.32 1.32 1.44 1.60 

投资活动现金流 -911.47 -825.99 -545.13 -547.77 -512.26  营运能力           

资本支出 628.20 761.80 451.87 455.67 462.93  总资产周转率 0.79 0.70 0.79 0.89 0.95 

长期投资 299.44 -0.13 70.47 50.95 24.58  应收账款周转率 4.62 5.03 4.97 5.32 5.53 

其他投资现金流 16.18 -64.32 -22.80 -41.15 -24.75  应付账款周转率 3.90 3.13 3.33 3.60 3.93 

筹资活动现金流 -191.63 -1186.67 -1704.29 -1155.25 -1459.18  每股指标（元）           

短期借款 0.00 122.49 -142.52 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.68 0.92 1.19 1.50 1.86 

长期借款 3.83 -4.08 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.78 0.98 0.95 1.32 1.66 

普通股增加 15.07 364.70 456.04 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 4.00 4.56 5.00 5.91 7.02 

资本公积增加 989.75 -22.04 -456.04 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -1200.28 -1647.75 -1561.77 -1155.25 -1459.18  P/E 58.20 42.82 33.14 26.23 21.13 

现金净增加额 429.44 -92.41 -362.82 900.77 1310.77  P/B 9.86 8.64 7.89 6.67 5.61 

       EV/EBITDA 38.12 30.79 24.94 19.87 16.15 



    

      

 

 

 


