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23H1 业绩加速增长，机器人

和 PLC 加大布局 

2023-08-22 

Q1 毛利率大幅提升，持续加

大研发投入 

2023-05-06 

Q4 净利润高增，IDC 龙头有 2023-04-06 

 

 事件概述： 

1）近日，宝信软件发布了《2023 年年度报告》。2023 年，公司实现

营业收入 129.16 亿元，同比下降 1.78%；归母净利润为 25.54 亿元，

同比增长 16.82%；扣非归母净利润 24.13 亿元，同比增长 15.23%。 

2）近日，宝信软件与广西宏旺 1550 冷轧总包工程签字仪式成功举

行。该项目将使用宝信软件最新全栈国产化 PLC 产品，以及全新的自

动化数字工业现场 DSF(Digital Shop Floor)整体解决方案，预计于

2025 年 3 月正式投产使用。 

 

 提质增效成果显著，关联交易提升彰显集团支持力度 

报告期内，公司三大业务线的毛利率均实现增长，盈利能力持续提升。

其中软件开发及工程服务营业收入 93.22 亿元，毛利率 32.16%，同

比增加 3.45 个百分点；服务外包营业收入 34.91 亿元，毛利率

50.26%，同比增加 4.22 个百分点；系统集成营业收入 0.93 亿元，毛

利率 11.09%，同比增加 1.61 个百分点。此外，公司主动降低了毛利

率较低的系统集成业务收入占比，营收利润率进一步提高，经营质量

与效率效益持续提升。 

根据宝信软件《2024 年度日常关联交易公告》披露，公司主营业务相

关的关联交易 2023 年实际发生额总计 81.21 亿元，占营业总收入的

62.88%；2024 年日常关联交易预计金额 127 亿元，浮动上限 10%，同

比增长约 56%，反映了母公司宝武集团对宝信软件一如既往的支持力

度。 

在技术创新方面，公司 2023 年成果显著，获得相关部门的认可。根

据年报披露，宝信软件通过“国家企业技术中心”复评并获“优秀”，

荣获“2023 年冶金科技进步一等奖”，位列中国科学院《互联网周刊》

2023 工业互联网 500 强第三名，获评“软件行业工业互联网领域领

军企业”、“2023 长三角百家品牌软件企业”、“上海市服务型制造示

范平台”、“2023 年度上海市制造业企业数字化诊断服务商”。宝联登

再次入选 2023 年度工业互联网“双跨”平台，始终保持国家第一梯

队，获评“上海市工业互联网标杆平台”。 

 

 国产 PLC 签新单，工业软件、机器人和 AI 领衔新增长极 

2024 年 3 月底，宝信软件与民营钢铁企业广西宏旺签署 1550 冷轧总

包工程，设计产能 150 万吨/年，合同金额约 7 亿元人民币左右，计

划使用宝信软件最新全栈国产化 PLC 产品。近年来，宝信软件大力推

进 PLC 产品研发与推广，成立数字工业研究院，重点打造面向现场的

集实时计算、工业通信、工业控制和工业安全等于一体的工业数字底

座；建立健全 PLC 产品运营管理体系，按照发布一代、研制一代、预
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研一代的模式稳步推进，工序替代能力逐步提升。2024 年，公司将持

续推进 PLC 产品的深入迭代研发及产业化发展。 

除了大型 PLC，宝信软件加快工业软件、人工智能等战略性新兴产业

布局，在钢铁信息化和自动化传统业务的基础上积极打造多个新增长

极，在自主可控、“卡脖子”难题、使命类产品研发等领域持续取得

突破。根据年报披露，2023 年公司全方位提升机器人业务能力，打造

完成相关应用场景宝罗示范产线；推动机器人规模化接入宝罗云平

台，BOO 和 RaaS 模式在多个钢铁基地落地；巡检机器狗、炉前移动

测温取样机器人等首台套的研发应用工作顺利推进；实现增资控股图

灵机器人公司，加强高端工业机器人领域产业竞争力。在 AI 方面，

公司积极开展钢铁行业人工智能大模型应用研究，加强与行业优秀企

业合作，打造生产级 AI 应用示范项目；结合已有的新一代信息基础

设施业务进行算力和云计算节点的布局建设。 

 

 投资建议： 

近年来，宝信软件在信息化、自动化和智能化领域全面推动工业软件

和人工智能两大战新产业布局，强化国产 PLC 产品、“宝罗”机器人

和 AIDC 等相关技术和产品研发迭代，积极打造新增长极。我们预计

2024-26 年实现营业收入 144.67/162.19/186.98 亿元，实现归母净

利润 30.79/37.33/43.56 亿元。维持买入-A 的投资评级，考虑到公

司在多个行业的龙头地位，给予 6 个月目标价为 51.23 元，相当于

2024 年的 40 倍动态市盈率。 

 

 风险提示：  

IDC 机柜建设情况、上架率和未来需求不及预期；工业互联网平台推

进不及预期。 

    

望受益算力需求提升 

股权激励落地彰显发展信

心，央企重组或将注入增长

动能 

2022-12-30 

22Q3 现金流稳健增长，宝罗

员工助力钢铁智能化 

2022-10-27 

  

 

[Table_Finance1]      (百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

主营收入 13,149.9  12,915.6  14,467.1  16,218.9  18,697.6  

净利润 2,185.9  2,553.6  3,078.8  3,733.1  4,356.2  

每股收益(元) 1.11  1.06  1.28  1.55  1.81  

每股净资产(元) 5.39  5.03  5.56  6.21  6.93  

 

盈利和估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

市盈率(倍) 40.50  45.93  28.20  23.26  19.93  

市净率(倍) 8.90  10.37  6.94  6.20  5.56  

净利润率 16.6% 19.8% 21.3% 23.0% 23.3% 

净资产收益率 23.1% 24.0% 25.8% 28.2% 29.4% 

股息收益率 2.1% 1.8% 2.2% 2.6% 3.2% 

ROIC 20.8% 21.3% 27.1% 34.2% 37.1% 

数据来源：Wind 资讯，国投证券研究中心预测 
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[Table_Finance2] 财务报表预测和估值数据汇总 

   

利润表 财务指标

（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E （百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E

营业收入 13,149.9 12,915.6 14,467.1 16,218.9 18,697.6 成长性

减:营业成本 8,805.5 8,146.7 8,886.8 9,801.1 11,190.8 营业收入增长率 11.8% -1.8% 12.0% 12.1% 15.3%

营业税费 68.5 72.2 80.9 90.6 104.5 营业利润增长率 19.3% 17.9% 20.7% 21.3% 16.7%

销售费用 229.3 250.7 280.9 290.5 334.9 净利润增长率 20.2% 16.8% 20.6% 21.3% 16.7%

管理费用 1,793.9 1,884.0 2,038.0 2,122.6 2,447.0 EBITDA增长率 15.3% 16.9% 8.1% 20.6% 16.4%

财务费用 -100.1 -57.1 -94.0 -107.3 -117.3 EBIT增长率 17.0% 19.5% 20.4% 21.5% 16.9%

资产减值损失 -193.7 134.3 142.5 160.4 193.6 NOPLAT增长率 16.3% 14.4% 24.5% 21.5% 16.9%

加:公允价值变动收益 -1.8 72.8 0.0 0.0 0.0 投资资本增长率 10.7% 12.8% -15.6% 10.5% 5.0%

投资和汇兑收益 15.2 33.3 39.7 44.1 53.5 净资产增长率 11.0% 13.4% 10.6% 11.7% 11.5%

营业利润 2,390.2 2,817.6 3,400.3 4,122.8 4,811.0

加:营业外净收支 8.7 2.6 0.0 0.0 0.0 利润率

利润总额 2,399.0 2,820.3 3,400.3 4,122.8 4,811.0 毛利率 33.0% 36.9% 38.6% 39.6% 40.1%

减:所得税 147.7 209.1 252.1 305.6 356.7 营业利润率 18.2% 21.8% 23.5% 25.4% 25.7%

净利润 2,185.9 2,553.6 3,078.8 3,733.1 4,356.2 净利润率 16.6% 19.8% 21.3% 23.0% 23.3%

EBITDA/营业收入 21.1% 25.1% 24.2% 26.0% 26.3%

资产负债表 EBIT/营业收入 17.5% 21.3% 22.9% 24.8% 25.1%

（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E 运营效率

货币资金 4,929.4 5,960.1 7,502.0 7,712.4 8,949.1 固定资产周转天数 43 42 37 33 30

交易性金融资产 5.6 5.8 5.8 5.8 5.8 流动营业资本周转天数 293 316 311 302 314

应收帐款 6,491.4 5,997.0 7,198.8 7,150.5 9,391.8 流动资产周转天数 430 484 500 476 489

应收票据 46.0 32.3 36.1 40.5 46.7 应收帐款周转天数 168 176 166 161 161

预付帐款 523.1 427.5 478.8 536.8 618.9 存货周转天数 129 149 139 139 139

存货 3,147.8 3,523.8 3,267.0 4,222.4 4,328.9 总资产周转天数 520 586 592 586 570

其他流动资产 339.2 1,186.6 1,329.1 1,490.1 1,717.8 投资资本周转天数 302 346 261 257 234

可供出售金融资产 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

持有至到期投资 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 投资回报率

长期股权投资 190.9 183.4 183.4 183.4 183.4 ROE 23.1% 24.0% 25.8% 28.2% 29.4%

投资性房地产 ROA 11.2% 11.7% 12.3% 13.8% 13.9%

固定资产 1,471.9 1,486.1 1,464.3 1,487.5 1,555.8 ROIC 20.8% 21.3% 27.1% 34.2% 37.1%

在建工程 534.0 685.4 1,190.5 1,665.8 2,125.3 费用率

无形资产 206.3 192.1 228.2 267.9 311.5 销售费用率 1.7% 1.9% 1.9% 1.8% 1.8%

其他非流动资产 1,695.6 2,202.5 2,200.7 2,199.0 2,197.2 管理费用率 13.6% 14.6% 14.1% 13.1% 13.1%

资产总额 19,581.0 21,882.7 25,084.8 26,962.2 31,432.3 财务费用率 -0.8% -0.4% -0.6% -0.7% -0.6%

短期债务 211.6 174.1 146.8 164.6 189.7 三费/营业收入 14.6% 16.1% 15.4% 14.2% 14.3%

应付帐款 7,660.0 7,682.5 9,540.8 9,722.9 12,272.1 偿债能力

应付票据 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 资产负债率 45.6% 44.8% 46.7% 44.6% 47.0%

其他流动负债 610.8 1,036.2 1,130.4 1,246.7 1,423.4 负债权益比 83.7% 81.0% 87.7% 80.6% 88.8%

长期借款 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 流动比率 1.83 1.93 1.83 1.90 1.80

其他非流动负债 438.7 900.9 900.9 900.9 900.9 速动比率 1.45 1.53 1.53 1.52 1.49

负债总额 8,921.0 9,793.7 11,718.8 12,035.0 14,786.2 利息保障倍数 129.69 101.15 473.77 592.99 609.17

少数股东权益 717.4 781.5 850.9 935.0 1,033.2 分红指标

股本 1,976.2 2,403.4 2,403.7 2,403.7 2,403.7 DPS(元) 0.77 0.67 0.78 0.94 1.14

留存收益 7,966.4 8,904.1 10,111.4 11,588.5 13,209.2 分红比率 83.6% 73.3% 73.3% 73.3% 73.3%

股东权益 10,660.0 12,089.0 13,366.0 14,927.2 16,646.1 股息收益率 2.1% 1.8% 2.2% 2.6% 3.2%

（百万元） 2022 2023 2024E 2025E 2026E 2022 2023 2024E 2025E 2026E

净利润 2,251.3 2,611.2 3,148.2 3,817.2 4,454.4 EPS(元) 1.11 1.06 1.28 1.55 1.81

加:折旧和摊销 253.8 302.7 192.2 203.0 217.1 BVPS(元) 5.39 5.03 5.56 6.21 6.93

资产减值准备 -193.7 134.3 142.5 160.4 193.6 PE(X) 40.50 45.93 28.20 23.26 19.93

公允价值变动损失 1.8 -72.8 0.0 0.0 0.0 PB(X) 8.90 10.37 6.94 6.20 5.56

财务费用 -100.1 -57.1 -94.0 -107.3 -117.3 P/FCF 37.38 36.85 25.40 35.20 21.86

投资损失 -15.2 -33.3 -39.7 -44.1 -53.5 P/S 6.73 9.08 6.00 5.35 4.64

少数股东损益 65.4 57.5 69.4 84.1 98.2 EV/EBITDA 32.06 36.29 23.96 19.75 16.73

营运资金的变动 258.1 -334.0 592.7 -1,076.6 -229.4 CAGR(%) 29.6% 18.5% 18.7% 20.9% 18.9%

经营活动产生现金流量 2,521.6 2,608.5 4,011.2 3,036.7 4,563.0 PEG 2.01 2.73 1.37 1.09 1.19

投资活动产生现金流量 -290.7 -320.5 -664.9 -695.4 -733.3 ROIC/WACC 3.01 3.07 3.91 4.94 5.36

融资活动产生现金流量 -1,580.7 -1,216.8 -1,804.5 -2,130.9 -2,593.0 REP 2.72 3.12 2.07 1.48 1.28

资料来源：Wind资讯，安信证券研究中心预测

现金流量表 业绩和估值指标
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 公司评级体系 
 
收益评级： 

买入 —— 未来 6个月的投资收益率领先沪深 300 指数 15%及以上； 

增持 —— 未来 6个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%（含）至 15%； 

中性 —— 未来 6个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%（含）至 5%； 

减持 —— 未来 6个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%至 15%（含）； 

卖出 —— 未来 6个月的投资收益率落后沪深 300 指数 15%以上； 

风险评级： 

A —— 正常风险，未来 6个月的投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —— 较高风险，未来 6个月的投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

  

 分析师声明 

本报告署名分析师声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽

责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规、研究方法专业

审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 

 

 

 本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

国投证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券

投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分

析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询业

务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因

素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司

的客户发布。   
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 免责声明 
 
本报告仅供国投证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因为任

何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确性。
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