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[Table_Title] 
盈利能力持续提升，加快新兴产业布局 

——宝信软件(600845.SH)2023 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2024 年 3 月 29 日收盘后发布《2023 年年度报告》。 

点评： 

 主要经营指标保持稳健增长，经营质量与效率效益持续提升 

2023 年，公司坚持规划引领，通过战略转型进一步提升产品化、平台化能

力，全年主要经营指标保持稳健增长，营收利润率进一步提高。公司全年实

现营业收入 129.16 亿元，同比减少 1.78%，其中，软件开发及工程服务营

业收入为 93.22 亿元，同比减少 2.80%，毛利率为 32.16%；服务外包营业

收入为 34.91 亿元，同比增加 2.38%，毛利率为 50.26%；系统集成营业收

入为 0.93 亿元，同比减少 33.32%，毛利率为 11.09%；实现归母净利润

25.54 亿元，同比增加 16.82%；实现经营性现金净流入 26.08 亿元。公司

全年毛利率为 36.92%，较上年同期增加 3.88pct。 

 加大研发投入力度，冶金行业大模型实现突破 

2023 年，公司围绕工业软件、人工智能两大战新产业方向，以突破一批关

键核心技术、推出一批高端产品、形成一批示范应用为目标，加大研发投入，

力争在关键工业软件国产化、冶金行业大模型等方面实现突破，构建自主可

控工业软件产业体系，保障数据安全和技术可控。公司大力开拓以钢铁业为

代表的流程型行业市场，完成多个重大项目签约交付，市场占有率进一步提

高；发挥知识溢出效应，持续向行业外辐射，有色、化工、矿山、新材料等

非钢市场领域获得突破。 

 机器人业务竞争力提升，大力推进 PLC 研发 

机器人业务方面，公司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。公司大力推进

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、预研一代的模式稳步

推进，工序替代能力逐步提升。 

 盈利预测与投资建议 

公司在工业制造领域深耕多年，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 2024-2026 年的营业收入为 148.51、167.38、

185.24 亿元，归母净利润为 30.56、35.90、41.22 亿元，EPS 为 1.27、

1.49、1.71 元/股，对应的 PE 为 28.41、24.19、21.06 倍。考虑到行业的

成长空间和公司业务的持续成长性，维持“买入”评级。 

 风险提示 

核心技术能力提升不足风险；“一总部多基地”内控合规体系能力建设风

险；并购项目策划与实施风险。 
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[Table_TargetPrice] 当前价： 36.12 元 

  
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 60.57 / 35.80 

A 股流通股（百万股）： 2338.32 

A 股总股本（百万股）： 2403.67 

流通市值（百万元）： 84459.97 

总市值（百万元）： 86820.73 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 13149.89 12915.64 14851.30 16738.33 18524.22 

收入同比(%) 11.82 -1.78 14.99 12.71 10.67 

归母净利润（百万元） 2185.89 2553.64 3055.83 3589.74 4122.04 

归母净利润同比(%) 20.18 16.82 19.67 17.47 14.83 

ROE(%) 21.99 22.58 25.53 25.59 25.20 

每股收益（元） 0.91 1.06 1.27 1.49 1.71 

市盈率(P/E) 39.72 34.00 28.41 24.19 21.06 

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 2022 2023 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产 15482.40 17133.12 18398.31 21173.24 24041.17  营业收入 13149.89 12915.64 14851.30 16738.33 18524.22 

现金 4929.36 5960.14 6649.13 8622.45 10790.49  营业成本 8805.54 8146.71 9361.46 10548.47 11665.31 

应收账款 2948.44 3336.04 3625.35 3938.44 4238.07  营业税金及附加 68.49 72.18 80.20 87.04 92.62 

其他应收款 60.97 34.84 38.61 41.85 44.46  营业费用 229.28 250.74 276.23 307.99 337.14 

预付账款 523.06 427.49 489.60 544.30 597.26  管理费用 361.55 429.85 485.64 538.97 583.51 

存货 3147.80 3523.80 3677.27 3927.80 4179.10  研发费用 1432.32 1454.20 1481.35 1525.47 1560.57 

其他流动资产 3872.76 3850.81 3918.33 4098.41 4191.79  财务费用 -100.11 -57.15 -57.07 -72.21 -92.91 

非流动资产 4098.64 4749.56 4037.11 4042.76 4121.58  资产减值损失 -97.10 -55.49 -34.63 -35.67 -36.57 

长期投资 190.86 183.43 195.62 209.57 213.48  公允价值变动收益 -1.82 72.75 -0.26 -0.27 -0.29 

固定资产 1471.92 1486.07 1564.59 1610.88 1638.98  投资净收益 15.15 33.32 15.36 15.48 15.72 

无形资产 206.29 192.14 193.87 196.86 203.25  营业利润 2390.24 2817.64 3325.99 3904.72 4480.73 

其他非流动资产 2229.56 2887.92 2083.03 2025.45 2065.87  营业外收入 9.52 4.85 4.56 5.18 6.06 

资产总计 19581.03 21882.68 22435.42 25216.00 28162.75  营业外支出 0.80 2.23 2.48 2.92 2.41 

流动负债 8482.35 8892.79 9168.65 9785.49 10295.28  利润总额 2398.96 2820.26 3328.07 3906.98 4484.38 

短期借款 148.15 91.08 0.00 0.00 0.00  所得税 147.66 209.08 204.68 238.33 272.20 

应付账款 3564.53 3576.23 3709.01 4073.82 4365.16  净利润 2251.30 2611.18 3123.39 3668.66 4212.17 

其他流动负债 4769.67 5225.47 5459.64 5711.67 5930.12  少数股东损益 65.41 57.54 67.56 78.92 90.14 

非流动负债 438.68 900.89 449.46 472.34 491.91  归属母公司净利润 2185.89 2553.64 3055.83 3589.74 4122.04 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 2760.96 3250.80 3587.96 4214.97 4832.62 

其他非流动负债 438.68 900.89 449.46 472.34 491.91  EPS（元） 1.11 1.06 1.27 1.49 1.71 

负债合计 8921.03 9793.68 9618.11 10257.83 10787.20        

少数股东权益 717.44 781.51 849.07 927.99 1018.13 
 主要财务比率      

股本 1976.18 2403.38 2403.67 2403.67 2403.67  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

资本公积 3235.48 3666.40 3666.40 3666.40 3666.40  成长能力      

留存收益 4945.92 5897.84 6550.28 8612.10 10939.28  营业收入(%) 11.82 -1.78 14.99 12.71 10.67 

归属母公司股东权益 9942.57 11307.49 11968.23 14030.18 16357.42  营业利润(%) 19.26 17.88 18.04 17.40 14.75 

负债和股东权益 19581.03 21882.68 22435.42 25216.00 28162.75  归属母公司净利润(%) 20.18 16.82 19.67 17.47 14.83 

       获利能力      

现金流量表    单位： 百万元  
毛利率(%) 33.04 36.92 36.97 36.98 37.03 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 16.62 19.77 20.58 21.45 22.25 

经营活动现金流 2521.57 2608.46 3072.60 3607.74 4177.38  ROE(%) 21.99 22.58 25.53 25.59 25.20 

净利润 2251.30 2611.18 3123.39 3668.66 4212.17  ROIC(%) 31.10 41.32 47.31 53.81 58.34 

折旧摊销 470.83 490.30 319.05 382.45 444.81  偿债能力      

财务费用 -100.11 -57.15 -57.07 -72.21 -92.91  资产负债率(%) 45.56 44.76 42.87 40.68 38.30 

投资损失 -15.15 -33.32 -15.36 -15.48 -15.72  净负债比率(%) 2.37 1.78 0.68 0.67 0.65 

营运资金变动 -461.67 -604.72 -613.00 -319.27 -377.00  流动比率 1.83 1.93 2.01 2.16 2.34 

其他经营现金流 376.37 202.16 315.60 -36.41 6.03  速动比率 1.44 1.52 1.58 1.74 1.91 

投资活动现金流 -290.69 -320.50 -15.72 -278.62 -403.53  营运能力      

资本支出 300.89 376.24 15.62 217.32 354.20  总资产周转率 0.70 0.62 0.67 0.70 0.69 

长期投资 -19.57 -32.64 -30.28 30.15 24.58  应收账款周转率 4.25 3.54 3.68 3.82 3.92 

其他投资现金流 -9.38 23.10 -30.38 -31.15 -24.75  应付账款周转率 2.77 2.28 2.57 2.71 2.76 

筹资活动现金流 -1580.66 -1216.78 -2367.89 -1355.81 -1605.81  每股指标（元）      

短期借款 5.64 -57.07 -91.08 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.91 1.06 1.27 1.49 1.71 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 1.05 1.09 1.28 1.50 1.74 

普通股增加 456.04 427.20 0.29 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 4.14 4.70 4.98 5.84 6.81 

资本公积增加 -318.21 430.91 0.00 0.00 0.00  估值比率      

其他筹资现金流 -1724.12 -2017.83 -2277.10 -1355.81 -1605.81  P/E 39.72 34.00 28.41 24.19 21.06 

现金净增加额 645.93 1055.18 689.00 1973.32 2168.04  P/B 8.73 7.68 7.25 6.19 5.31 

       EV/EBITDA 29.40 24.97 22.63 19.26 16.80 

资料来源：Wind，国元证券研究所        



  
  

      

 

 


