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博思软件（300525.SZ）2024 年中报点评     

二季度逆势成长，利润端表现亮眼 
 

 2024 年 08 月 28 日 

 

➢ 事件：博思软件于 8 月 27 日晚发布 2024 年半年报，公司 2024H1 实现营

收 7.17 亿元，同比增长 15%；实现归母净利润-0.38 亿元，去年同期为-0.45 亿

元；实现扣非净利润-0.47 亿元，去年同期为-0.52 亿元。 

➢ 24Q2 业绩逆势增长，利润端表现亮眼。具体看二季度，公司 2024Q2 单季

度实现营收 4.58 亿元，同比增长 14.71%；实现归母净利润 0.19 亿元，同比增

长 37%；实现扣非净利润 0.14 亿元，同比增长 42%。得益于毛利率同比提升

3pct，公司在二季度实现归母净利润、扣非净利润更加优异的表现。。 

➢ 经营质量持续提升，毛利率、现金流等表现良好。2024H1 公司毛利率为

63.1%相较于去年同期提升 3.1pct，公司持续推进 Saas 业务转型，进而推动整

体毛利率提升。另一方面，2024H1 公司销售收现 6.50 亿元，同比增长 6.3%；

合同负债 1.61 亿元，同比增长 7.5%。从现金流、合同负债指标来看，公司继续

保持高质量的经营态势。 

➢ 数字票证领域：加速创新业务与数据要素探索。1）医疗协同方面，公司在

单位侧市场推广电子凭证协同应用服务，包括电子凭证开具、场景分发、接收、

使用、稽核、入账、归档等一体化协同综合解决方案与服务。报告期末，公司已

在上海瑞金医院、福建省肿瘤医院等多家医院落地应用，累计已在 20 多个地区

推广落地。2）数据要素方面，公司依托自主研发的商保及医疗行为模型体系能

力助力商保公司开展主动理赔、核保核赔等业务，截至 2024H1，商保服务触达

省份已达 27 个，并实现与近 70 家保司，14 家保险科技公司的业务合作应用，

业务量上千万笔。 

➢ 财政预算一体化深入推进，单位侧迎来广阔市场。1）截至 24H1，公司已深

度承建财政部及 11 个省级一体化核心业务系统，共计参与 19 个省级的预算管

理一体化相关系统建设。财政大数据方面，截至 24H1，公司已承建财政部及深

度参与 12 个省级财政大数据运行监测系统建设。2）单位侧财务管理方面，核

算、决算及财报是每个单位财务管理的基础工作，截至报告期末，公司服务的省

份、地市快速拓展，已服务超 20 万家行政事业单位。电子凭证方面，公司为行

政事业单位提供电子凭证全流程产品，包含电子凭证管理、公务支出报销管理、

电子会计档案管理等，并提供与一体化系统共享协同的软件和运营服务，截至报

告期末，公司已在内蒙古、黑龙江等省份有案例落地。 

➢ 投资建议：预计公司 24-26 年归母净利润分别 4.06、5.06、6.12 亿元，同

比增速分别为 24%/25%/21%，当前市值对应 24/25/26 年 PE 为 20/16/14 倍。

考虑到公司在财政 IT 领域的龙头地位，后续数字政府建设浪潮中公司主营业务

有望充分受益，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场竞争加剧；新业务、新领域开拓风险；技术拓展不及预期。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 2,044 2,369 2,861 3,424 

增长率（%） 6.5 15.9 20.8 19.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 327 406 506 612 

增长率（%） 28.4 24.2 24.6 21.1 

每股收益（元） 0.44 0.54 0.68 0.82 

PE 25 20 16 14 

PB 3.2 2.9 2.6 2.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 28 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 2,044 2,369 2,861 3,424  成长能力（%）     

营业成本 682 832 998 1,191  营业收入增长率 6.51 15.86 20.77 19.70 

营业税金及附加 15 24 29 34  EBIT 增长率 23.66 17.80 22.24 20.25 

销售费用 326 355 429 514  净利润增长率 28.40 24.16 24.65 21.11 

管理费用 295 332 400 479  盈利能力（%）     

研发费用 369 379 458 548  毛利率 66.66 64.89 65.12 65.21 

EBIT 380 447 547 658  净利润率 18.19 19.02 19.64 19.87 

财务费用 -11 -1 -4 -6  总资产收益率 ROA 7.60 8.59 9.54 10.20 

资产减值损失 -2 0 0 0  净资产收益率 ROE 12.68 14.18 15.68 16.67 

投资收益 4 2 3 3  偿债能力     

营业利润 397 474 591 716  流动比率 3.64 3.63 3.57 3.56 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 3.42 3.51 3.45 3.43 

利润总额 396 474 591 716  现金比率 1.76 2.03 2.08 2.13 

所得税 24 24 30 36  资产负债率（%） 26.82 26.47 26.57 26.52 

净利润 372 451 562 680  经营效率     

归属于母公司净利润 327 406 506 612  应收账款周转天数 158.13 140.00 130.00 125.00 

EBITDA 440 509 619 740  存货周转天数 81.73 36.00 36.00 36.00 

      总资产周转率 0.48 0.50 0.54 0.57 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,392 1,810 2,178 2,622  每股收益 0.44 0.54 0.68 0.82 

应收账款及票据 886 880 985 1,136  每股净资产 3.46 3.84 4.32 4.93 

预付款项 19 25 30 36  每股经营现金流 0.44 0.92 0.88 1.02 

存货 153 82 98 118  每股股利 0.06 0.16 0.19 0.22 

其他流动资产 433 438 454 473  估值分析     

流动资产合计 2,884 3,235 3,745 4,383  PE 25 20 16 14 

长期股权投资 155 163 171 180  PB 3.2 2.9 2.6 2.3 

固定资产 181 355 486 586  EV/EBITDA 16.49 13.43 10.43 8.13 

无形资产 74 80 82 87  股息收益率（%） 0.54 1.44 1.70 1.94 

非流动资产合计 1,412 1,488 1,555 1,617       

资产合计 4,295 4,723 5,300 6,001       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 255 262 314 375  净利润 372 451 562 680 

其他流动负债 538 629 734 856  折旧和摊销 60 61 72 82 

流动负债合计 793 891 1,048 1,232  营运资金变动 -122 137 -18 -48 

长期借款 199 199 199 199  经营活动现金流 329 684 656 758 

其他长期负债 161 161 161 161  资本开支 -212 -130 -131 -136 

非流动负债合计 359 359 359 359  投资 -346 -8 -8 -9 

负债合计 1,152 1,250 1,408 1,591  投资活动现金流 -547 -135 -136 -142 

股本 752 745 745 745  股权募资 560 0 0 0 

少数股东权益 567 612 668 736  债务募资 148 0 0 0 

股东权益合计 3,143 3,473 3,892 4,410  筹资活动现金流 609 -131 -153 -173 

负债和股东权益合计 4,295 4,723 5,300 6,001  现金净流量 392 418 368 444 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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