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博思软件（300525.SZ）2024 年三季报点评     

Q3 业绩逆势成长，电子凭证业务再乘政策东风 
 

 2024 年 10 月 30 日 

 

➢ 事件：博思软件于 10 月 28 日晚发布三季报，公司 2024 年前三季度实现

归母净利润 0.35 亿元，同比增长 93.01%；前三季度扣非净利润 0.23 亿元，同

比增长 148.58%。 

➢ Q3 利润营收双高增，经营指标稳健。根据公司的业绩公告情况，具体到

2024Q3，公司单季度实现归母净利润 0.73 万元，同比增长 15.45%；单季度实

现扣非净利润 0.70 亿元，同比增长 14.61%。收入端来看，第三季度实现营收

5.26亿元，同比增长 10.13%。公司Q3合同负债为 1.63亿元，同比增长 10.14%，

下游需求旺盛，在手订单充足。 

➢ 紧跟财税改革需要，助力财政运行与监测。10 月 12 日国新办举行的发布会

上，财政部提出了不断健全覆盖预算编制、预算执行、动态监测、应急处置的“三

保”管理体系，推动基层“三保”平稳运行。公司作为相关标准规范的协助制定

者，基于“预算管理一体化 2.0”，结合数据要素 x、人工智能+等新质生产力研

发及数字财政解决方案，具有充足的先发优势。关于财政运行监测方面，博思软

件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，助力保

障全国财政稳健运行。未来，围绕建设需求的投入将得到优先保障，也将牵引地

方各省为公司带来更多的市场空间。 

➢ 国家电子凭证改革加速，助推电子凭证业务发展。11 月 1 日起，铁路客运

将推广使用全面数字化的电子发票。铁路电子客票获取方面，公司电子凭证产品

已适配铁路电子客票的各类获取途径，免下载、免打印；真伪查证方面，公司电

子凭证产品已对接国家税务总局发票查验接口，并集成财政部电子凭证工具包，

提供接口验真和离线验签两种方式；报销、入账、归档方面，公司推出的电子凭

证智能服务平台，已支持铁路电子客票报销、入账、归档全流程无纸化处理。随

着铁路客运推广使用全面数字化的电子发票相关政策落地，将有利于博思软件电

子凭证相关业务市场拓展。 

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

当前市值对应 24/25/26 年的估值分别为 32/25/21 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：供应链风险；核心技术水平升级不及预期；政策推进不及预期  

 
[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 39 32 25 21 

PB 5.0 4.5 4.0 3.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 30 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 3.45 3.83 4.32 4.92 

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 39 32 25 21 

长期股权投资 155 163 171 180  PB 5.0 4.5 4.0 3.5 

固定资产 181 355 486 586  EV/EBITDA 26.89 22.41 17.82 14.31 

无形资产 74 80 82 87  股息收益率（%） 0.35 0.93 1.10 1.25 

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 752 746 746 746  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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