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[Table_Title] 
营收实现稳健增长，AI 驱动转型升级 

——宝信软件(600845.SH)2024 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2025 年 3 月 31 日收盘后发布《2024 年年度报告》。 

点评： 

 坚持创新引领做强，营业收入实现稳健增长 

2024 年，公司实现营业收入 136.44 亿元，同比增长 5.64%；实现归母净

利润 22.65 亿元，同比减少 11.28%；实现扣非归母净利润 21.98 亿元，同

比减少 8.91%；实现经营性现金净流入 16.71 亿元，同比减少 35.94%。分

业务来看，软件开发及工程服务实现收入 99.11 亿元，同比增长 6.31%，毛

利率为 31.14%；服务外包实现收入 36.56 亿元，同比增长 4.73%，毛利率

为 44.93%；系统集成实现收入 0.65 亿元，同比减少 30.13%，毛利率为

10.46%。 

 加大研发投入，以 AI 赋能钢铁产业革新，推进智能化转型升级 

2024 年，公司的研发费用为 14.61 亿元，同比增长 0.50%。公司系统探究

人工智能技术驱动新型工业化进程的实践路径，策划大模型在工业场景中

的创新应用方向；整合钢铁行业海量数据与专业知识，基于“平台、数据、

算力、模型、场景”构建五位一体的“宝联登钢铁行业大模型”并完成首

发，为钢铁企业提供一体化、集成化的“人工智能+钢铁”解决方案；推进

行业高质量语料库建设，牵头完成行业标准《人工智能钢铁大模型数据集技

术要求》草案编制；梳理 AI 应用场景，重点推进高炉大模型、转炉大模型、

AI 主操、一体化配煤配矿等试点示范项目，形成 100 项以上“AI+”应用实例。 

 立足全栈国产化大型 PLC 产品，推进宝之云算力中心项目建设 

2024 年，公司突破大型 PLC 产品多项关键核心技术，首发天行系列全栈自

主可控 T3、T4 PLC 产品，实现从操作系统、到运行时软件、再到编程环境

的全栈自主可控；形成国产 PLC 产品替代方案。在算力中心方面，公司立

足上海罗泾园区，盘活存量客户，顺利完成相关续签工作；宝之云华北基地

成功中标互联网巨头项目，园区建设规模和交付需求相当于宝之云罗泾基

地总容量；完成宝之云智算中心（上海节点）建设，开发 ONE+算力管理平

台，实现对现有异构算力的统一管理、统一调度。 

 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，长期成长空间较为广阔。预测公司 2025-2027 年的营

业收入为 146.35、155.33、163.96 亿元，归母净利润为 25.46、27.56、

29.69 亿元，EPS 为 0.88、0.96、1.03 元/股，对应的 PE 为 30.92、28.57、

26.52 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 

核心技术引领不足风险；信用管理和应收账款管控风险；重大投资项目建设

和运营风险。 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 12915.64 13644.42 14635.28 15533.25 16396.14 

收入同比(%) -1.78 5.64 7.26 6.14 5.56 

归母净利润（百万元） 2553.64 2265.48 2546.44 2755.65 2968.75 

归母净利润同比(%) 16.82 -11.28 12.40 8.22 7.73 

ROE(%) 22.58 19.88 20.83 20.96 21.27 

每股收益（元） 0.89 0.79 0.88 0.96 1.03 

市盈率(P/E) 30.83 34.75 30.92 28.57 26.52 

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 2023 2024 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

流动资产 17133.12 16655.32 18093.72 19458.25 20761.33  营业收入 12915.64 13644.42 14635.28 15533.25 16396.14 

现金 5960.14 4551.00 5564.30 6433.89 7318.63  营业成本 8146.71 8900.91 9540.24 10116.36 10667.92 

应收账款 3336.04 3766.33 3951.87 4057.56 4176.82  营业税金及附加 72.18 55.12 58.54 60.58 62.31 

其他应收款 34.84 52.83 54.34 55.17 55.52  营业费用 250.74 253.83 270.75 285.81 298.41 

预付账款 427.49 463.47 495.14 522.00 546.20  管理费用 429.85 394.69 420.03 442.70 462.37 

存货 3523.80 2723.28 2815.47 2882.43 2974.59  研发费用 1454.20 1461.46 1481.35 1525.47 1560.57 

其他流动资产 3850.81 5098.42 5212.60 5507.19 5689.56  财务费用 -57.15 -29.76 -44.65 -55.20 -63.97 

非流动资产 4749.56 4981.36 4630.58 4471.61 4350.78  资产减值损失 -55.49 -150.90 -94.63 -105.67 -116.57 

长期投资 183.43 164.08 175.62 189.57 203.48  公允价值变动收益 72.75 0.13 0.00 0.00 0.00 

固定资产 1486.07 1337.57 1538.99 1591.52 1560.40  投资净收益 33.32 20.75 15.36 15.48 15.72 

无形资产 192.14 182.81 184.54 187.53 193.92  营业利润 2817.64 2493.68 2801.76 3029.92 3261.58 

其他非流动资产 2887.92 3296.89 2731.43 2502.99 2392.98  营业外收入 4.85 11.12 4.56 5.18 6.06 

资产总计 21882.68 21636.69 22724.30 23929.85 25112.11  营业外支出 2.23 1.40 2.48 2.92 2.41 

流动负债 8892.79 8404.26 8582.70 8778.98 9057.90  利润总额 2820.26 2503.39 2803.84 3032.18 3265.23 

短期借款 91.08 52.93 0.00 0.00 0.00  所得税 209.08 176.61 200.47 215.28 230.85 

应付账款 3576.23 3578.37 3779.84 3906.94 3991.93  净利润 2611.18 2326.78 2603.36 2816.90 3034.38 

其他流动负债 5225.47 4772.95 4802.85 4872.04 5065.96  少数股东损益 57.54 61.30 56.92 61.25 65.63 

非流动负债 900.89 946.98 974.74 1000.23 1022.58  归属母公司净利润 2553.64 2265.48 2546.44 2755.65 2968.75 

长期借款 0.00 3.40 0.00 0.00 0.00  EBITDA 3250.80 2971.15 3214.99 3531.79 3842.06 

其他非流动负债 900.89 943.57 974.74 1000.23 1022.58  EPS（元） 1.06 0.79 0.88 0.96 1.03 

负债合计 9793.68 9351.24 9557.44 9779.21 10080.48        

少数股东权益 781.51 887.22 944.13 1005.38 1071.01 
 主要财务比率      

股本 2403.38 2883.80 2883.80 2883.80 2883.80  会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

资本公积 3666.40 3310.30 3310.30 3310.30 3310.30  成长能力      

留存收益 5897.84 5759.64 6575.81 7498.34 8313.70  营业收入(%) -1.78 5.64 7.26 6.14 5.56 

归属母公司股东权益 11307.49 11398.23 12222.73 13145.26 13960.62  营业利润(%) 17.88 -11.50 12.35 8.14 7.65 

负债和股东权益 21882.68 21636.69 22724.30 23929.85 25112.11  归属母公司净利润(%) 16.82 -11.28 12.40 8.22 7.73 

       获利能力      

现金流量表    单位： 百万元  
毛利率(%) 36.92 34.77 34.81 34.87 34.94 

会计年度 2023 2024 2025E 2026E 2027E 
 

净利率(%) 19.77 16.60 17.40 17.74 18.11 

经营活动现金流 2608.46 1671.00 2928.38 3056.09 3485.32  ROE(%) 22.58 19.88 20.83 20.96 21.27 

净利润 2611.18 2326.78 2603.36 2816.90 3034.38  ROIC(%) 48.50 34.77 40.24 43.23 46.84 

折旧摊销 490.30 507.23 457.87 557.07 644.45  偿债能力      

财务费用 -57.15 -29.76 -44.65 -55.20 -63.97  资产负债率(%) 44.76 43.22 42.06 40.87 40.14 

投资损失 -33.32 -20.75 -15.36 -15.48 -15.72  净负债比率(%) 1.78 1.63 0.68 0.70 0.70 

营运资金变动 -604.72 -1478.54 -89.41 -265.56 -126.89  流动比率 1.93 1.98 2.11 2.22 2.29 

其他经营现金流 202.16 366.04 16.55 18.36 13.07  速动比率 1.53 1.66 1.78 1.89 1.96 

投资活动现金流 -320.50 -336.18 -122.82 -388.35 -503.24  营运能力      

资本支出 376.24 436.72 15.62 217.32 354.20  总资产周转率 0.62 0.63 0.66 0.67 0.67 

长期投资 -32.64 -29.39 -28.40 30.15 34.58  应收账款周转率 3.54 3.29 3.26 3.35 3.44 

其他投资现金流 23.10 71.15 -135.60 -140.88 -114.46  应付账款周转率 2.28 2.49 2.59 2.63 2.70 

筹资活动现金流 -1216.78 -2713.15 -1792.26 -1798.14 -2097.34  每股指标（元）      

短期借款 -57.07 -38.15 -52.93 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.89 0.79 0.88 0.96 1.03 

长期借款 0.00 3.40 -3.40 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.90 0.58 1.02 1.06 1.21 

普通股增加 427.20 480.42 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 3.92 3.95 4.24 4.56 4.84 

资本公积增加 430.91 -356.09 0.00 0.00 0.00  估值比率      

其他筹资现金流 -2017.83 -2802.73 -1735.93 -1798.14 -2097.34  P/E 30.83 34.75 30.92 28.57 26.52 

现金净增加额 1055.18 -1397.38 1013.29 869.60 884.74  P/B 6.96 6.91 6.44 5.99 5.64 

       EV/EBITDA 22.94 25.10 23.20 21.12 19.41 

资料来源：Wind，国元证券研究所        



  
  

      

 

 

投资评级说明 

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义 

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上 

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间 

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上 
 

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间 

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间 

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 A 股市场基准为沪深 300

指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）

或三板做市指数（针对做市转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数。 
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