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公司数据与预测 Wind 资讯 

总市值（百万） 31542  

流通市值（百万） 27391 

总股本（百万股） 1140 

流通股本（百万股） 833 
 

日均成交额（百万） 248 

近一个月换手（%） 14.06 
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核心观点 

1) 前三季度业绩符合预期。公司 19 年前三季度实现营业收入

45.19 亿元，同比增长 12.01%；归母净利润为 6.08 亿元，同

比增长 24.82%；扣非净利润为 5.90 亿元，同比增长 23.9%。 

2) 第三季度收入增速回暖，研发投入加大。公司 Q2收入同比下

滑 3.18%，而 Q3 收入达 17.03 亿元，同比增长 19.69%。收入

回暖的原因主要是由于信息化项目工程结算和公司 IDC 项目

持续交付。公司 Q3 净利润小幅下降 3.64%，主要是因为公司

于 7 月报表合并业绩亏损的武钢工技以及研发投入增长

31.88%所致。我们认为，公司将合理整合武钢工技资源，短

期业绩承压长期利好，相似的，研发投入的加大也将为公司

持续加固技术壁垒，提升竞争力。 

3) 经营性净现金流实现高增长，IDC 项目交付顺利。公司 19年

前三季度经营性净现金流高达 8.5 亿元，同比增长 47.63%，

主要是因为 IDC 业务规模渐起，经营全面改善。公司于上海

电信再次签订宝之云 2，3 号楼的租用合同，合同金额 31 亿

元，每年带来增量收入 3 亿元。武汉 IDC 项目一期建设也按

计划进行。IDC 建设需求具有确定性，公司利用旧钢厂改建

IDC，成本和资源方面具有天然优势，竞争力十足。 

4) 钢铁信息化业务增量如期而至，未来有望持续打开市场。公

司股东宝钢于 9 月正式成为马钢股东，宝武集团内部信息化

需求增量空间超 30亿元。国家钢铁行业去除落后产能战略稳

步推进，未来钢铁行业并购整合有望持续，公司作为宝武集

团产业转型排头兵，未来在钢铁信息化领域将保持快速增长。 

5) 维持“增持”评级。预计2019-2021年EPS分别为0.72元/0.90

元/1.09 元，对应市盈率为 48 倍/39 倍/32 倍。公司各业务

如期推进，长期增长确定性强，维持“增持”评级。 

6) 风险提示：IDC 项目进展受阻、集团外信息化业务竞争加剧 

 

 

 

宝信软件(600845.SH)与沪深 300 对比表现 

 

 

 

 

 

 
预测指标 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入（百万元） 5471.10  6651.10 7993.30  9529 .50 

收入同比 14.56% 21.57% 20.18% 19.22% 

净利润（百万元） 669.12  819.87  1021.45  1243.52  

净利润同比 57.34% 22.53% 24.59% 21.74% 

毛利率 27.94% 29.54% 30.66% 31.58% 

净利率 13.03% 13.30% 13.78% 14.08% 

EPS（元） 0.59  0.72  0.90  1.09  

PE（倍） 59.6  48.7  39.1  32.1  
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Figure 1 公司主营业务收入及增长率  Figure 2 公司归母净利润与增长率 
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数据来源：Wind，世纪证券研究所  数据来源：Wind，世纪证券研究所 

 

Figure 3 公司现金流情况  Figure 4 公司毛利率与三项费用率 
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数据来源：Wind，世纪证券研究所  数据来源：Wind，世纪证券研究所 

 

Figure 5 P/E (TTM) Band 
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资料来源：wind、世纪证券研究所 
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附：报表预测 

报表预测（百万元）
利润表 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E

        营业收入 4775.78 5471.10 6651.10 7993.20 9529.50

  减: 营业成本 3502.44 3942.41 4686.05 5542.64 6519.84

        营业税金及附加 16.49 17.36 22.33 26.83 31.99

        营业费用 138.84 150.33 186.23 223.81 266.83

        管理费用 680.07 171.14 212.84 255.78 304.94

        财务费用 -24.34 -26.20 -73.29 -95.29 -116.31

        资产减值损失 10.01 -30.09 -1.94 -1.94 -1.94

  加: 投资收益 9.16 8.03 0.00 0.00 0.00

        公允价值变动损益 0.00 -0.12 0.00 0.00 0.00

        其他经营损益 0.00 -551.21 -698.37 -879.25 -1095.89

        营业利润 461.43 702.85 920.52 1162.11 1428.26

  加: 其他非经营损益 41.31 64.12 62.08 62.08 62.08

        利润总额 502.73 766.98 982.60 1224.19 1490.34

  减: 所得税 42.14 54.02 98.26 122.42 149.03

        净利润 460.60 712.95 884.34 1101.77 1341.30

  减: 少数股东损益 35.32 43.83 64.47 80.32 97.78

        归属母公司股东净利润 425.28 669.12 819.87 1021.45 1243.52

         每股收益（元） 0.37 0.59 0.72 0.90 1.09

财务分析和估值指标汇总
2017A 2018A 2019E 2020E 2021E

收益率

        毛利率 26.66% 27.94% 29.54% 30.66% 31.58%

        三费/销售收入 16.64% 5.40% 4.90% 4.81% 4.78%

        EBIT/销售收入 9.95% 13.47% 13.59% 14.04% 14.34%

        EBITDA/销售收入 13.87% 17.80% 21.91% 20.96% 16.90%

        销售净利率 9.64% 13.03% 13.30% 13.78% 14.08%

资产获利率

        ROE 8.89% 10.12% 11.33% 12.76% 13.90%

        ROA 5.64% 7.99% 7.98% 9.44% 9.41%

        ROIC 14.45% 22.10% 23.43% 23.74% 42.42%

增长率

        销售收入增长率 20.59% 14.56% 21.57% 20.18% 19.22%

        EBIT 增长率 22.90% 55.13% 22.59% 24.17% 21.73%

        EBITDA 增长率 27.71% 47.02% 49.61% 14.99% -3.92%

        净利润增长率 26.17% 54.79% 24.04% 24.59% 21.74%

        总资产增长率 28.45% 9.66% 22.65% 4.98% 22.10%

        股东权益增长率 15.29% 38.27% 9.37% 10.67% 11.74%

    经营营运资本增长率 -12.55% -24.91% 187.61% -34.16% 105.98%

资本结构

        资产负债率 41.68% 26.64% 34.15% 30.10% 35.59%

        投资资本/总资产 33.79% 35.02% 35.49% 23.28% 27.26%

        带息债务/总负债 36.50% 0.83% 0.01% 0.01% 0.01%

        流动比率 2.91 2.72 2.41 2.92 2.58

        速动比率 2.62 2.46 2.08 2.65 2.25

        股利支付率 23.94% 20.10% 24.40% 24.40% 24.40%

        收益留存率 76.06% 79.90% 75.60% 75.60% 75.60%

资产管理效率

        总资产周转率 0.57 0.59 0.59 0.67 0.66

        固定资产周转率 5.66 5.31 4.55 6.39 9.17

        应收账款周转率 2.11 2.50 1.58 2.30 1.68

        存货周转率 5.49 6.42 3.70 5.79 3.94  
资料来源：wind、世纪证券研究所 
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