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强烈推荐（维持） 

 

 事件 

华宇软件发布三季度业绩公告称，前三季度归属于母公司所有者的净
利润为 9421.75 万元，较上年同期增 18.64%；营业收入为 5.37 亿元，
较上年同期增 29.76%；基本每股收益为 0.63 元。 

 各业务条线进展顺利，新签合同额大幅增长 

报告期内，公司实现营业收入 5.37 亿元，较去年同期增长 29.76%，
增速达到历史同期最高水平，其中法院、检察院、食品安全、商业智
能等领域业绩增长明显，亿信华辰营收增长约 77.08%，华宇金信营收
增长约 53.55%。报告期内，公司新签合同额大幅度增长，较去年同期
增长超过 50%，说明法检领域的信息化需求开始恢复性增长，食品安
全和商业智能经过前期积累已经逐步进入需求爆发阶段。新签合同额
的大幅增长，为公司后期业绩的高增长打下基础。 

 法检领域稳固竞争优势，新业务快速推进 

在法检领域，公司依托行业优势地位，在互联网和移动互联网业务上
积极布局，诉讼无忧产品市场覆盖迅速提升，产品推广覆盖超过 700

家法院。在食品安全领域，公司面向全国大力推广食品安全监管、食
品安全追溯等平台，积极推动食品安全信息化建设，连续中标北京、
三亚等多个城市食品安全监管平台建设项目。在商业智能领域，持续
加大市场拓展力度，在财税、银行、卫生等重点行业取得了良好的推
广效果，连续中标国家税务总局、云南省卫生厅、中国进出口银行、
中国农业发展银行等多个重点项目。 

 维持公司“强烈推荐”评级 

我们预计公司 2014-16 年的 EPS 分别为 1.09、1.49、1.99 元/股，对

应 10 月 23 日收盘价的 PE 分别为 36.95、27.03、20.23 倍。综上所

述，我们继续维持公司“强烈推荐”评级。 

 风险提示 

大盘系统性风险；IPO 重启及新股发行制度改革或拖累板块估值水平。 

图表：华宇软件盈利预测 

会计年度 2013 2014E 2015E 2016E 

主营收入（百万元） 669.8 862.1 1,121.6 1,452.5 

同比增长(+/-%) 22.7% 28.7% 30.1% 29.5% 

归属净利润（百万元） 120.2 162.2 221.7 296.2 

同比增长(+/-%) 21.1% 34.9% 36.7% 33.6% 

每股收益（元） 0.81 1.09 1.49 1.99 

PE 57.52 42.63 31.19 23.34 

PB 7.19 6.37 5.52 4.68 
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市场表现      截至 2014.10.23 

 

市场数据 2014-10-23 

A 股收盘价（元） 46.50 

一年内最高价（元） 50.68 

一年内最低价（元） 22.90 

上证指数 2,302.42 

市净率 6.5 

总股本（万股） 14,902 

实际流通 A 股（万股） 9,324 

限售流通 A 股（万股） 5,578 

流通 A 股市值（亿元） 43.4 
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业绩稳健增长，各业务条线进展顺利 

 

http://114.80.154.46/ns/findsnap.php?ad=0&sitetype=1&sourcetype=1&id=242806813&t=1
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附表 

资产负债表         利润表         

单位：百万元 2013 2014E 2015E 2016E 单位：百万元 2013 2014E 2015E 2016E 

流动资产 1,021.3  1,528.6  1,956.1  2,568.3  营业收入 669.8  862.1  1,121.6  1,452.5  

现金 437.0  862.1  1,121.6  1,452.5  营业成本 364.4  458.6  586.6  743.7  

应收票据 0.2  0.1  0.1  0.2  营业税金及附加 5.8  7.5  9.7  12.6  

应收款项 286.1  305.3  380.0  530.1  营业费用 54.7  69.0  87.5  108.9  

其他应收款 61.6  88.7  114.1  151.0  管理费用 157.6  194.0  243.4  303.6  

存货 200.2  243.1  305.0  385.2  财务费用 -7.5  -14.0  -13.5  -13.0  

其他 36.2  29.4  35.2  49.4  资产减值损失 11.4  3.6  2.8  13.1  

非流动资产 256.5  304.3  359.6  413.2  公允价值变动净收益 0.0  0.0  0.0  0.0  

长期股权投资 0.0  0.0  0.0  0.0  投资收益 0.0  0.0  0.0  0.0  

固定资产 55.5  63.3  60.7  56.1  营业利润 83.5  143.4  205.1  283.6  

无形资产 27.5  33.1  41.0  52.0  营业外收入 32.3  35.0  37.0  40.0  

其他 173.5  207.9  257.9  305.0  营业外支出 0.3  0.2  0.2  0.2  

资产总计 1,277.8  1,832.9  2,315.6  2,981.4  利润总额 115.4  178.2  241.9  323.4  

流动负债 276.4  709.1  1,015.6  1,444.6  所得税 -6.7  13.6  16.8  22.6  

短期负债 2.0  372.0  588.5  883.3  净利润 122.1  164.7  225.1  300.7  

应付账款 79.8  96.3  113.2  152.5  少数股东权益 1.9  2.5  3.4  4.5  

预收账款 173.2  219.8  286.0  370.4  归属母公司所有者净利润 120.2  162.2  221.7  296.2  

其他 21.4  20.9  27.9  38.5  EPS（元） 0.81  1.09  1.49  1.99  

长期负债 13.4  10.1  14.4  21.6  主要财务比率         

长期借款 0.0  0.0  0.0  0.0  单位：百万元 2013 2014E 2015E 2016E 

其他 13.4  10.1  14.4  21.6  同比增长率 

    负债合计 289.8  719.2  1,030.0  1,466.2  营业收入 22.7% 28.7% 30.1% 29.5% 

股本 148.7  148.7  148.7  148.7  营业利润 -20.3% 71.8% 43.0% 38.3% 

资本公积金 442.5  442.5  442.5  442.5  净利润 21.1% 34.8% 36.7% 33.6% 

留存收益 370.8  494.1  662.5  887.7  盈利能力 

    少数股东权益 26.0  28.5  31.9  36.4  毛利率 45.6% 46.8% 47.7% 48.8% 

母公司所有者权益 962.0  1,085.3  1,253.7  1,478.9  净利率 18.2% 19.1% 20.1% 20.7% 

负债及权益合计 1,277.8  1,832.9  2,315.6  2,981.4  ROE 12.5% 14.9% 17.7% 20.0% 

     

ROIC 10.9% 11.1% 12.2% 12.9% 

现金流量表         偿债能力 

    单位：百万元         资产负债率 22.7% 39.2% 44.5% 49.2% 

经营活动现金流 -23.2  145.2  149.6  158.7  流动比率 3.70 2.16 1.93 1.78 

净利润 122.1  164.7  225.1  300.7  速动比率 2.97 1.81 1.63 1.51 

折旧摊销 11.3  16.2  18.2  20.3  营运能力 

    财务费用 0.1  -14.0  -13.5  -13.0  资产周转率 0.52 0.47 0.48 0.49 
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投资收益 0.1  0.0  0.0  0.0  存货周转率 1.82 1.89 1.92 1.93 

营运资金变动 -161.3  -23.2  -80.7  -160.3  应收账款周转率 2.34 2.82 2.95 2.74 

其他 4.4  1.4  0.5  10.9  每股资料（元） 

    投资活动现金流 -92.4  -61.8  -71.2  -71.7  每股收益 0.81 1.09 1.49 1.99 

资本支出 -47.6  -20.8  -23.6  -27.2  每股经营现金 -0.08 0.98 1.01 1.07 

其他投资 -44.8  -41.0  -47.6  -44.5  每股净资产 6.47 7.30 8.43 9.94 

筹资活动现金流 -19.7  341.7  181.1  243.9  每股股利 0.20 0.26 0.32 0.38 

借款变动 0.0  370.0  216.5  294.8  估值比率 

    股利分配 -29.6  -38.9  -53.2  -71.1  PE 57.52 42.63 31.19 23.34 

其他 9.9  10.6  17.8  20.2  PB 7.19  6.37  5.52  4.68  
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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