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基本状况 

总股本(百万股) 809.39 

流通股本(百万股) 582.99 

市价(元) 21.28 

市值(百万元) 17,223.83 

流通市值(百万元) 12,406.04 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 
营业收入（百万元） 2,338  2,708  3,521  4,401  5,414  

增长率 yoy% 28.46% 15.84% 30.00% 24.99% 23.02% 

净利润 381  498  590  713  868  

增长率 yoy% 40.29% 30.58% 18.56% 20.76% 21.76% 

每股收益（元） 0.47  0.61  0.73  0.88  1.07  

每股现金流量 0.61  0.40  1.07  0.64  0.91  

净资产收益率 10.29% 11.72% 12.20% 12.84% 13.52% 

P/E 31.60  24.41  29.19  24.17  19.85  

PEG 4.78 1.45 1.43 0.81 0.57 

P/B 3.25  2.86  3.56  3.10  2.68  

投资要点 

 公司公布 2019 前三季度业绩预告：2019 年前三季度，公司预计实现归母净
利润 3.21 亿元~3.51 亿元，同比增长 5%~15%。其中第三季度预计实现归母
净利润 1.04 亿元~1.09 亿元，同比增长 15%~20%。 

 三季度业绩保持稳健增长。2019 年前三季度，公司预计实现营业收入 21.62~
22.42 亿元，同比增长 35%~40%。其中 Q1/Q2/Q3 分别实现 4.80 亿元/8.93
亿元/8.17 亿元~8.47 亿元，同比增长 36%/39%/35%~40%。前三季度实现归
母净利润 3.21 亿元~3.51 亿元，同比增长 5%~15%。其中 Q1/Q2/Q3 分别实
现 0.60 亿元/1.68 亿元/1.04 亿元~1.09 亿元，同比增长 18%/2%/15%~20%。 

 法律信息化系统更新换代逐步落地。2019 年，公司第三代法院核心业务系统
T3 正式交付并开始部署，以法律人工智能技术和自主安全技术为核心支撑，
从应用系统、数据服务、场景支持三个维度重构法院业务管理、对外服务、审
判和执行等全业务系统。2019 年 5 月，公司在数字中国峰会期间发布了法律
人工智能平台 V2.0 版本，在原有的法律大数据、感知智能、认知智能的基础
上，更新融合了区块链和智能终端，法律人工智能平台进一步升级。截至 201
9H1，公司法律科技收入 9.24 亿元，同比增长 21.78%；在手订单 13.32 亿元，
同比增长 40.42%；新签订单 6.34 亿元，同比增长 11.8%，法律信息化系统更
新换代逐步落地。 

 教育信息化订单有望回暖，智慧教育空间广阔。智慧教室解决方案整体市场容
量在千亿级，公司智慧教学融合解决方案“奕课堂”成功打造中山大学、暨南
大学等智慧教室标杆案例，目前已累计完成十余个省份 40 多所院校部署试用，
有望成为公司在教育信息化领域的一个重要业务增长引擎。截至 2019H1，公
司实现收入 1.74 亿元，同比增长 62.76%，教育 IT 在手合同额 2.35 亿元，同
比增长 2.63%，新签订单 1.2 亿，同比下滑 40%，主要受到教育集成类业务招
标延期影响，但智慧教室解决方案等软件业务新签合同额仍有超过 30%增长，
我们预计下半年教育信息化新签订单有望回暖。 

 投资建议：预计公司 2019/2020/2021 年 EPS 0.73/0.88/1.07 元，对应 PE 
29.19/24.17/19.85 倍，给予“增持”评级。 

 风险提示：业务进展不及预期，市场竞争加剧，客户回款不及预期 
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华宇软件（300271）/计算机 业绩稳健增长，下半年新签订单有望回暖 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

[Table_Forcast] 资产负债表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E  现金流量表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

货币资金 1,303  2,248  2,810  3,595   净利润 489  582  702  855  

交易性金融资产 0  0  0  0   资产减值准备 21  0  0  0  

应收款项 926  854  1,129  1,394   折旧及摊销 104  0  0  0  

存货 677  674  881  1,084   公允价值变动损失 0  0  0  0  

其他流动资产 334  340  435  534   财务费用 2  0  0  0  

流动资产合计 3,240  4,116  5,256  6,607   投资损失 -36  -100  -50  -50  

可供出售金融资产 131  131  131  131   运营资本变动 -260  380  -130  -68  

长期投资净额 0  0  0  0   其他 1  0  0  0  

固定资产 253  253  253  253   经营活动净现金流量 320  863  521  736  

无形资产 288  288  288  288   投资活动净现金流量 -263  122  40  49  

商誉 1,661  1,661  1,661  1,661   融资活动净现金流量 -64  -39  0  0  

非流动资产合计 2,591  2,569  2,580  2,581   企业自由现金流 654  88  707  815  

资产总计 5,831  6,685  7,835  9,188        

短期借款 39  0  0  0   财务与估值指标 2018A 2019E 2020E 2021E 

应付款项 431  377  503  622   每股指标     

预收款项 695  887  1,094  1,359   每股收益（元） 0.61  0.73  0.88  1.07  

一年内到期的非流动负债 27  27  27  27   每股净资产（元） 5.25  5.98  6.86  7.93  

流动负债合计 1,489  1,761  2,209  2,707   每股经营性现金流量（元） 0.40  1.07  0.64  0.91  

长期借款 0  0  0  0   成长性指标     

其他长期负债 25  25  25  25   营业收入增长率 15.84% 30.00% 24.99% 23.02% 

长期负债合计 25  25  25  25   净利润增长率 30.58% 18.56% 20.76% 21.76% 

负债合计 1,514  1,786  2,234  2,732   盈利能力指标     

归属于母公司股东权益合计 4,248  4,838  5,551  6,418   毛利率 43.42% 44.00% 44.00% 44.00% 

少数股东权益 69  61  50  37   净利润率 18.38% 16.76% 16.19% 16.02% 

负债和股东权益总计 5,831  6,685  7,835  9,188   运营效率指标     

      应收账款周转天数 105.75  88.55  93.66  93.97  

利润表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E  存货周转天数 142.10  124.68  130.53  130.51  

营业总收入 2,708  3,521  4,401  5,414   偿债能力指标     

营业成本 1,532  1,972  2,465  3,032   资产负债率 25.96% 26.71% 28.51% 29.74% 

税金及附加 26  35  43  53   流动比率 2.18  2.34  2.38  2.44  

资产减值损失 21  0  0  0   速动比率 1.69  1.93  1.95  2.01  

销售费用 199  238  306  373   费用率指标     

管理费用 305  388  489  600   销售费用率 7.34% 6.76% 6.95% 6.89% 

财务费用 -7  0  0  0   管理费用率 11.28% 11.02% 11.11% 11.08% 

公允价值变动收益 0  0  0  0   财务费用率 -0.24% 0.00% 0.00% 0.00% 

投资收益 36  100  50  50   分红指标     

营业利润 542  752  852  1,005   分红比例 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

营业外收支净额 -11  0  0  0   股息收益率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

利润总额 531  752  852  1,005   估值指标     

所得税 42  170  150  150   P/E（倍） 24.41  29.19  24.17  19.85  

净利润 489  582  702  855   P/B（倍） 2.86  3.56  3.10  2.68  

归属母公司净利润 498  590  713  868   P/S（倍） 5.93  4.56  3.65  2.97  

少数股东损益 -9  -8  -11  -13   净资产收益率 11.72% 12.20% 12.84% 13.52% 

资料来源：中泰证券       
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 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 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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