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业绩维持平稳增长，行权条件激励更强              

——创业软件（300451）2015 年三季报&激励计划

（草案）修改点评 

事件： 

1.2015 年前三季度，公司实现营业收入 2.59 亿元，较去年

同期增加 4.42%；净利润为 1912 万元，较上年同期增加

17.45%。 

 

2. 一、对草案“第五章 股权激励计划具体内容”之“一、

股票期权激励计划”之“（六）股票期权的授予条件与行

权条件”之“2、股票期权的行权条件”之“（1）公司业

绩考核指标”的相关内容进行修订。 

 

点评： 

主营业务业绩态势趋好，本年度兑现业绩承诺需关注四季

度验收可回款进度以及行权摊销费用。   自我们持续跟

踪公司以来，公司业绩略超预期，公司前三个季度净利润

同比增长 17.45%，高于公司近几年的净利润增速，这与

我们在中报中提及的公司持续提高毛利率较高产品比重

紧密相关，如我们一直所说，公司持续将区域医疗健康平

台运营服务作为转型主要方向，在毛利率和市场空间上更

有成长空间。前三季度的收入与业绩兑现扣非净利润存在

一定差距，但公司经营的季节性原因以及对比前三季度的

同比增长速度，我们认为，公司兑现业绩承诺的可能性很

高，特别是，股权授予和解锁的条件由原本“第一年业绩

未达标可顺延一年”改为“当年必须达标，否则不予授予

和解锁”的条件，员工激励效果更为明显。 

 

公司在转型布局上的进展超预期，坚定看好公司未来持续

发展。医疗信息化迎来最好时候，医疗信息化明确作为“医

疗卫生十三五规划”最为核心的板块，分级诊疗等多项改

革措施的必要前提是互联互通（即多方信息系统的标准化

与有效对接），公司作为医院和区域信息化平台的龙头标

的，最具备条件享受政策红利。公司一直以来强调向区域

医疗卫生平台的转型战略，同样具备更加可观的市场空间，

全国各省地市平台建设市场容量可达 600 亿，当前预计实

现建设 25 亿。特别是，自我们深度覆盖公司以来，能够 

研究所 

证券分析师：孔令峰  S0350512090003 

证券分析师：李响  S0350513090002 

联系人：朱芸  S0350115020010 

微信公众平台订阅号：klfgongzhong 

 

-200.0%

0.0%

200.0%

400.0%

600.0%

800.0%

1000.0%

1200.0%

2
0

1
5

/5
/1

5

2
0

1
5

/6
/9

2
0

1
5

/7
/4

2
0

1
5

/7
/2

9

2
0

1
5

/8
/2

3

2
0

1
5

/9
/1

7

2
0

1
5

/1
0

/1
2

创业软件 沪深3 0 0

 

2015 年 10 月 26 日 公司研究 评级：增持 

 

相关报告 

《创业软件（300451）：医疗信息化投资

逻辑未变，区域医疗信息化平台优先布局

成亮点》20150805 

《创业软件（300451）：收入增速符合预

期，战略转型布局稳步实施》201508026 

《创业软件（300451）：股权激励发布，

坚定公司长期发展逻辑》20151014 
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明确看到公司具备很强执行力。7 月 30 日，公司中标成为中山市区域卫生信息平台建设营运项目

的供应商，这是国内卫生行业首个政府和社会资本（PPP）模式合作项目，突破区域医疗信息平台

建设和运营。这个项目目前被中山《政府工作报告》列为中山市 10 多个 PPP 项目之一，作为医疗

行业第一个 ppp 项目，并且国内同类模式中率先落地的项目，示范意义很大；建设标准制定参与者、

获得平台互联互通最高级别认证，成为圈地重要砝码。公司积极参与各地区公共卫生信息化规划设

计，因地制宜地提供区域性的医疗卫生信息化解决方案，并在此基础上积极探索依托区域公共卫生

信息平台数据入口的模式，为卫生行政部门、医疗机构、区域居民等提供以医疗大数据应用为核心

的综合医疗信息化应用支持服务，主持和参与起草行业标准、地方标准 10 多项；公司承建的杭州

市“区域卫生信息平台”通过卫生部专家审批，获得地市级平台通过国家 4A 级（四级甲等）认证，

已属于地市级平台标准中最高级别。区域平台优势显著，一直被市场关注的变现能力也将加速提升，

公司作为地区医疗资源的开放平台，公司会通过产业链资源合作或者外延的方式加快公司变现的进

度。医疗信息化行业的低集中度、行业链条的多主体为公司外延提供了更好的条件。 

 

维持增持评级。我们假设今年确定股权激励计划，2015年/2016年/2017年扣非净利润达到业绩要

求，预计公司2015年-2017年的EPS分别为1.17元、1.57元、1.70元，对应PE分别为140.7倍、104.4

倍、96.3倍。我们持续看好公司在行业内技术优势以及资源整合能力，战略转型落地也在持续不断

推进，我们将持续关注公司转型落地进展，继续看好公司未来发展。维持“增持”评级。 

 

风险提示：授予日价格对摊销费用的不确定性影响；创业板大幅下调风险；相关产业政策不明确

风险、市场竞争加剧风险、项目实施进展不达预期风险。 
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表 1、盈利预测 

 
资料来源：公司数据、国海证券研究所 
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【分析师承诺】 

李响、孔令峰，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独

立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体

推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 

【免责声明】 

本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确

性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价和征价。本公司及其本公

司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的

公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等服务。 

【风险提示】 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的

判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本报告中的

信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司

员工或者关联机构无关。  

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得

本报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议，本

公司、本公司员工或者关联机构亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失承担任何责任。 

【郑重声明】 

本报告版权归国海证券所有。未经本公司的明确书面特别授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报

告的任何内容进行发布、复制、编辑、改编、转载、播放、展示或以其他任何方式非法使用本报告的部分或者全部内
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