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业绩符合预期，金融云前景看好 

买入（维持） 
 

事件：公司公布 2016 年度业绩预告，2016 年实现归母净利润

29203.52-33097.32 万元，同比增长 50%-70%。公司 2016 年度业绩

与上年同期相比同向上升，主要原因是：1、公司主营业务持续增

长；2、增加非同一控制下企业合并子公司北京联创智融信息技术

有限公司纳入合并报表期间的业绩；3、处置资产及股权收益。其

中非经常性损益对净利润的影响金额预计为 12,000 万元到 14,000

万元之间，主要为处置资产及股权取得的净收益。 

 

投资要点 

 业绩符合预期，主营业务成本大幅上升：控股子公司联创智融

与捷科智成 2016 年承诺业绩分别为 16600 万元和 6805 万元，

非经常损益对净利润的影响为 12000-14000 万元，控股子公司

与非经常性损益合计为 35405-35705 万元，而 2016 年预告业绩

区间为 29204-33097 万元，按此计算主营业务利润为负值。这

主要是受到财务费用大幅增加（预计 2016 年近 7000 万）、无

形资产摊销以及股权激励费用影响，预计此三项对 2016 年业绩

的影响金额在一个亿以上。 

 非公开发行推动金融云战略转型：公司 1 月 9 日董事会审议通

过 2016 年度非公开发行股票预案二次修订稿，计划募集不超

过 8 亿元，其中 4.2 亿元投于金融云服务平台项目，2.2 亿元投

入能源信息化平台建设项目。在金融云方面，公司拥有云角（公

有云）、博云（私有云 SaaS 平台）、与一兰云联投资设立中金

云金服（中小银行开放云服务平台），并与阿里云形成深度合

作，实现从底层架构到上层服务布局完善。本次非公开增发投

向的金融云服务平台项目拟将金融信息化软件开发领域已积

累的技术和行业经验进行产品化和云化，开发在云端运行的金

融行业应用软件（SaaS 应用），推动公司战略转型。 

 员工持股计划彰显信心，强化股价安全边际：润和软件 1 号员

工持股计划规模上限 3.4 亿元，目前已完成超过 74%（截至 2017

年 1 月 18 日，兴业信托—润和软件 1 号员工持股集合资金信托

计划已累计购买公司股票 805 万股，占公司总股本比例约为

2.25%；成交金额为 2.50 亿元，成交均价为人民币 31.09 元/股）；

公司此次员工持股计划参与人数达 1200 人，涵盖董监高、管理

骨干及核心员工，彰显公司对未来发展信心并强化股价安全边

际。 

 盈利预测预估值：若不考虑增发，预计公司 2016-2018 年 EPS

分别为 0.85/1.10/1.34 元，对应 2016-2018 年 PE 分别为 36/27/23

倍，维持“买入”的投资评级。 

 风险提示：金融 IT 业务进展低于预期，非公开发行进度低于预

期。 
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相关研究 

2015-8-18 润和软件点评报告：外延增

长达预期，金融信息化更上一层 
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润和软件 沪深300

收盘价（元）

一年最低价/最高价 26.02 / 39.36

市净率

流通A股市值(百万元)

3.3

6484.9

29.98

每股净资产（元）

资产负债率（%）

总股本（百万股）

流通A股（百万股）

357.85

216.31

9.03

33.70
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资产负债表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 利润表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E

流动资产 1479.1 2088.8 2113.2 2522.9 营业收入 1128.6 1432.9 1783.4 2216.4

  现金 389.6 711.8 400.0 400.0 营业成本 700.8 821.3 1014.2 1193.3

  应收款项 988.5 1255.0 1562.1 1941.3 营业税金及附加 5.8 7.2 8.9 11.1

  存货 64.0 75.0 92.6 109.0 营业费用 46.4 57.3 67.9 83.1

  其他 37.0 47.0 58.5 72.7 管理费用 223.4 275.9 338.8 417.9

非流动资产 3519.5 3629.4 3729.8 3831.1 财务费用 17.2 68.7 21.5 15.1

  长期股权投资 40.0 40.0 40.0 40.0 投资净收益 53.7 0.0 0.0 0.0

  固定资产 703.6 817.1 921.0 1025.8 其他 -6.3 -4.2 2.5 4.5

  无形资产 110.0 106.4 102.8 99.4 营业利润 182.4 198.3 334.5 500.4

  其他 2666.0 2666.0 2666.0 2666.0 营业外净收支 39.3 150.0 120.0 50.0

资产总计 4998.6 5718.1 5842.9 6354.1 利润总额 221.7 348.3 454.5 550.4

流动负债 1166.9 1174.3 1522.3 1898.3 所得税费用 28.7 45.3 59.1 71.5

  短期借款 514.3 400.0 567.7 765.6 少数股东损益 -1.6 0.0 0.0 0.0

  应付账款 256.7 300.8 371.5 437.1 归属母公司净利润 194.7 303.0 395.4 478.8

  其他 395.9 473.5 583.1 695.6 EBIT 160.5 282.0 366.0 525.5

非流动负债 608.1 1108.1 608.1 408.1 EBITDA 180.8 307.7 394.9 558.2

  长期借款 582.0 1082.0 582.0 382.0

  其他 26.1 26.1 26.1 26.1 重要财务与估值指标 2015 2016E 2017E 2018E

负债总计 1775.0 2282.4 2130.3 2306.3 每股收益(元) 0.54 0.85 1.10 1.34

  少数股东权益 33.6 33.6 33.6 33.6 每股净资产(元) 8.91 9.51 10.28 11.22

  归属母公司股东权益 3190.0 3402.2 3678.9 4014.1 发行在外股份(百万股） 358.2 357.9 357.9 357.9

负债和股东权益总计 4998.6 5718.1 5842.9 6354.1 ROIC(%) 4.4% 5.4% 6.6% 9.0%

ROE(%) 6.1% 8.9% 10.7% 11.9%

现金流量表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 毛利率(%) 37.4% 42.7% 43.1% 46.2%

经营活动现金流 76.8 163.3 278.5 289.8 EBIT Margin(%) 14.2% 19.7% 20.5% 23.7%

投资活动现金流 -1141.7 -135.9 -139.3 -144.1 销售净利率(%) 17.3% 21.1% 22.2% 21.6%

筹资活动现金流 1046.5 294.8 -450.9 -145.7 资产负债率(%) 35.5% 39.9% 36.5% 36.3%

现金净增加额 -20.8 322.2 -311.8 0.0 收入增长率(%) 53.9% 27.0% 24.5% 24.3%

企业自由现金流 -2029.7 -45.3 52.2 114.1 净利润增长率(%) 76.9% 55.6% 30.5% 21.1%
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