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推荐（维持） 

现价：12.35 元 

主要数据  
 

行业 计算机 

公司网址 www.hoperun.com 

大股东/持股 江苏润和投资集团/17.49% 

实际控制人/持股 周红卫/12.13% 

总股本(百万股) 715 

流通 A 股(百万股) 435 

流通 B/H 股(百万股) 0 

总市值（亿元） 88.36 

流通 A 股市值(亿元) 53.76 

每股净资产(元) 4.92 

资产负债率(%) 28.70 

 

行情走势图 
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投资要点 

事项： 

公司公告 2017 年半年报，2017 年上半年实现营业收入 6.96 亿元，同比增长

24.35%，实现归母净利润为 6529.17 万元，同比增长 30.58%。 

平安观点： 

 公司上半年营收增速稳健：根据公司 2017 年半年报，公司 2017 年上半

年实现营业收入 6.96亿元，同比增长 24.35%；实现归母净利润为 6529.17

万元，同比增长 30.58%。公司 2017 年上半年营收和归母净利润均同比

快速增长主要是因为公司金融信息化和智能供应链信息化业务较去年同

期增长幅度较大。具体在期间费用方面，公司销售费用、管理费用、财务

费用较上年同期分别下降 2.40%、1.93%和上升 8.23%；而公司的所得税

费用同比上升 2649.18%，主要是因为报告期内确认递延所得税资产的可

弥补亏损变动额较上年同期减少，相应的递延所得税费用增加。在毛利率

方面，公司上半年毛利率 38.09%，比去年同期有小幅的提高。 

 金融信息化业务稳健增长，持续整合业务布局：报告期内，公司金融信息

化业务实现营收 4.35 亿元，较去年同期增长 25.00%；随着捷科智诚、联

创智融、菲耐得等优秀金融信息化服务公司的加入，公司 2016 年后成功

转型金融 IT 服务商，幵通过设立江苏润和捷诚信息科技有限公司、江苏

润和南京软件外包园投资有限公司、武汉润和软件信息技术有限公司及转

让以系统集成业务为主的部分江苏开拓信息与系统股权进一步完善公司

的业务结构和在全国重点市场的布局。报告期内，公司对金融信息化业务

能力持续整合，完成了”新一代银行核心系统“、”供应链金融服务平台“、”

互联网金融平台“、“统一运维总控平台”四个战略性的金融业务软件产品研

収，为公司银行、金融互联网软件业务的产品及解决方案的提供能力建设

打下坚实基础。 

 各项信息化业务表现不俗，转型升级专业交付：智能终端嵌入式软件业务

实现营业收入 8950.92 万元，较上年同期增长 26.50%;智能供应链信息化

业务实现营业收入 6918.31 万元，较上年同期增长 37.97%，受益于该业 

  

 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入(百万元) 1129 1315 1786 2248 2820 

YoY(%) 53.9 16.5 35.9 25.8 25.5 

净利润(百万元) 195 304 404 497 630 

YoY(%) 76.9 55.9 32.9 23.2 26.6 

毛利率(%) 37.9 41.4 40.8 40.0 40.0 

净利率(%) 17.3 23.1 22.6 22.1 22.3 

ROE(%) 6.0 8.6 10.5 11.9 13.3 

EPS(摊薄/元) 0.27 0.42 0.56 0.70 0.88 

P/E(倍) 45.4 29.1 21.9 17.8 14.0 

P/B(倍) 2.8 2.5 2.3 2.1 1.9  
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务领域持续增长；智慧能源信息化业务实现营业收入 6326.97 万元，较上年同期增长 25.05%。 

其中，公司智慧能源信息化业务主要是向电网企业、収电企业及新能源企业提供智慧能源解决方案服

务，公司智慧能源信息化业务正从传统的软件外包服务向专业交付转型升级中。幵且，随着电力行业

改革大潮的来临，以及互联网技术的应用，公司未来将依据市场需求逐步退出以互联网应用平台为渠

道，以数据运营服务为核心的数据能源服务平台。此外，智能终端嵌入式软件业务的交付已初步完成

专业化，正呈现持续快速収展，公司会继续加大市场开拓力度和技术研収投入以提升该业务领域的竞

争力。 

 盈利预测与投资建议：我们维持此前的盈利预测，预计 2017-2019 公司净利润分别为 4.04 亿、5 亿和

6.36 亿，对应 EPS 分别为 0.56 元、0.70 元、0.88 元，对应 8 月 23 日收盘价的 PE 分别约为 22、18、

14 倍。我们继续看好公司各项业务的収展前景，维持“推荐”评级。 

 风险提示：银行业、保险业 IT 解决方案行业的整体增速放缓风险；政策落地不及预期风险；商誉减值

风险。 
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资产负债表                                      单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

流动资产 1622 2849 3011 4343 

现金 616 1008 1269 1592 

应收账款 812 1426 1390 2143 

其他应收款 120 228 210 339 

预付账款 13 52 30 73 

存货 51 107 95 158 

其他流动资产 9 27 17 38 

非流动资产 3504 3781 4066 4404 

长期投资 51 63 75 87 

固定资产 618 789 973 1220 

无形资产 127 136 146 156 

其他非流动资产 2708 2794 2872 2941 

资产总计 5126 6630 7077 8747 

流动负债 1078 2302 2456 3676 

短期借款 641 1278 1682 2308 

应付账款 121 353 252 507 

其他流动负债 316 672 522 860 

非流动负债 488 431 372 306 

长期借款 473 416 357 291 

其他非流动负债 15 15 15 15 

负债合计 1567 2733 2828 3982 

少数股东权益 35 41 48 53 

股本 358 715 715 715 

资本公积 2531 2173 2173 2173 

留存收益 690 939 1296 1742 

归属母公司股东权益 3523 3856 4201 4712 

负债和股东权益 5126 6630 7077 8747  
 

现金流量表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

经营活动现金流 290 175 420 302 

净利润 308 409 504 635 

折旧摊销 44 38 47 58 

财务费用 59 57 64 78 

投资损失 -49  -26  -32  -40  

营运资金变动 -6  -303  -163  -428  

其他经营现金流 -66  0 0 0 

投资活动现金流 23 -289  -300  -356  

资本支出 106 265 273 326 

长期投资 -26  -12  -12  -12  

其他投资现金流 102 -35  -39  -42  

筹资活动现金流 -93  -131  -263  -250  

短期借款 221 0 0 0 

长期借款 -109  -57  -59  -66 

普通股增加 -0  358 0 0 

资本公积增加 39 -358  0 0 

其他筹资现金流 -243  -73  -205  -184  

现金净增加额 227 -245  -144  -303   

 

利润表                                           单位：百万元 
 
会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

营业收入 1315 1786 2248 2820 

营业成本 770 1058 1349 1692 

营业税金及附加 12 10 13 18 

营业费用 47 64 81 102 

管理费用 264 227 276 338 

财务费用 59 57 64 78 

资产减值损失 1 0 0 0 

公允价值变动收益 0 -0  -0  -0  

投资净收益 49 26 32 40 

营业利润 209 397 497 632 

营业外收入 116 56 63 69 

营业外支出 2 2 1 1 

利润总额 324 453 559 700 

所得税 17 44 55 66 

净利润 308 409 504 635 

少数股东损益 4 5 7 5 

归属母公司净利润 304 404 497 630 

EBITDA 419 539 675 847 

EPS（元） 0.42 0.56 0.70 0.88  
 

主要财务比率 
 

会计年度 2016A 2017E 2018E 2019E 

成长能力 - - - - 

营业收入(%) 16.5 35.9 25.8 25.5 

营业利润(%) 14.8 89.6 25.1 27.3 

归属于母公司净利润(%) 55.9 32.9 23.2 26.6 

获利能力 - - - - 

毛利率(%) 41.4 40.8 40.0 40.0 

净利率(%) 23.1 22.6 22.1 22.3 

ROE(%) 8.6 10.5 11.9 13.3 

ROIC(%) 7.6 8.0 8.9 9.6 

偿债能力 - - - - 

资产负债率(%) 30.6 41.2 40.0 45.5 

净负债比率(%) 15.4 20.2 20.8 23.8 

流动比率 1.5 1.2 1.2 1.2 

速动比率 1.5 1.2 1.2 1.1 

营运能力 - - - - 

总资产周转率 0.3 0.3 0.3 0.4 

应收账款周转率 1.6 1.6 1.6 1.6 

应付账款周转率 4.5 4.5 4.5 4.5 

每股指标（元） - - - - 

每股收益(最新摊薄) 0.42 0.56 0.70 0.88 

每股经营现金流(最新摊薄) 0.19 0.24 0.59 0.42 

每股净资产(最新摊薄) 4.92 5.39 5.87 6.59 

估值比率 - - - - 

P/E 29.1 21.9 17.8 14.0 

P/B 2.5 2.3 2.1 1.9 

EV/EBITDA 22.5 18.0 14.5 11.8  
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