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目前股价 18.06 

总市值（亿元） 116.04 

流通市值（亿元） 83.76 

总股本（万股） 64,252 

流通股本（万股） 46,377 

12 个月最高/最低 28.47/12.24 

 

 

 2016E 2017E 2018E 

营业收入 1855  2667  3899  

(+/-%) 37.26% 43.74% 46.20% 

净利润 295  415  576  

(+/-%) 41.67% 40.56% 38.64% 

摊薄 EPS 0.46 0.65 0.90 

PE 39.29 27.95 20.16 

 

 

 
数据来源：贝格数据 

 
  

 

食品溯源中流砥柱，法检业务再下一城 

——华宇软件（300271）公司动态点评 

 

公司于 6 月 24 日晚间发布公告，与中国食品药品企业质量安全促进会等共

六家公司成立溯源云科技服务有限公司，其业务主要聚焦追溯平台建设，不

仅展现了公司在食品溯源领域的中流砥柱作用，更与华宇金信的现有业务协

同互补，增强了公司综合竞争实力。同时，公司公告与北京元典起航等共三

家公司共同设立华宇元典，其主要产品“法律智库”将利用法检大数据为法

律相关人士提供便捷有效服务，未来有望成为法律界的标配产品。公司持续

深耕法检大数据和食品溯源业务，行业龙头地位稳固。预测公司 2016-2018

年分别实现营业收入 18.55 亿元、26.67 亿元和 38.99 亿元，分别实现净利润

2.95 亿元、4.15 亿元和 5.76 亿元，对应 EPS 分别为 0.46 元、0.65 元和 0.90

元。首次推荐，给予“推荐”评级。 

 

 设立两家新控股子公司。公司于 6 月 24 日晚间发布公告，拟与中国食

品药品企业质量安全促进会、食药网、北京同仁堂等共六家公司共同投

资 3000 万元，共同设立溯源云（北京）科技服务有限公司，其中华宇

软件出资人民币 1,350 万元，占溯源云注册资本的 45%，由公司主要负

责经营。同时，公司公告拟以自有资金人民币 1,800 万元，与北京元典

起航科技中心、北京元典成长科技中心、北京元典创新科技中心共同投

资设立华宇元典，华宇软件占新公司注册资本的 37.5%，为第一大股东，

其他三家有限合伙出资方主要为华宇软件员工。 

 食品安全溯源建设提速。自 2010 年我国各部委就陆续出台一系列政策，

推进食品溯源体系的建设。目前，我国食品溯源仍处于建设初期，随着

2015 年底国务院办公厅颁布了《国务院办公厅关于加快推进重要产品

追溯体系建设的意见》，明确了到 2020 年，追溯体系建设的规划标准体

系得到完善等相关规划的出台，我国食品溯源体系进入建设加速期。为

落实该“意见”的要求，国家食品药品监督管理总局要求由促进会尽快

牵头，协同促进会核心会员企业共同发起成立合作公司，共同投资建设

全国食品追溯平台。 

 华宇软件将成为食品溯源建设的中流砥柱。本次设立的溯源云便是在上

述行业环境下的产物，公司主要业务分为三部分，分别为提供追溯平台

服务并推动食品追溯行业标准的编制；建设全国食品药品企业征信体

系；以及运用大数据技术为政府监管部门、食品生产经营企业以及社会

公众提供食品药品质量安全专业化信息服务和数据对接服务等。溯源云

的设立一方面表明华宇软件将成为我国食品溯源建设的中流砥柱，同时

参与行业标准制定，把握行业发展动态；另一方面，溯源云主要针对食
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品溯源平台建设，公司华宇金信主要聚焦政府和企业的追溯系统建设业

务，溯源云与公司现有业务形成良好互补，全面提升公司的综合竞争实

力；最后，公司还可与同仁堂、二商集团等企业有效实现资源协同，实

现市场的快速扩张。 

 

 法律服务市场快速增长，裁判文书公开促进法检大数据发展。我国法律

服务行业正处于快速发展阶段，根据最高人民法院 2015 年度工作报告，

2015年最高人民法院和地方各级人民法院的审结案件是2014年3倍多，

是近十年来的最高水平。另外，最高人民法院审判委员会公布的《最高

人民法院关于人民法院在互联网公布裁判文书的规定》于 2014 年 1 月

1 日正式施行，目前，中国裁判文书网已公布了各类司法文书近 2,000

万份。随着我国裁判文书的陆续公开，法检大数据的高效应用将得以实

现。 

 深耕法检信息化服务，法检大数据再下一城。华宇软件主营业务专注于

法检电子政务领域，连续 8 年位于电子政务解决方案的前十强，其核心

产品的市场占有率已经超过 60%，拥有众多法院、检察院等政府客户，

奠定了公司切入法检大数据的基础。同时，公司通过提供“诉讼无忧”网

站平台和 APP 产品，帮助律师和诉讼当事人远程立案，传递证据和查

询案件的进展情况等服务，截至目前“诉讼无忧”已经推广到 1600 多家

法院，律师的上线率超过 4 万人，覆盖超过 18 个省份。此次设立的华

宇元典的主要产品为“法律智库”，该产品将通过互联网 SaaS 服务、移

动 App 或独立软件工具等方式，以公开裁判文书为主要数据，以华宇

软件法检业务的行业优势和用户为基石，结合华宇软件在自然语言处

理、机器学习、数据挖掘、知识工程等方面的技术，为律师、诉讼人、

法官、检察官以及法律相关人士等提供法律法规与案例智能检索、裁判

规律知识管理、司法大数据分析、涉诉信息等相关服务，有望更快实现

B2B 到 B2C 的跨越。 
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 风险提示：食品溯源行业发展不达预期；“法律智库”进展存在较大的

不确定性。 
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附：盈利预测表 

利润表（百万） 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E  主要财务指标 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 903  1352  1855  2667  3899   成长性      

营业成本 494  764  1029  1468  2141   营业收入增长 34.7% 49.8% 37.3% 43.7% 46.2% 

销售费用 70  93  130  188  281   营业成本增长 35.6% 54.6% 34.8% 42.6% 45.8% 

管理费用 197  295  408  588  864   营业利润增长 52.1% 45.7% 46.1% 48.3% 44.2% 

财务费用 -4  -5  -10  -14  -12   利润总额增长 46.7% 42.4% 36.5% 41.7% 38.6% 

投资净收益 0  2  0  0  0   净利润增长 22.5% 39.4% 41.7% 40.6% 38.6% 

营业利润 127  185  270  401  578   盈利能力      

营业外收支 42  56  59  65  68   毛利率 45.3% 43.5% 44.5% 44.9% 45.1% 

利润总额 169  241  329  466  646   销售净利率 16.6% 15.4% 15.9% 15.6% 14.8% 

所得税 20  32  34  51  70   ROE 13.2% 13.7% 12.3% 15.1% 17.8% 

少数股东损益 2  0  0  0  0   ROIC 19.0% 23.8% 27.6% 37.0% 56.1% 

净利润 147  208  295  415  576   营运效率      

资产负债表         （百万）  销售费用/营业收入 7.8% 6.9% 7.0% 7.1% 7.2% 

流动资产 1322  1721  2663  3140  3701   管理费用/营业收入 21.8% 21.9% 22.0% 22.1% 22.2% 

货币资金 506  774  1584  1970  2403   财务费用/营业收入 -0.5% -0.4% -0.5% -0.5% -0.3% 

应收账款 440  533  622  662  742   投资收益/营业利润 0.0% 1.1% 0.0% 0.0% 0.0% 

存货 370  407  451  501  550   所得税/利润总额 11.6% 13.5% 10.2% 10.9% 10.9% 

其他流动资产 6  6  6  6  6   应收账款周转率 2.98 3.87 3.43 4.51 6.59 

非流动资产 411  872  855  804  763   存货周转率 1.34 1.87 2.28 2.93 3.89 

固定资产 131  190  213  203  199   流动资产周转率 0.54 0.54 0.54 0.73 0.94 

资产总计 1733  2593  3518  3944  4465   总资产周转率 0.52 0.52 0.53 0.68 0.87 

流动负债 579  912  956  1032  1066   偿债能力      

短期借款 2  2  0  0  0   资产负债率 33.4% 40.1% 30.8% 29.4% 26.8% 

应付和预收款项 577  910  956  1032  1066   流动比率 2.28 1.89 2.79 3.04 3.47 

非流动负债 0  129  129  129  129   速动比率 1.63 1.43 2.31 2.55 2.95 

长期借款 0  0  0  0  0   每股指标（元）      

负债合计 579  1041  1085  1160  1195   EPS 0.23 0.32 0.46 0.65 0.90 

股东权益 1153  1553  2434  2784  3270   每股净资产 1.80 2.42 3.79 4.33 5.09 

股本 150  321  393  393  393   每股经营现金流 0.17 0.40 1.26 0.60 0.67 

留存收益 496  689  938  1289  1774   每股经营现金/EPS 0.74 1.22 2.74 0.93 0.75 

少数股东权益 34  31  32  32  32   估值 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

负债和权益总计 1733  2593  3518  3944  4465   PE 78.73 55.67 39.29 27.95 20.16 

现金流量表         （百万）  PEG 1.91 1.38 1.05 0.64 0.44 

经营活动现金流 289  350  207  383  453   PB 10.37 7.63 4.83 4.22 3.58 

其中营运资本减少  -21  66  899  401  527   PS 12.86 8.58 6.25 4.35 2.98 

投资活动现金流 -179  -261  -6  28  21   EV/EBITDA 11.79 17.27 14.97 10.40 7.11 

其中资本支出 69  116  60  30  40   EV/SALES 2.49 3.75 3.00 1.94 1.22 

融资活动现金流 -1  167  609  -25  -41   EV/IC 3.41 6.38 6.40 6.16 5.25 

净现金总变化 108  255  810  387  433   ROIC-WACC 0.19  0.24  0.28  0.37  0.56  
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