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市场数据  
收盘价(元) 36.88 

一年最低/最高价 16.50/51.48 

市净率(倍) 4.67 

流通 A 股市值(百

万元) 
22,862.34 

总市值(百万元) 22,984.77  
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 7.91 

资产负债率(%,LF) 64.59 

总股本(百万股) 623.23 

流通 A 股(百万股) 619.91  
 

相关研究  
《太极股份(002368)：2022 年年

报点评：信创业务高景气，积极

探索数据要素》 

2023-04-09 

《太极股份(002368)：2022 年半

年报点评：信创行业迎来拐点，

新任管理层有望带领公司加速

发展》 

2022-08-31 
 

 

买入（维持） 

  
[Table_EPS]     盈利预测与估值 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入（百万元） 10,601 12,799 15,194 17,893 

同比 1% 21% 19% 18% 

归属母公司净利润（百万元） 378 466 561 669 

同比 1% 23% 21% 19% 

每股收益-最新股本摊薄（元/股） 0.61 0.75 0.90 1.07 

P/E（现价&最新股本摊薄） 60.86 49.35 40.95 34.35 
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩超预期   
[Table_Summary] 
事件：2023 年 8 月 30 日，太极股份发布 2023 年中报。2023 年上半年，

公司实现营收约 32.01 亿元，同比减少 34.97%；归母净利润约 0.51 亿元，

同比增加 37.39%；扣非归母净利润 0.46 亿元，同比增加 71.16%。业绩超

出市场预期。 

投资要点 

◼ 信创招标节奏与业务调整导致营收承压，业务结构改善提升盈利能力： 
2023 年 H1，公司营收同比减少，主要系宏观经济及客户招投标延后等
因素的影响，同时公司也在主动缩减部分低毛利集成类业务。2023 年
H1，公司实现归母净利润增速显著高于营收增速，主要系公司加大了对
战略性业务的投入力度，以政务云和数据服务为代表的高毛利平台型业
务取得快速增长，营收占比提升。 

◼ 党政信创景气度短期影响金仓营收，金仓产品、行业拓展稳步推进：数
据库领域，子公司人大金仓 2023 年 H1 实现营收 0.76 亿元，同比减少
38%；净利润 31.71 万元。人大金仓营收同比有所下降，主要系公司下
游主要为党政信创，上半年党政信创招标较少。OA 领域，子公司慧点
科技 2023 年 H1 实现营收 0.57 亿元，净利润-0.22 亿元。2023 年 H1，
人大金仓升级发布金仓异构数据同步软件产品 KFS，与 Oracle 常用功
能实现 100%兼容，与 MySQL、SQLServer 常用功能达到 90%兼容。
在能源、通信、交通、制造等领域，人大金仓助力 55 家中央企业进行
数字化转型升级。截至 2023 年 6 月，金仓数据库累计装机部署超百万
套，覆盖 50 多个重要行业。 

◼ 牵头推进中国电科数据产业构建，积极布局数据要素：以云为基，以数
为媒，公司基于“云+数+应用”一体化模式，构建云数基础设施体系，
探索数据资产的开发和利用。公司作为首批成员单位入选 TC601 大数
据技术标准推进委员会 WG12——公共数据运营工作组，立足公共数据
运营实践，探索公共数据开发利用的标准规范与创新思路，共创释放公
共数据要素价值的运营生态。2023 年 H1，公司成功中标北京市大数据
目录体系及数据治理、北京城市码能力扩展和综合运行建设等项目，为
后续开展数据要素业务奠定了基础。 

◼ 盈利预测与投资评级：太极股份牵头推进中国电科信创和数据产业的发
展，公司具有数据库、OA 系统等核心信创资产，同时具备开展数据要
素业务的坚实业务基础。我们认为，随着下半年信创招标落地和数据要
素产业推进，公司有望迎来快速发展。基于此，我们维持公司 2023-2025
年归母净利润预测为 4.66/5.61/6.69 亿元，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：信创业务推进不达预期；在各细分领域市场份额不及预期。  
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太极股份三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 12,284 16,044 18,777 22,140  营业总收入 10,601 12,799 15,194 17,893 

货币资金及交易性金融资产 2,451 2,639 2,850 3,366  营业成本(含金融类) 8,464 10,239 12,192 14,402 

经营性应收款项 5,151 6,578 7,811 9,201  税金及附加 37 45 54 63 

存货 3,056 4,769 5,678 6,708  销售费用 256 384 456 447 

合同资产 905 1,152 1,367 1,610     管理费用 710 896 988 1,163 

其他流动资产 721 906 1,070 1,255  研发费用 583 832 1,064 1,252 

非流动资产 3,572 3,827 4,123 4,471  财务费用 88 (3) (28) (34) 

长期股权投资 271 361 461 571  加:其他收益 78 128 175 170 

固定资产及使用权资产 1,163 1,200 1,230 1,253  投资净收益 (10) 4 5 5 

在建工程 290 330 370 410  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 875 985 1,135 1,335  减值损失 (96) 0 0 0 

商誉 374 374 374 374  资产处置收益 2 0 0 0 

长期待摊费用 31 31 31 31  营业利润 437 539 649 774 

其他非流动资产 569 547 523 497  营业外净收支  (1) 0 0 0 

资产总计 15,856 19,872 22,901 26,610  利润总额 436 539 649 774 

流动负债 10,464 14,082 16,624 19,662  减:所得税 33 43 52 62 

短期借款及一年内到期的非流动负债 898 14 14 14  净利润 402 496 597 712 

经营性应付款项 6,961 8,976 10,688 12,627  减:少数股东损益 25 30 36 43 

合同负债 2,055 4,300 5,120 6,049  归属母公司净利润 378 466 561 669 

其他流动负债 550 791 801 972       

非流动负债 901 941 981 1,021  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.61 0.75 0.90 1.07 

长期借款 207 207 207 207       

应付债券 643 683 723 763  EBIT 544 506 586 697 

租赁负债 19 19 19 19  EBITDA 826 793 891 1,012 

其他非流动负债 32 32 32 32       

负债合计 11,364 15,023 17,605 20,683  毛利率(%) 20.16 20.01 19.76 19.51 

归属母公司股东权益 4,215 4,542 4,954 5,543  归母净利率(%) 3.56 3.64 3.69 3.74 

少数股东权益 277 307 342 385       

所有者权益合计 4,492 4,849 5,296 5,928  收入增长率(%) 0.91 20.74 18.71 17.76 

负债和股东权益 15,856 19,872 22,901 26,610  归母净利润增长率(%) 1.23 23.33 20.51 19.21 

           

           

现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  重要财务与估值指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

经营活动现金流 162 1,756 945 1,241  每股净资产(元) 6.90 7.08 7.74 8.68 

投资活动现金流 (376) (538) (597) (657)  最新发行在外股份（百万股） 623 623 623 623 

筹资活动现金流 (212) (1,030) (137) (69)  ROIC(%) 8.26 7.74 8.96 9.73 

现金净增加额 (426) 188 211 516  ROE-摊薄(%) 8.96 10.25 11.33 12.07 

折旧和摊销 282 287 306 315  资产负债率(%) 71.67 75.60 76.87 77.72 

资本开支 (250) (456) (506) (556)  P/E（现价&最新股本摊薄） 60.86 49.35 40.95 34.35 

营运资本变动 (721) 873 174 205  P/B（现价） 5.35 5.21 4.77 4.25 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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