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2012 年 07 月 24 日 

太极股份 (002368 .SZ)      软件行业 

评级：增持      维持评级 公司点评

业绩稳定增长有保证，长期战略规划有亮点; 

事件 

太极股份于 7 月 24 日发布《2012—2016 年发展战略》，主要内容包括发展环境分析、企业现状分析和公司发展战

略三部分。 
其中公司目标 16 年营业收入实现百亿、净利率高于行业平均水平。 
 
评论 
五年百亿计划，多因素助力公司稳健增长：公司在战略目标中提出到 16 年实现百亿规模，背后存在一系列的行业

重要发展机遇作为支撑：（1）国务院关于印发“十二五”国家战略性新兴产业发展规划的通知，明确提出实施骨干软

件和信息服务企业培育计划，培育 20 家左右软件和信息服务业务收入超过 100 亿元的骨干软件和信息服务企业；

（2）中国电科提出十二五期间实现民品千亿计划，公司是中国电科在高端软件与服务百亿战略目标的承接者；

（3）公司具备 IT 技术相关大部分顶级资质，目前在影响到行业格局重新洗牌的系统集成特级资质审核伊始，提出

百亿计划是有助于公司获得此项业界殊荣的得力之举。 
电子政务投资、IT 产业升级及智慧城市建设保证公司成长空间：首先，预计政府信息化十二五投资规模将超过前十

年总和，新的电子政务信息化更强调承建公司的顶层设计能力，而公司一直是各部委电子政务建设的主力军并且有

能力提供一体化 IT 服务；其次，在经济增长速度有所放缓的大趋势中，中国由传统产业升级所驱动的 IT 投资增量

依旧可以达到 10%；最后，已被数十个城市纳入“十二五”发展纲要的智慧城市建设将成为新一轮 IT 投资重点，公司

参与多个政府及大型企业的应急指挥系统，同时承接智慧北京的物联网平台，在智慧城市建设中已然抢占先机。 
重点行业突破区域扩张，公司成长路径清晰：在行业突破方面公司要深耕政府、国防、电力、金融、医疗卫生、交

通、制造业、能源等重点行业，抢占行业高端市场并加速纵向市场渗透，进一步确立行业优势；在区域扩张方面公

司将继续通过中国电科与陕西、海南、江苏、四川几个省市的央地全面战略合作，通过“智慧城市”实现太极区域化

重大突破；并且我们认为公司作为中国电科承接中央各部委及各大央企信息化业务的重要平台，有条件成为集团民

品对接资本市场集体上市的承载平台。 
 
 
如何认识太极的投资价值：公司背靠中国电科和十五所，具备 IT 技术相关大部分顶级资质，并且长期服务于各部

委及各行业龙头企业，业绩增长十分稳定，并且提出了到 16 年公司营业收入达到百亿规模的战略目标，按照行业

平均 6%-8%的净利率水平，预计公司收入年复合增长率 33%左右，净利润 38%-48%左右的增长，为 A 股市场难得

确定长期稳健增长公司，同时公司所处的电子政务行业在今年宏观大背景下是增长快速的最亮点行业。 
 
 
投资建议: 
维持“买入”评级，预测公司 12 年-14 年主业 EPS 分别为 0.67 元、0.93 元和 1.26 元，给予未来 6-12 个月 20 元目标

价位，相当于 30x12PE 和 21X13PE。 
 
 
风险提示：  
集团民品整体上市进度具有不确定性，几大省份央地合作进度具有不确定性，部分小非股东解禁风

险。 

易欢欢 
分析师 SAC 执业编号：S1130511080002 
(8621)61038267 
yihh@gjzq.com.cn 

赵国栋 
分析师 SAC 执业编号：S1130512010003 
(8639)10702427 
zhaogd@gjzq.com.cn 
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电子政务刚刚上路，太极股份舞台宽广 

接力城市化工业化，电子政务工程带领我国信息化进入增长快车道 

 我国政府一直是国家信息化的先行军，电子政务建设投资到今天依旧占据国
内 IT 投资的大部分场份额。国家电子政务"十二五"规划提出电子政务依托的信
息技术手段发生重大变革，超高速宽带网络、新一代移动通信技术、云计算、
物联网等新技术、新产业、新应用不断涌现，深刻改变了电子政务发展技术环
境及条件。电子政务将因大数据、云计算、物联网、智慧城市以及政府精细化
管理需求带来一波建设大潮。 

 从政策方向上看我国中央和省级部门已经大范围实现信息化，但是有调查显
示地市级政府部门的信息化标准是重点办公流程自动化，县区级的政府信息化
只是简单的硬件投入，与欧美国家办公自动化、流程信息化和数据公开化的政
府信息化相比，我国电子政务要走的路还有很远。 

 从 1993 年国家提出“金字工程”以来，已经过了将近二十年。在“金字工
程”最初发展的十年，由于当时我国城市化、工业化和信息化“三化”建设中
以城市化和信息化为主，所以以“金字工程”为代表的国家电子政务大型工程
以打基础为主，并没有进入大规模建设阶段。 

 从“十五”到“十一五”再到接下来的“十二五”，电子政务从建设期逐步
走向运维期，像海关、审计署等“金字工程”高端用户已经走入运维期。目
前，十三金工程已经从基础建设、环境建设逐步走向应用系统的建设。“金字
工程”的任务是要提高政府市场监管和行政执行能力、市场调节能力。“而随

图表1：我国一直推动自身政府信息化建设 图表2：电子政务市场历程及发展趋势 
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来源：公司资料、国金证券研究所  

图表3：城市化工业化发展到一定阶段之后，我国信息化才真正抬头 

西方国家大多是在完成工业化之后，开
始了大规模的信息化建设，而中国目前
工业化、城市化、信息化交织混响。目
前工业化和城市化依然是主旋律，这种
大格局就决定了中国计算机化必然是起
步较晚，但是必须大步向前。

来源：互联网公开资料、国金证券研究所  
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着应用的深入，这些工程管理部门突然发现原有的基础架构和应用软件业务连
续性不能提供有效支撑，当问题发生时，不能及时处理，造成系统问题频发，
垂直行业管理成为难点。IT 系统更新和运维日益受到这些部门的关注和追捧。 

 最新出台的十二五电子政务规划中明确提出：（1）完成以云计算为基础的
电子政务公共平台顶层设计；（2）全面提升电子政务技术服务能力；（3）制
定电子政务云计算标准规范；（4）鼓励向云计算模式迁移。以云计算为基础的
电子政务体系在我国尚处于建设初期，并且北京等城市也提出了云计算与物联
网相结合的智慧北京等建设项目，对信息化设备提出了很高的要求。目前现有
电子政务设施难以满足新兴领域的发展需要，项目建设过程中必将采用新的应
用系统、信息资源管理系统、基础运行系统和信息安全系统，所以因大数据、
云计算、物联网、智慧城市以及政府精细化管理需求带来未来电子政务的大规
模改造建设必将引领我国信息化建设步入快车道。 

为政府信息化、行业信息化和国家公共安全体系建设做出重大贡献 

 承接国家项目优势得天独厚。公司一直是 IT 服务国家队的形象，是国家规
划布局内重点软件企业，主营业务就是围绕我国国民经济和社会信息化建设需
求，为政府、公共事业、金融、能源等行业客户提供行业解决方案与服务、IT
咨询、IT 产品增值服务等一体化 IT 服务，承接的绝大部分项目都来自于中央和
部委、大型国有企业，这一点市场上没有竞争对手有类似的资源和能力。 

 首先，公司主要服务的政府、金融、能源行业是战略性行业，拥有良好的客
户基础和丰富的成功案例，突出表现在政府行业。公司中央及部委级客户资源
丰富，熟知国家政策和标准。公司自主研发的电子政务平台，能够支撑不同业
务应用系统的快速开发和稳定运行。公司先后承担了大量的中央和部委信息化
项目，包括中央政府门户网站建设、“金宏工程”总集成和信息共享平台开
发、“金审工程”、“金土工程”数据中心、全国人大办公业务资源网络系
统、全国政协办公业务资源系统、自然资源和地理空间基础信息库、中共中央
办公厅信息系统、国务院办公厅信息系统、卫生部突发公共卫生事件应急指挥
系统、外交部信息系统、公安部出入境管理信息系统、民政部全国最低生活保
障信息系统、农业部信息系统等重大项目。 

 其次，公司具备完善的企业数据中心建设相关全套解决方案。公司各个行业
重点项目经验丰富，无论是前期的 IT 咨询和设计服务，还是之后的项目建设及
运营维护公司都有完整的解决方案和全面的服务能力。公司过去为国内大型金
融、能源、冶金、媒体央企提供的大量服务就是公司行业解决方案实力的最佳
脚注。 

 最后，公司拥有国内最先进公共安全应急系统 IT 解决方案，将继续为国家
公共安全做出重大贡献。公司已承建的公共安全应急系统包括国家卫生部突发
公共卫生事件应急系统、近十个省级突发公共卫生事件应急系统、2008 北京奥
运安保系统等，这些项目都和国家公共安全重大事项息息相关。随着部分地区
环境的恶化和食品安全问题趋于严重，我国未来有可能面临更多的突发性公共
安全事件，另外随着国内外形势的日趋复杂化，大型应急指挥系统的需求也将
持续提升。公司作为国内应急指挥系统建设的先行者和体制内企业，必然会率
先受益于国内的各类涉及公共安全的应急指挥系统建设大潮。 
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 随着我国电子政务建设的不断深入，中央和部委以及各个大型国企必将持续
产生新的信息化需求，而具备客户资源优势和技术优势的公司必然是承接这些
大型项目的首选企业。并且我们预计未来硬件设施基础基本完备后，公司作为
项目建设的主要承担者很有可能继续承接项目相关的软件开发和运维服务业
务，从而进一步推进公司向软件服务方向转型。 

承接千亿中国电科目标的主要平台，肩负十五所所百亿规模目标 

 中国电科为国家政务信息化和行业信息中贡献力量，公司是其重要主要项目
承接平台。到 2020 年，中国电科要打造成国有控股、股权多元化的整体上市公
司，具有强大自主创新能力，拥有国际知名品牌，成为国内卓越、世界一流的
高端电子产品供应商、信息技术体系集成商和电子信息服务商。其中在软件与
信息服务方面，中国电科自豪于过去承建了数十项国际及省市电子政务和行业
信息化系统工程，并为国家“金”系列信息化工程提供了技术支撑、装备、工
程建设与服务，为推动国民经济信息化建设做出了突出贡献。并且很欣慰集团
能够在在汶川、玉树、舟曲等重大自然灾害的抢险救灾中有所贡献。上述所以
工程基本都是公司承建，在重大自然灾害中的贡献所内基本是公司的应急指挥
系统，所以公司对于中国电科而言，就是承接中央以及中央重视项目的主要平
台。 

图表4：太极历年承接重点项目一览表 

时间 重点项目

2001年 顺德市行政大楼智能化工程、歌华集团影视信息软件平台

2002年 上海市高级人民法院智能楼宇总包工程、柳州市行政审批政务系统、内蒙古自治区农信社综合业务系统推广项目、中国人民
银行内联网三期工程、中国人民保险公司视频会议系统、河北省四大钢铁公司企业信息化系统、华夏银行总行办公大楼智能
楼宇总包工程、北京市公安局海淀分局110指挥中心系统、金审工程网络系统

2003年 厦门国家会计学院信息网络与智能化工程、民航总局气象数据库系统二期工程、呼和浩特市农村信用社业务管理信息系统、
金审工程一期、北京工业大学校园网三期工程、华北电力集团企业网系统、北京水利防汛抗旱指挥中心总集成、国家电子政
务内网总体设计、金质工程项目建议、金卫工程总体规划

2004年 北京印钞厂新建印钞工房弱电系统工程、中国人民银行大额支付系统三城市集成项目、全国人大常委会信息系统、上海市公
安局出入境管理大楼智能化系统、解放军报互联网站系统扩建工程、国家开发银行河北省分行机房项目、中国ＩＳＢＮ中心
业务系统及服务网站建设项目、武警部队网络视频伺服器合同、中国人寿信息处理中心机房工程、北京日报网络系统建设与
改造项目、农总行营业办公楼智能化系统工程 、央行电子化建设项目

2005年 青岛国际帆船中心、中央政府门户网站、太钢信息化项目、引滦入津供水信息化总集成、上海市政府办公大楼智能化、卫生
部突发公共卫生事件应急指挥系统、河南省农信社信息系统建设、金宏（一期）工程系统总集成

2006年 人民日报社信息网工程、国家政务信息资源目录体系与交换体系试点、公安部出入境管理信息系统、奥组委综合信息平台系
统监理等多项重大信息化系统建设

2007年 外交部全球通信网网络安全系统、民航气象传真广播系统、北京电视台信息化系统总集成、“金宏工程”领导决策服务系统、
中钢ERP系统改造工程、广东农信联社票据影像系统、北京电力公司项目管理信息系统、中国工商银行总行营业楼智能化系
统

2008年 全国政协办公业务资源系统、国家自然资源和地理空间基础信息库，大连期货大厦机房与弱电工程、北京市政务信息资源共
享交换体系运维服务、中钢集团视频会议与广域网系统、江苏省电力公司设备管理体系咨询服务

2009年 中南海府右街085工程、国务院应急平台总集成、中国人民保险南方灾备中心建设、中国国防部网站建设、民政部全国最低

保障信息系统一期应用系统开发、外交部新闻领事中心综合办公楼智能化工程、全国城市商业银行资金清算中心清算系统建
设、中煤能源股份有限公司配套硬件及网络系统建设、宣钢ERP系统硬件升级改造等。在国庆60周年庆典活动中承担了群

众游行道具包电子签封系统建设和运行保障。阅兵指挥所有关系统设备的安装和运行保障任务；承担了中央政府门户网站、
人民网、民航空管局、华北电网、北京市电力公司和铁路交通等有关单位信息系统保障工作

2010年 中央办公厅信息系统、中国纪检监察学院信息化工程、国家环境信息与统计能力建设系统、国家通信网应急指挥调度系统政
府平台工程、广电总局运行管理系统、大唐电力人力资源管理咨询与开发实施、卫生部综合卫生管理信息平台

2011年 与韩国SK公司签订战略合作备忘录、与三星SDS签署战略合作协议、承担平安重庆市应急联动中心系统建设系统研发任务、

与中兴通讯签署战略合作协议、与国家电网南瑞集团签署战略合作协议、就发展云计算业务与中关村发展集团签订战略合作
意向

来源：公司网站、国金证券研究所整理 
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 从地域而言，中国电科旗下 6 家上市公司，加上拟上市的莱斯信息技术股份
有限公司，只有公司一家在北京。并且从公司一直以来承接的中央和部委单位
项目、大型国有企业总部项目来看，公司也是掌控中国电科旗下北京业务的角
色，其地位明显高于集团内其他公司，比如公司承接的北京奥运相关项目和北
京智慧城市项目，集团需要做的和争取到的系统集成和软件服务的高端项目都
由公司承接，那么未来也最有可能成为承接整个集团高端软件业务的平台。 

 中电科的民品千亿计划。进入“十二五”，中国电科迈向发展快车道，开始
描绘第二个十年的宏伟蓝图。新领导提出，通过打造高科技企业军工电子、民
品产业、技术创新、资产经营、资本运作等五大业务架构，力争 2020 年主营业
务收入达到 3100 亿元。2022 年，中国电科成立 20 周年的时候，规模将接近
4000 亿元。其中民品产业，重点发展安全电子、能源电子、软件与信息服务、
现代装备与仪器仪表制造、新型元器件等五大产业。目标到 2015 年实现民品年
均增速在 30%以上，实现销售收入 1200 亿元，力争 1500 亿元，实现 10%以上
的利润收入。 

图表5：太极是中国电科集团在高端软件与服务百亿战略目标的承接者 

北京
太极股份

南京
莱斯信息

合肥
四创电子

上海
华东电脑

杭州
海康威视

广州
杰赛科技

成都
卫士通

来源：公司资料整理、国金证券研究所   
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 公司对于十五所的重要性前文已经详细论述，作为十五所唯一对接资本市场
的运作平台、收入规模占所内半壁江山的十五所百亿规模主要承载者，公司未
来必将在十五所发挥更加重要的作用。 

图表6：中国电科的五大业务结构及民品产业千亿计划 

中国电科五
大业务结构

军工电子

民品产业

技术创新

资产经营

资本运作

安全电子

能源电子

软件与信息服务

现代装备与仪器仪表制造

新型元器件

主导产业板块龙头企业上市和现有上市公司的整合，打造
“中国电科系”

建立市场化的投融资机制，除国拨资金与自筹资金外，实现
社会累计融资额占总投入的30%以上；将集团公司总体资产

证券化率提升至40%以上

到2015年年
均增速30%
以上，实现
收入1200亿，
力争1500亿

来源：公司资料整理、国金证券研究所  
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投资评级的说明： 
买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－20%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以下。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

历史推荐和目标定价(人民币) 
 日期 评级 市价 目标价 
1 2011-07-04 增持 17.17 30.00～30.00
2 2011-08-15 增持 19.47 30.00～30.00
3 2011-08-23 增持 20.44 30.00～30.00
4 2011-10-25 增持 17.36 25.00～25.00
5 2012-02-28 增持 15.11 25.00～25.00
6 2012-03-21 增持 16.11 25.00～25.00
7 2012-04-26 增持 15.73 25.00～25.00
8 2012-05-10 增持 17.19 26.00～26.00

来源：国金证券研究所 
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