
 

 

消息快报 | 证券研究报告 2016年 3月 22日 

 

中银国际证券有限责任公司 

具备证券投资咨询业务资格 

 

 

[Table_Industry] 

计算机 : 计算机应用 
 

[Table_Analyser] 

吴砚靖 

证券投资咨询业务证书编号：S1300515070003 

(8610)66229335 
yanjing.wu@bocichina.com 

 

宋彬 

证券投资咨询业务证书编号：S1300515070002 

(8610)66229323 
bin.song@bocichina.com 

 

 

[Table_Title] 

太极股份：看好公司未来净

利率水平提升 
[Table_Summary] 事件 

太极股份(002368.CH/人民币 37.41, 买入)发布年报。每 10股派 1.5元。 

 

点评 

2015年营收增长平缓，扣非净利润略有下滑。公司主要面向党政、国防等重

点行业提供 IT 服务、行业解决方案服务等。2015 年全年实现营业收入 48.3

亿元，同比增长 13.48%，实现归属于母公司所有者的净利润 2.02亿元，同比

增长 2.96%。扣非后归属于母公司所有者的净利润 1.64亿元，同比下降 5.84%，

归属于母公司所有者的净利润增速低于营收增速，主因是部分客户项目启动

延期，战略转型期投入增加，股权激励增加成本及所得税率有所提升。报告

期内应收账款金额 20.74亿元，较去年同期的 14.9亿元同比增长 40%，大幅

高于营业收入增速。 

综合毛利率、期间费用率均有所提升。报告期内，公司综合毛利率为 16.87%，

较去年同期的 16.53%提升了 0.34个百分点。期间费用率销售费用率同比下降

0.27个百分点至 1.32%；受技术人员扩充的影响，管理费用从 4.05亿元增至

4.93亿，管理费用率同比提升 0.68个百分点至 10.2%；报告期内公司短期借

款增加，使得财务费用由-95.96万元提高至 779.56万元，财务费用率同比提

升了 0.18个百分点至 0.16%。 

报告期内布局完善自主可控体系。2015年 7月公司收购了金蝶中间件 21%的

股权，2015年 12月增发收购了宝德计算机、量子伟业 100%的股权，同时募

资不超过 20亿元配套资金，其中 9.5亿投入自主可控技术研发、太极云计算

中心及服务等项目。公司同时持股国产数据库提供商人大金仓，在拥有实力

雄厚的行业解决方案能力基础上，公司补充了自主可控的基础软件、系统设

备条线，同时布局了云计算服务。 

看好公司未来毛利率和净利率水平的提升。报告期内，公司利润率为 4.17%，

较去年同期下滑了 0.49个百分点。净利润率水平整体偏低，我们认为，随着

公司拥有核心产品技术的自主可控产业链形成，上下游的协同效应体现，以

及国家重要部门和关键行业逐步实施自主可控产品替代，公司自有产品的收

入占比将逐步提升，公司的利润率水平将出现明显改善。 

明确“固根基、展两翼”发展战略。公司将逐步构建新的集团化产业架构，

力求实现转型升级。明确了向云计算转型的战略，旨在打造“中国政务云服

务第一品牌”。公司将依托党政、国防、公共安全等行业优势地位，积极发

展安全可靠的行业云服务。 

盈利预测与评级：宝德计算机和量子伟业 2016-2018年的备考业绩为 1.55亿

元、2.03亿元、2.68亿元，考虑外延并表后我们预测 2016-2018年公司净利润

4.14亿元、5.18亿元和 6.22亿元，当前股价对应增发后 2016年市盈率为 47

倍，维持买入评级。 
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图表 1.业绩摘要 

(人民币，百万) 2014 2015 同比增长(%) 

营业收入 4,255.62 4,829.49 13.48 

营业税及附加 24.53 28.23 15.08 

净营业收入 4,231.09 4,801.26 13.48 

营业成本 3,552.34 4,014.69 13.02 

销售费用 67.82 63.90 (5.78) 

管理费用 405.13 492.46 21.56 

营业利润 180.50 182.20 0.94 

非经常性项目 22.11 38.04 72.05 

经常性投资收益 2.10 1.48 (29.52) 

净财务费用 (0.96) 7.80  

利润总额 218.34 238.77 0.50 

所得税 20.15 37.59 9.26 

少数股东损益 2.48 (0.32) (112.9) 

归属母公司股东净利润 195.72 201.50 2.95 

扣除非经常性损益的净利润 173.61 163.46 (5.85) 

每股收益(元) 0.71 0.49 (30.99) 

扣非后每股收益(元) 0.66 0.40 (39.39) 

盈利能力(%)    

综合业务毛利率 16.53 16.87  

经营利润率 4.24 3.77  

净利率 4.66 4.17  

扣非后净利率 4.08 3.38  

资料来源：公司数据，中银证券 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看

到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对

其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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