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[Table_Summary] 事件： 

近日与太极股份(002368.CH/134.98人民币, 买入)战略投资发展中心总经理、董

事会秘书就公司年报、一季报及公司业务规划布局进行交流。 

 

公司年报及一季报基本情况： 

 2015年公司实现营业收入 48.3亿元，同比增长 13.48%。实现归母公司所

有者的净利润 2.02元，同比增长 2.96%。 

 2016年第一季度，公司实现营业收入 11.77亿元，同比增长 38.96%；实

现归属于母公司所有者的净利润 1655万，同比增长 32.7%。 

 

交流沟通环节： 

Q：2016年公司业绩目标？ 

A：公司 2016年的业绩目标要达到股权激励业绩考核条件。公司的股权激励

方案是有公告的，解锁要求也是很高的。而且此利润要求是不含并购带来的

业绩增长，仅考量内生增长。 

Q: 公司 2016年政府对于智慧城市、政务云采购方面投入力度如何？ 

A：公司认为今年国家对于智慧城市的重要性和重视程度继续有所提升，今

年国家发改委提出了在“十三五”时期内，将与中央网信办、智慧城市 25

个成员单位协调工作组共同选出 100个新型智慧城市试点。 

中国电科为了更好的积累经验已经投资了深圳、福州等三个城市试点，为新

型智慧城市业务的推广进行准备。此次新型智慧城市将围绕国家治理现代解

决城市管理、公共服务、城市安全等目标，促进城市管理精准化、透明化和

高效化。在这样的前提和基础下， 云服务的方式即可节约化的建设，又能够

打通行政和系统的封闭局面，实现相关数据的流动。 

建议未来持续关注发改委公布的进展，公司认为，未来北京市这种方式会是

一种趋势，政府出地和楼等基础建设，公司根据政府提出的各种需求提供配

套的服务，根据服务量收取服务费，目前也在和很多家在谈，在前期沟通的

过程中。 

Q：北京地区政务云目前投入和收入情况如何？ 

A：去年北京市的项目一期，整体投入 1个多亿。目前预计每个部门每年 200

多万的服务费，目前超过 30 个部门在平台上做测试。目前的只是新增业务

量，政府在通州规划了一个更大的云服务中心，2018年北京市政府搬到通州

区前后，存量业务会继续带来增量。 
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Q：目前搬到云上以后，数据是否已经实现了互联互通 

A：目前还没有完全实现，长期来看，数据是可以沉淀到云中心里来的。 

Q：电科集团对公司自主可控发展有何考量？ 

A：电科前期发动了数百人在做集团的十三五的规划，整个集团的战略规划来

看，自主可控和云都是非常重要的领域。 

集团公司专家组到宝德调研后，认为宝德计算机未来可以成为中国电科发展

自主可控的平台，围绕自主可靠开展整合，包括芯片，操作系统等等，通过

宝德能把这些整合起来，希望能在深圳建设自主可控的产业基地，目前宝德

和曙光、浪潮还是有差距的，希望集团公司能支持到百亿量级，其中军用自

主可控计算机希望能实现全国领先，目前军队方面，很多机器拿去做测试。 

中国电科也提出要推云品牌，要建立面对军队系统的云服务，本身政务云就

是中国电科的特色。太极股份将成为中国电科云的核心支撑。 

Q：宝德计算机未来的高速增长主要来自于哪些领域？ 

A：大的服务器市场主要有三类，第一互联网企业；第二个市场是党政＋军；

第三个重点行业，如金融和电信。在互联网领域，如果宝德直接进入，没有

差异化，有销售规模但利润不理想，但如果通过资源互换的方式去与 BAT 合

作，是可以保证一定利润的。第二个领域，不是一种完全拼价格，是要和应

用要捆绑的，设备会成为解决方案的一部分，重点在党政、军队等系统，未

来是要重点去开发的；第三是特定行业的定制化产品和服务，这个路线，定

制化很难出很大的规模，但是净利润率会维持比较高的水平，（宝德计划净

利润率 8％以上）。我们很看好中国电科给宝德带来的巨大市场空间。总体公

司会综合多种策略去完成既定的增长目标。 

Q：自主可控是做纯自主可控还是会和国外合作？ 

A：从长远来看一定要掌握核心产品的。路径选择上有所区别。比如在 cpu，

与国际企业合作也是一种方式，但风险还是很大的；另外一条路径是与 cec

等合作，例如用飞腾，目前送给军方的主要是用是飞腾的芯片。其他的主板、

操作系统和数据库中国电科都有自己的产品。自主可控方面的采购有两个考

核的指标，第一是自主品牌，第二个是国产化率，用两个指标来衡量，不同

企业去衡量自己的位置，去选择不同的路线。 

Q：今年截止到目前为止的订单情况？ 

A：目前没有准确的数字，综合各个部门反应，第二季度比第一季度的订单情

况要更好。 

Q：政府未来对于 it服务的预算是否会增长？ 

A:从预算角度看，肯定是有增长的，因为本来系统也越来越复杂，it投入本来

就会增加，从政府角度来看，会保障资金的投入。结构方面，不同的地区是

不一样，欠发达地区目前还是基础设施多一些，发达城市例如北上广深，一

定是朝着软化的角度。 
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Q：ppp或者 BT等联合运营的投资方式公司是否考虑？ 

目前信息化里这种模式是非常少的，ppp要有一个资产去运营，同时资产是可

以变现的。运营这部分资产，信息化领域里可以运营的资产是不太成熟的，

通常以轻资产为主。不象地铁、大楼等，现在大家在想是不是可以运营数据

资产，数据资产盘活，但在这个过程中很多障碍，中国电科也在研究，尝试

建设智慧城市运营中心，例如给深圳市建立，拿到了特许经营权，目前还没

有看到成熟的案例。未来信息化的模式，从太极的角度来看，是开放的，同

时也是严谨的。 

Q：政务云和私有云相比利润率是否会有所提高？转向云业务与原有系统集成

解决方案相比，增量在哪里？ 

A：3-4 年投资就可以收回来，还是很划算的。后面就全部是毛利了。如果一

亿的系统集成订单，三分之二是设备的，毛利也就 15-20％，但云服务的毛利

率很高。 

增量会来自于业务的增加和利润的提升。未来的竞争形势市场是会逐步集

中，北京市为例，目前活跃的 it企业超过 50家，未来市场会集中，市场集中

度会提升，云服务也会带来新的业务和新的应用。  

Q：Iaas平台对 Saas业务是否有拉动作用？ 

A：肯定是有的，平台是必争之地，进来以后，对下整合基础设施产品，对上

整合应用。 

如果平台被竞争对手卡住，不管是应用还是服务器，都很难推进。比如北京

市政府平台，在政务云平台里软件部分是最重要的，硬件都是靠软件去管理

的。 

 

图表 1.业绩摘要（2015年年报） 

(人民币，百万) 2014 2015 同比增长(%) 

营业收入 491.17  852.95 73.65  

营业税及附加 4.12  6.76  64.23  

净营业收入 491.17  852.95  73.65  

营业成本 288.25  488.54  69.49  

销售费用 34.12  57.85  69.55  

管理费用 94.11  136.48  45.03  

营业利润 98.89  149.27  50.94  

非经常性项目 8.94  (2.26)   

经常性投资收益 3.61  2.62  -27.24  

净财务费用 (21.99) (5.23)   

利润总额 101.51  166.27  63.81  

所得税 20.34  25.96  27.61  

少数股东损益 3.19  (0.65)   

归属母公司股东净利润 77.97  140.97  80.80  

扣除非经常性损益的净利润 69.03  143.23  107.49  

每股收益(元) 0.19  0.34  80.80  

扣非后每股收益(元) 0.16  0.34  107.49  

盈利能力(%)    

综合业务毛利率 41.31  42.72    

经营利润率 20.13  17.50   

净利率 15.87  16.53    

扣非后净利率 14.05  16.79   

资料来源：公司数据，中银证券 
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图表 2.业绩摘要（2016年一季报） 

(人民币，百万) 2014 2015 同比增长(%) 

营业收入 846.60  1176.45  38.96  

营业税及附加 3.15  3.81  21.14  

净营业收入 846.60  1176.45  38.96  

营业成本 727.17  998.88  37.37  

销售费用 11.27  15.22  35.06  

管理费用 92.59  142.42  53.81  

营业利润 11.49  9.72  -15.42  

非经常性项目 2.44  5.81    

经常性投资收益 (0.47) (2.32) 392.48  

净财务费用 0.37  4.07    

利润总额 14.48  17.85  23.24  

所得税 4.06  5.40  32.94  

少数股东损益 (2.05) (4.10)   

归属母公司股东净利润 12.47  16.55  32.70  

扣除非经常性损益的净利润 10.03  10.74  7.04  

每股收益(元) 0.03  0.04  32.70  

扣非后每股收益(元) 0.02  0.03  7.04  

盈利能力(%)    

综合业务毛利率 14.11  15.09    

经营利润率 1.36  0.83   

净利率 1.47  1.41    

扣非后净利率 1.18  0.91   

资料来源：公司数据，中银证券 
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