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[Table_Main] 
2021 年三季报点评：收入大幅增长，网信业

务高歌猛进 

买入（维持） 
 

盈利预测与估值 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 8,533 10,146 11,640 13,287 

同比（%） 20.8% 18.9% 14.7% 14.1% 

归母净利润（百万元） 369 411 458 507 

同比（%） 9.9% 11.5% 11.4% 10.8% 

每股收益（元/股） 0.64 0.71 0.79 0.87 

P/E（倍） 43.53 39.24 35.27 32.02      
 

事件：公司发布 2021 年三季报，2020 年前三季度实现营业收入 70.03 亿

元，同比增长 48.22%，归母净利润 0.86 亿元，同比增长 10.24%。收入增

速略超我们预期。 

 单季度营收大幅增长。 2021 年公司前三季度共实现营业收入 70.03 亿
元，同比增长 48.22%，主要由于公司业务规模扩张，且信息技术应用创
新业务实现快速发展，保证了公司网络安全与自主可控业务的高速增
长；从季度看，2021 年 Q3 公司实现营业收入 33.18 亿元，同比增长
92.10%，营收值与增长速度大幅提高，一方面因为去年疫情影响订单实
施、交付，使得去年同期的营收基数较低，另一方面第三季度之前公司
签订的大量中标待签合同额保证了本期较高的业绩交付。盈利方面，Q3

单季度实现归母净利润 0.579 亿元，同比增长 3.28%；扣非归母净利润
0.548 亿元，同比增长 2.50%。 

 打造核心产品产业化和产业互联网双引擎。太极股份将做大自主金仓通
用数据库产品，打造数字化“底座”；做强管理软件产品，加快办公类软
件在央企和军队的应用；做厚行业应用产品，强化行业解决方案“内核”。
立足优势垂直行业，创新发展产业互联网，推动软件服务化、数据服务
化，实现从项目经济向平台经济的突破。人大金仓在党政信创数据库领
域的总体市场占有率在 50%以上，排名第一（以销售额为口径）。作为
中国电科的网信事业牵头单位，太极股份后续将受益于集团信息技术创
新应用产业集群的打造。我们预计后续太极股份会进一步提升对人大金
仓的持股比例，从而由系统集成商转变为稀缺的数据库龙头。 

 国企改革大潮下的千亿太极之路。在数字化大发展时期，中国电科赋予
太极股份更高的战略定位，希望太极成为电科集团网信事业核心产业平
台，成为国家数字化转型发展的关键推动力量。中国电科将为太极发展
持续注入资源，并确立太极“千亿市值”新目标。通过数字化转型，太
极将致力拥有引领行业发展的一批关键数字解决方案和重要数据资产，
在数据库等关键产品上拥有国际话语权，为党政军和各行业数字化发展
提供引领性服务。我们预计公司千亿市值的新目标，需要太极股份通过
外延并购和资产注入等资源整合方式来实现。 

 盈利预测与投资评级：考虑公司产品化转型快速推进，今年继续迎来信
创放量机遇，同时还提出了“打造数字化转型双引擎，实现高质量发展”
的数字化转型新战略，以期尽快打造“千亿市值”企业。我们维持公司
2021-2023 年净利润预测 4.11/4.58/5.07 亿元，对应 EPS 分别为
0.71/0.79/0.87 元，当前市值对应 2021-2023 年 PE 分别为 39/35/32 倍，
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。 

 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

 

[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 27.86 

一年最低/最高价 18.80/30.05 

市净率(倍) 4.89 

流通 A 股市值(百

万元) 
16052.10 

 

基础数据            
 
每股净资产(元) 5.70 

资产负债率(%) 75.39 

总股本(百万股) 579.65 

流通 A 股(百万

股) 

576.17 

 

[Table_Report] 相关研究 
 

1、《太极股份（002368）：一季

报点评：业绩符合预期，在手

订单充沛》2021-05-07 

2、《太极股份（002368）：2020

年年报点评：业绩符合市场预

期，人大金仓市占率第一》
2021-04-12 

3、《太极股份（002368）：坚定

推进产品化和云化，新签和待

签合同涌现预示信创业务将井

喷》2020-10-29  
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
F 

  
太极股份三大财务预测表 

资产负债表（百万

元） 2020A 2021E 2022E 2023E   利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 10,551 12,425 13,285 15,239   营业收入 8,533 10,146 11,640 13,287 

  现金 2,757 3,423 3,385 3,922   减:营业成本 6,596 8,085 9,381 10,831 

  应收账款 3,178 4,069 4,099 5,064      营业税金及附加 38 45 51 59 

  存货 2,465 2,473 3,256 3,359      营业费用 221 259 291 326 

  其他流动资产 2,151 2,460 2,545 2,894        管理费用 850 913 943 957 

非流动资产 2,965 3,177 3,363 3,544      研发费用 372 457 535 624 

  长期股权投资 199 258 318 376      财务费用 57 16 17 16 

  固定资产 1,153 1,296 1,414 1,544      资产减值损失 48 0 0 0 

  在建工程 8 44 77 103   加:投资净收益 -4 -1 -1 -2 

  无形资产 882 860 841 813      其他收益 87 78 80 79 

  其他非流动资产 722 718 713 707      资产处置收益 -0 -0 -0 -0 

资产总计 13,516 15,602 16,647 18,782   营业利润 394 448 501 551 

流动负债 8,326 9,914 10,571 12,362   加:营业外净收支  -1 -1 -1 -1 

短期借款 360 360 360 360   利润总额 394 448 500 550 

应付账款 4,733 3,218 6,015 4,912   减:所得税费用 21 36 40 39 

其他流动负债 3,234 6,336 4,196 7,090      少数股东损益 4 0 2 4 

非流动负债 1,417 1,615 1,670 1,631   归属母公司净利润 369 411 458 507 

长期借款 1,309 1,507 1,563 1,524  EBIT 419 423 470 513 

其他非流动负债 108 108 108 108   EBITDA 604 599 669 735 

负债合计 9,744 11,529 12,242 13,994   重要财务与估值指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

少数股东权益 257 257 259 263   每股收益(元) 0.64 0.71 0.79 0.87 

归属母公司股东权益 3,516 3,816 4,147 4,526   每股净资产(元) 5.75 6.27 6.84 7.49 

负债和股东权益 13,516 15,602 16,647 18,782   发行在外股份(百万股) 580 580 580 580 

                             ROIC(%) 18.6% 17.0% 15.7% 18.2% 

      ROE(%) 9.9% 10.1% 10.4% 10.7% 

现金流量表（百万

元） 2020A 2021E 2022E 2023E   毛利率(%) 22.7% 20.3% 19.4% 18.5% 

经营活动现金流 1,084 608 328 1,014  销售净利率(%) 4.3% 4.1% 3.9% 3.8% 

投资活动现金流 -210 -389 -386 -405   资产负债率(%) 72.1% 73.9% 73.5% 74.5% 

筹资活动现金流 -313 448 19 -72   收入增长率(%) 20.8% 18.9% 14.7% 14.1% 

现金净增加额 561 666 -39 537  净利润增长率(%) 3.9% 13.7% 11.7% 10.1% 

折旧和摊销 185 176 199 222  P/E 43.53 39.24 35.27 32.02 

资本开支 146 153 127 122  P/B 3.41 3.13 2.87 2.62 

营运资本变动 388 3 -349 263  EV/EBITDA 17.61 17.61 16.08 14.01 

数据来源：wind，东吴证券研究所  
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东吴证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨

询业务资格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。

本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息

或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，本公司不对任何人因使用本报告

中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关

联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公

司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的

信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈

述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形

式翻版、复制和发布。如引用、刊发、转载，需征得东吴证券研究所同意，并注

明出处为东吴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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