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太极股份（002368.SZ）2022 年半年报点评     

核心业务快速成长，良好费用控制带动利润高增 
 

 2022 年 08 月 31 日 

 

➢ 2022 年 8 月 30 日公司发布 2022 年半年报，实现营业收入 49.22 亿元，

同比增长 33.61%；归母净利润 3683.79 万元，同比增长 30.56%，扣非净利润

2702.73 万元，同比增长 66.46%  

➢ 2022Q2 单季利润增速超 100%，收入增速近 50%。1）收入端：2022H1

公司收入增速 34%。政务业务、企业业务增速分别达到 39%和 43%；分业务看，

网络安全与自主可控业务受益于信创项目的集中交付和投入使用，增长率达到 

55.14%；智慧应用与服务业务得益于公司自有软件产品的不断增加，增长率达

到 37.67%；云服务业务持续深化，运营规模不断提升，增长率达到 27.02%；

系统集成服务业务增长 21.70%，占公司总营收的比例降至 42.47%。2）利润

端：2022H1 归母净利润、扣非归母净利润增速分别达到约 31%和 66%。公司

在费用端实现良好控制，管理费用率同比减少约 3 个百分点。同时，重要子公司

人大金仓利润实现高增，增速达到 142%。3）2022Q2 单季度：公司 2022Q2

收入增速 45%，归母净利润增速 113%。 

➢ 发布系列新产品，重要业务线取得可喜进展。 

在数字政府领域，公司报告期内新签约北京市大数据目录体系及数据治理、广东

省“互联网+监管”平台升级及运营服务等多个项目。 

在数据库领域，子公司人大金仓推出核心产品 KingbaseES V9 版本，在性能方

面全面提升。新发布金仓数据库一体机 KingbaseXData，该产品具备一站式部

署、自动化运维、全局管理深度监控等特点，补齐了人大金仓在软硬件一体产品

上的空白。 

在管理软件领域，子公司慧点科技发布新一代协同办公平台 WE.Office 8.2 等产

品，新 OA 项目交付成本显著降低，继续保持央企市场领先地位。 

在操作系统领域，普华软件聚焦申威芯片生态，以申威+普华+行业应用的一体

化解决方案提升市场增量。 

在云服务领域，成功中标北京市朝阳区政务云底座平台等项目，为后续承担政务

云的持续运营服务奠定基础。 

➢ 投资建议：公司预计将进一步加强自身在信创领域的优势，构建起涵盖操作

系统、数据库和中间件的基础软件产业体系，作为政务云与信创的“国家队”与

“排头兵”，将迎来新的发展机遇。预计公司 2022-2024 年归母净利润为

4.95/6.50/8.25 亿元，对应 PE 分别为 21X、16X、13X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧，技术路线变革进度不及预期，具体产业落地进度

不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 10505 12523 15071 18165 

增长率（%） 23.1 19.2 20.4 20.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 373 495 650 825 

增长率（%） 1.2 32.7 31.3 26.9 

每股收益（元） 0.64 0.85 1.12 1.42 

PE 28 21 16 13 

PB 2.9 2.6 2.3 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 8 月 30 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 10505 12523 15071 18165  成长能力（%）     

营业成本 8373 10123 12105 14554  营业收入增长率 23.11 19.21 20.35 20.53 

营业税金及附加 35 46 55 67  EBIT 增长率 5.14 39.35 21.18 17.99 

销售费用 254 321 379 447  净利润增长率 1.19 32.73 31.26 26.91 

管理费用 731 854 1007 1251  盈利能力（%）     

研发费用 569 665 880 1072  毛利率 20.30 19.16 19.68 19.88 

EBIT 530 739 895 1057  净利润率 3.55 3.95 4.31 4.54 

财务费用 103 -32 -54 -91  总资产收益率 ROA 2.18 2.36 2.82 2.90 

资产减值损失 -11 -10 -10 -10  净资产收益率 ROE 10.09 12.10 14.01 15.37 

投资收益 3 4 4 5  偿债能力     

营业利润 419 566 745 945  流动比率 1.14 1.14 1.17 1.18 

营业外收支 0 0 0 2  速动比率 0.71 0.75 0.81 0.82 

利润总额 420 566 746 947  现金比率 0.24 0.25 0.34 0.36 

所得税 26 34 45 57  资产负债率（%） 76.98 79.21 78.45 79.78 

净利润 394 532 701 890  经营效率     

归属于母公司净利润 373 495 650 825  应收账款周转天数 114.22 145.41 142.51 135.00 

EBITDA 766 950 1114 1279  存货周转天数 135.35 167.16 163.82 150.00 

      总资产周转率 0.69 0.66 0.68 0.70 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 2899 3970 5851 7756  每股收益 0.64 0.85 1.12 1.42 

应收账款及票据 4917 6631 6907 8651  每股净资产 6.38 7.06 8.01 9.26 

预付款项 461 557 667 803  每股经营现金流 1.28 2.35 3.61 3.72 

存货 3831 5571 5446 6683  每股股利 0.19 0.19 0.19 0.19 

其他流动资产 1731 1065 1102 1612  估值分析     

流动资产合计 13838 17794 19974 25504  PE 28 21 16 13 

长期股权投资 281 281 281 281  PB 2.9 2.6 2.3 2.0 

固定资产 1157 1035 911 784  EV/EBITDA 12.63 9.05 6.04 3.77 

无形资产 874 936 918 939  股息收益率（%） 1.06 1.04 1.04 1.04 

非流动资产合计 3268 3217 3083 2983       

资产合计 17106 21011 23057 28487       

短期借款 731 731 731 731  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 6707 9408 9881 13334  净利润 394 532 701 890 

其他流动负债 4659 5433 6405 7592  折旧和摊销 236 211 218 222 

流动负债合计 12096 15571 17016 21656  营运资金变动 -140 490 1047 915 

长期借款 120 120 120 120  经营活动现金流 739 1364 2095 2154 

其他长期负债 952 952 952 952  资本开支 -325 -140 -63 -100 

非流动负债合计 1072 1072 1072 1072  投资 -4 -20 -20 -20 

负债合计 13168 16643 18088 22728  投资活动现金流 -329 -156 -78 -114 

股本 580 580 580 580  股权募资 12 0 0 0 

少数股东权益 240 278 328 393  债务募资 190 0 0 0 

股东权益合计 3939 4369 4969 5759  筹资活动现金流 -13 -138 -136 -136 

负债和股东权益合计 17106 21011 23057 28487  现金净流量 397 1071 1881 1905 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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