
 中 信 建 投 证 券 研 究  C H I N A  S E C U R I T I E S  R E S E A R C H  

  HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN

 
上市公司简评研究报告                             软件     

发力 IT 综合服务的转型 
 

事件 

9 月 4 日华胜天成发布了其不多于 8000 万股的非公开发行公告。

通过这次非公开发行，公司将获得的资金主要投入到以下五个方

向：1、云计算环境下的信息融合服务平台建设及市场推广项目；

2、物联网应用支撑平台的研发及行业应用推广项目 3、面向“服

务型城市”的新一代信息整合解决方案 4、数据治理软件及行业

解决方案；5 软硬一体化的 IT 资源和机房监控产品研发及推广

项目。 

简评 

这是公司向 IT 综合服务商转型的重要部署。 

由于之前公司更多的业务集中在电信领域的网络平台集成、系统

集成等方向。从这一两年的情况来看，盈利能力的下降以及下游

需求的放缓都促使公司向提供高端行业应用的 IT 综合服务商全

面转型。从去年收购 ASL，今年收购摩卡，以及这次非公开发行

募集资金投向云计算、物联网等信息服务及支撑平台的建设等项

目，都说明公司正加快了整个战略布局的步伐。 

以服务为导向，加大新型产业支撑平台的研发力度。 

这次投资项目中，主要亮点在于公司对于云计算和物联网等新兴

产业服务平台和支撑平台的开发上： 

在云计算方面，公司主要关注于云计算环境下的信息融合服务平

台建设。今年七月份，北京启动“祥云工程”，公司有可能是参

与者之一，其扮演的角色就是在云计算环境下为各级政府机关、

运营商、大型企业等提供信息融合服务，并对产业上下游提供技

术支持。我们预计公司在“祥云工程”中，将会获得政府多方面

的支持。 

在物联网方面，公司主要关注于物联网应用支撑平台的研发及行

业应用推广。不同于孤立和封闭的物联网行业应用软件，物联网

应用支撑平台是一个更为宽泛和开放的产品，其能够统一提供物

联网边缘接入控制、传感设备配置与监控管理、复杂事件处理等

核心功能。因此它是物联网产业发展的核心。目前，公司已经具

有在电信行业所积累的 M2M 平台建设、以及邮政物流配送等行

业经验和人才储备，这为其开拓物联网应用支撑平台软件市场提

供了先决条件和基础环境。 

在服务型城市建设方面，公司抓住政府管理日趋精细化的趋势以

及建设服务型政府的迫切需求，通过前期中科通图的成立，为面

向“服务型城市”的新一代信息整合解决方案提供技术支撑。 
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主要数据 
股票价格绝对/相对市场表现（%） 

1 个月 3 个月 12 个月 

7.1/6.5 11.0/7.0 38.0/45.2 

12 月最高/最低价（元） 21.26/0 

总股本（万股） 50,712 

流通 A 股（万股） 50,712 

总市值（亿元） 69.48 

流通市值（亿元） 69.48 

近 3 月日均成交量（万） 880 

主要股东 

王维航 12.08% 

股价表现 
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业务结构进一步优化，行业地位愈发巩固 

在本次非公开发行募集资金并投入到相关项目后，公司在“集成”、“服务”、“软件”三个支柱产业中，后两者

产品的收入及在总收入中所占比重将会有一定增长，业务结构进一步优化。公司的可持续发展能力也得到相应

增强。此外，通过此次募投项目的实施，公司将不仅是优秀的系统集成商，而且在 IT 服务领域形成了相对独

占的经营优势。华胜天成所拥有和拟发展的信息服务资源以及研发水平形成了能代表华胜天成品牌，完整的、

能主导市场的信息技术服务产品链，这将极大提高公司对客户的服务能力，丰富公司产品组合，为公司未来发

展创造新的盈利增长点。 

股权激励后公司开始步入良性发展通道 

7 月份，公司开始正式授予 76 名激励对象股权。根据激励计划，当 2011 年 7 月达到首次解禁时，公司 2010 年

业绩应当较 2009 年的净利润增长或超过 10%。我们认为随着战略方向的调整以及内部管理整合的逐步到位，公

司将开始步入良性发展通道。我们预计公司 10-12 年 EPS 分别为 0.47 元、0.57 元和 0.77 元，给予“买入”评级。 

 

预测和比率 

 2009A 2010F 2011F 2012F 

主营收入（百万） 3,354.37 3,518.02 4,104.10 4,959.06 

主营收入增长率 13.88% 4.88% 16.66% 20.83%

净利润（百万） 188.64 214.51 261.06 355.00 

净利润增长率 -6.68% 13.71% 21.70% 35.99%

EPS（元） 0.41 0.47 0.57 0.77 
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附: 

评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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吕江峰：中央财经大学金融学硕士，计算机行业分析师。希望在错综复杂的行业背景下把握

主要公司发展走势，以自下而上和自上而下相结合选取具有价值的投资标的。 
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北京地区销售经理 
张  博 （010）85130905  zhangbo@csc.com.cn 
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深圳地区销售经理 
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 我们的精神  理念  追求 
珍视客户利益 , 珍视公司利益，珍惜个人荣誉 
追求卓越的职业水准，追求最佳分析师的境界 
强调创新意识的培养，强调前瞻性的研究与判断 
注重研究、沟通、推介能力的全面发展 
发扬敬业精神，发扬团队精神 
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