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[Table_Title]   金桥信息（603918.SH）2021 年报点评   

金融司法平台初步落地，Saas 转型进展顺利  2022 年 04 月 14 日 

[Table_Summary] 

 2021 年收入与扣非利润均实现 10%以上增长。金桥信息于 4 月 12 日晚发

布 2021 年报，全年实现营收 11.22 亿元，同比增长 11.75%；实现归母净利润

0.89 亿元，同比增长 0.12%；扣非后净利润为 0.82 亿元，同比增长 12.78%。

2021 年业绩继续保持高质量的稳定增长，业绩符合我们的预期。 

 创新业务持续成长，传统主业保持稳定。具体拆分金桥的各项业务，传统业

务智慧场景与智慧建筑实现良好的增长，同比增速分别为 12.1%、10.5%，收入

绝对值分别为 6.6、2.9 亿元，依然为公司贡献稳定的业绩。而金桥的创新业务大

数据及云服务平台，在 2021 年实现收入 1.73 亿元，同比增长 14%，毛利率保

持在 52.35%的高水准。公司的创新业务主要包含移动执行、新一代移动办案等

自研软件，随着其中 Saas 收入占比持续提高，创新业务的成长性和盈利能力有

望持续提升。 

 司法 Saas 持续推进，全年收入达到 3808 万元。公司为法院提供基于 SaaS

平台化的服务模式，移动执行平台已实现全国 3500+法院全覆盖，2021 年贡献

营收 3808.79 万元，较 21H1 营收 1240 万元继续保持高速增长，而考虑到全国

法院的数量，移动执行 APP 业务增长仍远未停止。司法 Saas 一方面改变了公司

传统集成为主的商业模式，另一方面业务公司更多司法软件进入法院体系创造了

标杆案例。 

 金融科技助力司法平台落地，想象空间值得期待。金桥与蚂蚁在司法区块链

的合作是公司最大的潜在看点，公司在 2021 年报中披露，2022 年 1 月，金桥

亦法与蚂蚁区块链签署《 运营服务协议 》，双方共同打造基于区块链的司法在

线服务平台，为吉致汽车金融有限公司提供相关运营服务。该合同的签订标志着

公司互联网金融解纷的整体解决方案的落地 ，为下一步在全国金融解纷领域 的

业务开展打下良好的基础。通过科技手段赋能金融司法是金桥与蚂蚁合作的重点

方向，而展望看潜在客户众多，各大车企的汽车金融公司、银行、互联网巨头均

是公司的潜在客户，想象空间值得期待。 

 投资建议：预计公司 22-24 年归母净利润分别为 1.1、1.5、1.8 亿元，4 月

13 日市值对应 22-24 年 PE 为 24、18、14 倍。考虑到公司 Saas 业务带来的估

值重塑，以及创新业务潜在的市场空间，维持“推荐”评级。 

 风险提示：新产品推进不及预期；疫情冲击导致项目实施受阻；行业竞争加

剧导致毛利率下滑。 

[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1,122  1,272  1,553  1,808  

增长率（%） 11.7  13.3  22.1  16.4  

归属母公司股东净利润（百万元） 89  110  149  183  

增长率（%） 0.1  24.0  35.6  23.1  

每股收益（元） 0.24  0.30  0.41  0.50  

PE 30  24  18  14  

PB 2.3  2.1  1.9  1.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 4 月 13 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           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 1,122  1,272  1,553  1,808   成长能力（%）     

营业成本 784  845  1,012  1,165   营业收入增长率 11.75  13.32  22.11  16.44  

营业税金及附加 4  4  4  5   EBIT 增长率 23.81  20.01  35.97  23.11  

销售费用 131  153  186  217   净利润增长率 0.12  23.99  35.57  23.06  

管理费用 62  70  93  109   盈利能力（%）     

研发费用 35  83  101  118   毛利率 30.16  33.56  34.81  35.59  

EBIT 100  120  164  201   净利润率 7.81  8.64  9.60  10.14  

财务费用 -4  -2  -2  -2   总资产收益率 ROA 5.16  5.39  6.31  6.80  

资产减值损失 -14  -8  -12  -15   净资产收益率 ROE 7.87  8.89  10.76  11.69  

投资收益 3  13  16  18   偿债能力         

营业利润 106  122  166  204   流动比率 2.59  2.30  2.21  2.20  

营业外收支 -1  0  0  0   速动比率 1.97  1.59  1.51  1.50  

利润总额 105  122  166  204   现金比率 1.23  0.99  0.96  0.98  

所得税 17  12  17  20   资产负债率（%） 34.33  39.33  41.25  41.76  

净利润 88  110  149  183   经营效率     

归属于母公司净利润 89  110  149  183   应收账款周转天数 125.60  130.00  115.00  110.00  

EBITDA 122  138  175  214   存货周转天数 137.66  220.00  220.00  220.00  

      总资产周转率 0.65  0.62  0.66  0.67  

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

货币资金 726  793  938  1,098   每股收益 0.24  0.30  0.41  0.50  

应收账款及票据 404  443  484  537   每股净资产 3.07  3.37  3.78  4.28  

预付款项 11  8  10  12   每股经营现金流 0.33  0.20  0.42  0.46  

存货 296  501  598  687   每股股利 0.12  0.12  0.16  0.20  

其他流动资产 89  99  121  141   估值分析         

流动资产合计 1,525  1,845  2,152  2,474   PE 30  24  18  14  

长期股权投资 12  12  12  12   PB 2.3  2.2  2.1  1.9  

固定资产 56  57  66  75   EV/EBITDA 15.68  13.45  9.78  7.22  

无形资产 12  14  19  23   股息收益率（%） 1.68  1.67  2.26  2.78  

非流动资产合计 193  196  210  223        

资产合计 1,718  2,041  2,361  2,697        

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 245  382  472  549   净利润 88  110  149  183  

其他流动负债 344  419  501  576   折旧和摊销 22  17  11  13  

流动负债合计 589  801  973  1,125   营运资金变动 -8  -58  -7  -34  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 120  74  154  167  

其他长期负债 1  1  1  1   资本开支 -53  -20  -25  -26  

非流动负债合计 1  1  1  1   投资 -2  0  0  0  

负债合计 590  803  974  1,126   投资活动现金流 -50  -7  -9  -8  

股本 367  367  367  367   股权募资 357  0  0  0  

少数股东权益 2  2  2  2   债务募资 -48  0  0  0  

股东权益合计 1,128  1,238  1,387  1,571   筹资活动现金流 251  0  0  0  

负债和股东权益合计 1,718  2,041  2,361  2,697   现金净流量 321  67  145  160  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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