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  [Table_Summary] 
行业观点 

 计算机 

国元证券公司研究-金桥信息(603918.SH)2021 年年度报告点评：

营业收入稳健增长，新兴业务有序落地 

事件： 

公司于 2022 年 4 月 12 日收盘后发布《2021 年年度报告》。 

点评： 

各项经营指标顺利实现，整体发展态势保持稳中有进 

2021 年，公司各项经营指标顺利实现，整体发展态势保持稳中有

进的良好势头，全年实现营业收入 11.22 亿元，同比增长 11.75%，

其中大数据及云平台服务实现营业收入 1.73 亿元，同比增长

13.62%。公司实现归母净利润 8864.82 万元，同比增长 0.12%；实

现扣非归母净利润 8175.15 万元，同比增长 12.78%；经营性现金

流量净额为 1.20 亿元，同比增长 2.87%。2021 年 4月，公司完成

了非公开发行 A 股股票 4663.34 万股，募集资金总额约 3.57 亿

元，提高了抗风险能力。本次非公开发行认购对象之一云鑫创投成

为公司非公开发行后的第三大股东，系蚂蚁集团全资子公司。 

新兴业务有序落地，多元化软件产品赋能公司成长 

2021 年，公司不断推进研发和业务的深度融合，开辟了业务增长

新领域，全年研发投入为 7725.87 万元，同比增长 21.84%。截至

2021 年末，公司及控股子公司拥有软件著作权 176 项，软件产品

登记 54 项，实用新型专利 11 项，发明专利 2 项。公司自研软件

产品不断创新，现有产品包括人民法院移动执行平台、终本案件智

能核查系统、执行集约化智能辅助办案系统、Space365 空间管理

平台、云视频会议及通讯平台—易享 Heyshare。其中，人民法院

移动执行平台基于 SaaS 平台化的服务模式，为全国法院提供高可

用性，高延展性的高度专业化服务，2021 年实现营业收入 3808.79

万元。 

积极推进区块链业务发展，金融法律科技创新初见成效 

2021 年 4月，公司与蚂蚁区块链签订《业务合作协议》，全方位开

展与区块链相关业务的合作。为积极拓展公司业务发展空间，适应

公司战略发展需要，公司于 2021 年 6 月投资设立上海金桥亦法信

息技术有限公司，该公司主要致力于为金融法律纠纷提供全生命

周期的系统解决方案，金桥亦法成立后积极与政府机关、金融机

构、大型企业等相关客户展开合作与探讨。2022 年 1 月，金桥亦 

 

 
 

[Table_Mindex] 
主要市场指数 

指数 收盘点位 
涨跌幅 

1 日 5 日 本年 

沪深 300 4139.74 -0.96 -2.91 -16.21 

上证综指 3186.82 -0.82 -2.94 -12.44 

深证成指 11568.17 -1.60 -4.97 -22.14 

中小板综 11582.01 -1.67 -5.17 -20.29 

国债指数 182.96 -0.04 0.08 3.21 

基金指数 7009.96 0.11 -2.39 9.10 

香港恒生 0.00 -100.00 -100.00 0.00 

H 股指数 0.00 -100.00 -100.00 0.00 

红筹股 0.00 -100.00 -100.00 0.00 

日经 225 0.00 -100.00 -100.00 0.00 

道琼斯 0.00 -100.00 -100.00 0.00 

标普 500 0.00 -100.00 -100.00 0.00 

纳斯达克 0.00 -100.00 -100.00 0.00  

[Table_QuotePic] 主要市场走势图 

 
资料来源：Wind  

[Table_Futures] 
 

[Table_UpFive] A 股市场涨幅前五 

股票 
收盘价 

RMB 

涨跌幅% 

1 日 5 日 本年 

海创药业

-U 

41.30 37.21 0.00 37.21 

今天国际 11.87 20.02 18.46 6.74 

中集车辆 10.80 20.00 15.51 -15.82 

冰川网络 23.42 19.98 30.55 17.16 

拓新药业 189.99 19.49 -3.07 136.31  

[Table_DownFive] A 股市场跌幅前五 

股票 
收盘价 

RMB 

涨跌幅% 

1 日 5 日 本年 

普利制药 36.30 -11.49 -15.99 -34.05 

设研院 14.88 -11.32 -7.58 23.59 

建研设计 36.70 -11.09 4.50 0.58 

杭州园林 27.41 -10.86 -8.02 68.57 

C 瑞德 29.96 -10.78 0.00 -10.78  

联系人：房倩倩（执业证书：S0020520040001）   
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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。 

 

盈利预测与投资建议 

近年来，公司在大数据及云平台服务领域快速发展，未来成长空间已经逐步打开。预测公司 2022-2024 年

的营业收入为 13.25、15.51、18.01 亿元，归母净利润为 1.23、1.68、2.20 亿元，EPS 为 0.34、0.46、

0.60 元/股，对应 PE 为 22.28、16.38、12.46 倍。过去三年，公司 PE TTM 主要运行在 25-65 倍之间，考

虑到公司在法院信息化等领域的拓展，维持公司 2022 年 35 倍的目标 PE，对应目标价为 11.90 元。维持

“买入”评级。 

风险提示 

新冠肺炎疫情反复；应收账款较大；人力成本不断上升；新兴业务发展的风险；市场竞争加剧。 

 

分析师：耿军军（执业证书：S0020516080001），联系人：常雨婷 

 

国元证券公司研究-国联股份(603613.SH)2021 年年度报告点评：业绩持续高速增长，多多电商渗透率提

升 

事件： 

公司于 2022 年 4 月 11 日收盘后发布《2021 年年度报告》。 

 

点评： 

营业收入同比增长 116.98%，归母净利润同比增长 89.97% 

2021 年，公司通过积极实施产业链“战疫”计划、持续开展工业品/原材料带货直播、百团拼购、预售竞

拍和双十电商节等举措，积极拓新维老，旗下各多多电商平台的交易量增长较快。公司全年实现营业收

入 372.30 亿元，同比增长 116.98%；实现归母净利润 5.78 亿元，同比增长 89.97%。公司经营性现金流

量净额为 2.71 亿元，同比下降 65.08%，主要原因包括：多多电商的部分主营品类和新拓展品类供给紧

张，为充分保障货源以满足快速增长的订单履约需求，公司预付款较多；由于双控因素及公司阶段性实

施的客户支持策略影响，公司在四季度相比三季度末的预收款增加较少。 

多多电商用户数及 ARPU 快速增长，各电商平台渗透率持续提升 

多多电商积极实施纵向和横向的品类拓展策略，所涉足的品类市场规模日益扩大，目前合计超过 4 万亿

（不完全统计）。2021 年，多多电商注册用户数达到 49.38 万户，同比增长 54.55%；月活用户数为 67259

户，同比增长 45.11%；交易用户数为 13458 户，同比增长 63.44%；每用户平均收入（不含税）为 275.68

万元，同比增长 33.10%；每单平均收入（不含税）为 27.31 万元，同比增长 15.23%。随着多多电商自营

交易量的快速增长，2021 年多多电商总体市占率达到约 1.02%。1）涂多多：实现收入 258.58 亿元，渗

透率 2.09%；2）卫（纸）多多：实现收入 68.25 亿元，渗透率 0.65%；3）玻多多：实现收入 36.21 亿元，
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渗透率 1.09%；4）肥多多：实现收入 25.28%，渗透率 0.49%；5）粮油多多：实现收入 27.41 亿元，渗透

率 0.29%。 

22Q1 业绩高速增长，预计实现归母净利润 1.45 亿元-1.53 亿元 

2022 年 3 月 28 日，公司发布《2022 年第一季度业绩预增公告》。公司预计 2022 年第一季度实现营业收

入 116 亿元-122 亿元，同比增长 90.91%-100.78%；预计实现归母净利润 1.45 亿元-1.53 亿元，同比增

长 85.85%-96.10%；预计实现扣非归母净利润 1.40 亿元-1.48 亿元，同比增长 83.70%-94.19%，业绩增长

的主要原因是公司网上商品交易收入增长所致。2022 年，公司旗下各多多电商继续大力实施积极高效的

上下游策略，平台交易量增长较快，推动收入和毛利的增长，从而实现了净利润的增长。 

 

盈利预测与投资建议 

公司定位于 B2B 电商和产业互联网平台，在中国数十万亿级别的 B2B 市场持续发力。预测公司 2022-2024

年营业收入为 647.95、1070.82、1642.01 亿元，归母净利润为 9.24、14.91、22.60 亿元，EPS 为 2.69、

4.34、6.57 元/股，对应 PE 为 39.60、24.55、16.20 倍。上市以来，公司 PE 主要运行在 50-140 倍之间，

目前，计算机（申万）指数的 PE TTM 为 41.1 倍，给予公司 2022 年 55 倍的目标 PE，目标价为 147.95

元。维持“买入”评级。 

 

风险提示 

新冠肺炎疫情反复；B2B 电商市场竞争加剧；新业务拓展不及预期；预付款较高的风险；主要商品价格大

幅波动引起公司盈利能力波动的风险。 

分析师：耿军军（执业证书：S0020516080001），联系人：常雨婷 

 

重点报告 

 

 

国元证券行业研究-户外动力设备行业深度报告：锂电化推动新发展，中国企业脱颖而出 

分析师：徐偲（执业证书：S002052105003），联系人：余倩莹、许元琨 

报告要点： 

？ 千亿级大市场，创新驱动发展 

户外动力设备（OPE）是主要运用于草坪、花园或庭院维护的设备，2020 年全球市场规模为 251 亿美元，

预计将于 2025 年达 324 亿美元。按动力来源划分，以汽油动力设备为主，无绳设备将快速发展，按设备

类型划分，以割草机为主。回顾产品发展历程，更新迭代主要围绕三大要素：动力源、移动方式和作业方

式，每一次三要素的大变革会推动需求的爆发和行业的快速发展，而如今的锂电化、智能化将推动行业进

入新的时代。 

？ 需求端：欧美园林维护需求旺盛，锂电渗透率提升空间巨大 

欧美占据全球 OPE 市场 80%以上份额，家庭对于庭院维护的重视、专业工人短缺且昂贵推动欧美市场活

跃，73%的设备用于住宅家用用途。当前 OPE 市场仍以汽油动力设备为主，而锂电设备产品性能的优越和
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不断突破、环保政策的催化、核心企业供给侧引导等将推动其渗透率快速提升。我们认为，未来三年 OPE

市场的增长主要在于锂电 OPE 的结构性增长，市场空间在于：1）从汽油向锂电设备转变的存量设备更新

迭代需求；2）配套新增个人住宅的新需求。 

？ 中国为产能核心地，技术+渠道决定竞争力 

中国是 OPE 主要生产基地，出口割草机数量及金额逐年攀升，疫情之下受益明显，后疫情时代趋势不减，

2022 年出口持续高景气。目前，整体 OPE（汽油+电动）市场仍以欧美企业为主，但电动 OPE 市场以中国

供应商和品牌为主，我们认为，中国企业有望在 OPE 行业锂电产品渗透率提升的趋势下逐步扩大其在整体

OPE 市场的份额。在企业核心竞争力方面，1）技术：高能量密度的电池、高效的电机、复杂的电控能够

为操作提供更长的运行时间；2）产品和品牌：产品竞争力在于运行时间、动力和安全易用性等，品牌竞

争力在于产品矩阵、系统兼容性、保修支持服务等，企业竞争力在于多元化的品牌矩阵；3）渠道：The 

Home Depot 和 Lowe’s为北美两大家装零售主渠道，Amazon 为核心线上渠道，绑定核心渠道或为 OPE 公

司带来稳定且持续的业绩贡献。 

？ 未来看点：利润率有望提升，智能化或带来新一轮变革 

短期来看，锂电池电芯成本下降、运输成本下降、贸易关系改善&税收成本下降、产品结构优化有望推动

企业利润率提升。长期来看，智能机器人或成为下一个破局点。 

投资建议 

推荐泉峰控股，建议关注创科实业、大叶股份、苏美达、格力博。 

风险提示 

行业竞争加剧的风险，渠道偏好改变的风险，原材料及零部件价格上涨及交付的风险，中美贸易摩擦缓和

程度低于预期，汇率波动的风险 

 
 

[Table_OtherInfo] 

重要新闻 

 

 

 

 国务院常务会议确定加大金融支持实体经济的措施，鼓励拨备水平较高的大型银行有序降低拨备率，

适时运用降准等货币政策工具，降低综合融资成本。会议部署促进消费的政策举措，培育壮大“智慧

+”消费，促进医疗健康、养老、托育等消费，鼓励汽车、家电等大宗消费，各地不得新增汽车限购

措施，已实施限购的逐步增加增量指标；支持新能源汽车消费。会议还决定，进一步加大出口退税等

政策支持力度。 

 碳酸锂价格今年以来首次跌破 50 万元关口。业内人士透露，3月初碳酸锂突破这一关口后，产业链

上曾出现抵制情绪。而近期价格下滑主要由于需求侧走弱。中下游厂商对高价锂的抵制情绪得到了一

定反馈，叠加疫情冲击供应链阻塞物流，导致部分厂商下调排产，碳酸锂出现价格回调。业内预计今

年碳酸锂供应整体偏紧，但未来 2-3 年能达到平衡。 

 工信部印发《工业互联网专项工作组 2022 年工作计划》提出，打造“5G+工业互联网”升级版。加快

5G 全连接工厂建设，出台 5G 全连接工厂建设指导性文件，打造 10个 5G 全连接工厂标杆，开展工业

5G 专网试点，完善 5G 专网部署模式。 
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 国家能源局科技司副司长刘亚芳透露，我国在氢能加注方面获得新突破，已累计建成加氢站超过 250

座，约占全球数量的 40%，加氢站数量位居世界第一。正在运营的以氢燃料电池为动力的车辆数量超

过 6000 辆，约占全球运营总量的 12%。截至目前，全国 20 多个省份已发布氢能规划和指导意见共计

200 余份。 



  

  

 

 

 


