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税友股份（603171.SH）2022 年年报点评     

疫情冲击下仍保持收入增长，有望受益于金税四期 
 

 2023 年 04 月 20 日 

 

➢ 事件：税友股份于 4 月 17 日晚发布 2022 年报，2022 年实现营收 16.98 亿

元，同比增长 5.80%；实现归母净利润 1.44 亿元，同比减少 37.64%；实现扣非

净利润 1.01 亿元，同比减少 42.16%. 

➢ 毛利率稳健且维持高位，三大费用增速助力公司开拓业务。1）毛利率：2022

年公司整体毛利率为 58.59%，同比减少 0.69pct，在疫情影响下整体盈利水平

较为稳健；2）费用端：2022 年公司销售/管理/研发费用同比增速分别为

+19.91%/+9.90%/+13.89%，公司持续加大推广销售业务和 To G 数字政务业

务研发投入；3）利润端：公司 2022 年实现归母净利润 1.44 亿元，归母净利率

14.33%，同比增加 5.9pct。 

➢ 经营质量稳健，在手订单丰富。公司 2022 年实现销售收现 17.84 亿元，实

现经营性净现金流 0.89 亿元，同比减少 41.68%，主要系公司收回往来款减少所

致。截至 2022 年末公司存货科目 2.45 亿元，较年初增长 46.17%，主要系公司

To G 数字政务业务未完工项目增长所致，合同负债科目 7 亿元，订单丰富。 

➢ 领先的税务数字政务系统建设服务商和财税 SaaS 云平台服务提供商。分产

品 1）To B Saas 订阅及咨询顾问服务：实现营收 9.53 亿元，同比增长 10.20%，

毛利率 72.97%，增加 4.40pct，占营收比例 56.1%；细分来看，其中中小企业

客群实现营业收入 4.82 亿元，同比增长 5.1%，财税代理客群实现营业收入 3.48

亿元，同比增长 11.11%；2）To G 数字政务业务：公司充分利用在三期建设中

积累的经验，成功中标了“金税四期”三大核心项目中的两个项目（国家税务总

局电子发票服务平台（二期）项目和应用支撑服务平台（第 2 包）项目），实现

营收 7.28 亿元，同比增长 0.14%。 

➢ 积极顺应数字中国政策，财税 AI 助力 SaaS 业务开拓空间。2022 年 1 月

《“十四五”数字经济发展规划》发布，公司将把握企业数字化转型，全面推进税

收征管数字化升级和智能化改造。同时公司先后入选浙江领雁项目、杭州市人工

智能重大项目，预计在 2024 年在企业端提供智能数字化财税管理的辅助服务。 

➢ 投资建议：预计公司 23-25 年归母净利润分别为 3.05、4.20、5.50 亿元，

同比增速分别为 112%/38%/31%，当前市值对应 23/24/25 年 PE 为 62/45/34

倍。考虑到在数字中国、数字经济宏伟蓝图的背景下，税友股份在 G 端和 B 端

均有望实现跃升式成长，维持“推荐“评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧的风险；客户拓展不及预期；政府端信息化投入力

度不及预期  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1698 2040 2553 3201 

增长率（%） 5.8 20.2 25.1 25.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 144 305 420 550 

增长率（%） -37.6 111.8 37.7 31.0 

每股收益（元） 0.35 0.75 1.03 1.35 

PE 131 62 45 34 

PB 7.7 7.1 6.4 5.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 4 月 20 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 46.59 元 

   
 

[Table_Author]  

 

分析师 吕伟 

执业证书： S0100521110003 

电话： 021-80508288 

邮箱： lvwei_yj@mszq.com 

分析师 丁辰晖 

执业证书： S0100522090006 

电话： 021-80508288 

邮箱： dingchenhui@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.税友股份（603171.SH）2022 年三季报点

评：经营拐点开始显现，Q3 单季度营收增速

达 14%-2022/11/09 
  



税友股份(603171)/计算机  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 2 

 

 

 

公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1698 2040 2553 3201  成长能力（%）     

营业成本 703 844 1040 1285  营业收入增长率 5.80 20.18 25.10 25.40 

营业税金及附加 12 13 15 18  EBIT 增长率 -54.69 218.61 47.54 35.23 

销售费用 293 306 352 362  净利润增长率 -37.64 111.79 37.74 30.99 

管理费用 215 224 276 322  盈利能力（%）     

研发费用 431 470 572 808  毛利率 58.59 58.64 59.26 59.86 

EBIT 72 229 338 457  净利润率 8.48 14.94 16.45 17.18 

财务费用 -46 -57 -62 -69  总资产收益率 ROA 3.90 7.79 9.98 12.02 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 5.87 11.37 14.28 16.83 

投资收益 22 22 29 37  偿债能力     

营业利润 140 311 432 566  流动比率 2.04 2.23 2.40 2.60 

营业外收支 -4 0 0 0  速动比率 1.81 1.99 2.14 2.32 

利润总额 137 311 432 566  现金比率 1.47 1.62 1.74 1.89 

所得税 -7 6 13 17  资产负债率（%） 33.55 31.54 30.18 28.64 

净利润 143 304 419 549  经营效率     

归属于母公司净利润 144 305 420 550  应收账款周转天数 31.77 30.00 30.00 30.00 

EBITDA 125 290 406 542  存货周转天数 127.45 110.00 100.00 90.00 

      总资产周转率 0.47 0.54 0.63 0.73 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 1691 1853 2036 2284  每股收益 0.35 0.75 1.03 1.35 

应收账款及票据 148 169 212 266  每股净资产 6.04 6.60 7.24 8.05 

预付款项 6 8 10 13  每股经营现金流 0.22 0.73 1.01 1.34 

存货 245 254 285 317  每股股利 0.25 0.40 0.55 0.71 

其他流动资产 250 257 260 262  估值分析     

流动资产合计 2341 2542 2803 3142  PE 131 62 45 34 

长期股权投资 31 53 82 120  PB 7.7 7.1 6.4 5.8 

固定资产 529 584 635 686  EV/EBITDA 137.69 59.02 41.76 30.82 

无形资产 134 141 148 154  股息收益率（%） 0.54 0.85 1.17 1.53 

非流动资产合计 1345 1370 1403 1433       

资产合计 3686 3912 4206 4575       

短期借款 43 43 43 43  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 132 104 111 120  净利润 143 304 419 549 

其他流动负债 974 995 1013 1045  折旧和摊销 54 61 68 85 

流动负债合计 1149 1142 1167 1207  营运资金变动 -79 -44 -44 -47 

长期借款 5 5 5 5  经营活动现金流 90 297 411 546 

其他长期负债 83 86 97 98  资本开支 -170 -37 -38 -45 

非流动负债合计 88 91 102 103  投资 0 0 0 0 

负债合计 1237 1234 1269 1310  投资活动现金流 -126 -37 -38 -45 

股本 406 406 406 406  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 -2 -3 -3 -4  债务募资 5 0 -6 0 

股东权益合计 2450 2678 2937 3264  筹资活动现金流 -92 -98 -189 -253 

负债和股东权益合计 3686 3912 4206 4575  现金净流量 -129 161 184 248 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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