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金桥信息（603918.SH）2022 年三季报点评     

疫情下短期承压，司法 Saas 与教育业务前景广阔 
 

 2022 年 11 月 09 日 

 

➢ 疫情冲击下，2022 年前三季度营业收入同比下降 22.58%。金桥信息于 10

月 27 日晚发布 2022 年三季报，前三季度实现营业收入 4.81 亿元，同比下滑

22.58%；实现归母净利润 0.07 亿元，去年同期为 0.44 亿元；扣非后净利润为

0.02 亿元，去年同期为 0.42 亿元。 

➢ Q3 单季度营业收入同比下滑 16.87%。金桥信息 2022 年 Q3 单季度实现

营业收入 1.87 亿元，同比下滑 16.87%；实现归母净利润 0.08 亿元，去年同期

为 0.21 亿元；扣非后净利润为 0.05 亿元，去年同期为 0.19 亿元。利润端下滑

主要原因是疫情反复且受防疫政策影响，出现部分项目实施进度延迟、验收放缓

等情况，导致完工验收项目减少，收入和利润相应减少。 

➢ 创新业务引领价值重估，司法信息化大有可为。以移动执行为代表的司法

Saas 业务以及与蚂蚁合作开展的司法区块链和司法信息化平台是目前金桥创新

业务的核心，创新业务 2019-2021 年 3 年期间收入复合增速 40%，盈利能力更

优。公司过去以集成商的形象被市场认知，但自身业务正在实现变革，19-21 年

大数据及云平台业务收入分别为 0.88、1.52、1.73 亿元，创新业务毛利率达到

50%以上，大幅提升公司盈利能力。2022 年 H1，移动执行平台新签合同额 2,321

万元，同比增长 331%，随着公司持续提升该产品的服务质量，收费签约率有望

不断提高。 

➢ 贴息政策推动教育信息化需求释放。2022 年 9 月 7 日，国务院明确提出了

对高校、职业院校等设备购置与更新改造新增贷款，实施阶段性鼓励政策，中央

财政将贴息 2.5 个百分点，期限 2 年；9 月 28 日，央行宣布设立设备更新改造

专项再贷款，专项支持金融机构以不高于 3.2%的利率提供贷款，额度为 2000 亿

元以上，该项贷款支持领域为教育、实训基地等十大领域。金桥智慧教育解决方

案主要针对高校、职业院校、培训机构等，21 年智慧教育业务实现营收 1.60 亿

元，同比增长 48%，占公司 21 年整体营收的 14%，业务方面，22 年获得中欧

国际工商学院、清华大学、中国传媒大学等智慧校园、教室等承建工作。此次贴

息贷款政策有望加速高职教机构教育信息化设备升级替代需求，为金桥智慧教育

业务打开未来发展潜能。 

➢ 投资建议：考虑到疫情反复对于项目实施类公司收入确认的影响，我们小幅

下调了公司的盈利预测，预计公司 22-24 年归母净利润分别为 0.9、1.2、1.4 亿

元，当前市值对应 22-24 年 PE 为 33、24、21 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_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） 1122 1152 1281 1435 

增长率（%） 11.7 2.7 11.2 12.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 89 91 122 144 

增长率（%） 0.1 2.6 33.6 18.4 

每股收益（元） 0.24 0.25 0.33 0.39 

PE 33 33 24 21 

PB 2.6 2.5 2.4 2.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 11 月 9 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 1122 1152 1281 1435  成长能力（%）     

营业成本 784 770 845 933  营业收入增长率 11.75 2.66 11.18 11.99 

营业税金及附加 4 3 4 4  EBIT 增长率 23.81 4.96 34.07 18.53 

销售费用 131 138 154 172  净利润增长率 0.12 2.63 33.61 18.41 

管理费用 62 63 77 86  盈利能力（%）     

研发费用 35 58 64 72  毛利率 30.16 33.18 34.02 34.94 

EBIT 100 105 141 167  净利润率 7.81 7.90 9.49 10.03 

财务费用 -4 -2 -2 -2  总资产收益率 ROA 5.16 4.77 5.92 6.50 

资产减值损失 -14 -20 -12 -15  净资产收益率 ROE 7.87 7.75 9.83 11.01 

投资收益 3 12 13 14  偿债能力     

营业利润 106 107 143 169  流动比率 2.59 2.34 2.28 2.22 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 1.97 1.65 1.58 1.53 

利润总额 105 107 143 169  现金比率 1.23 1.06 1.04 1.01 

所得税 17 16 21 25  资产负债率（%） 34.33 38.36 39.68 40.86 

净利润 88 91 122 144  经营效率     

归属于母公司净利润 89 91 122 144  应收账款周转天数 125.60 130.00 115.00 110.00 

EBITDA 122 123 160 188  存货周转天数 137.66 220.00 220.00 220.00 

      总资产周转率 0.65 0.60 0.62 0.65 

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

货币资金 726 773 847 913  每股收益 0.24 0.25 0.33 0.39 

应收账款及票据 404 397 399 424  每股净资产 3.06 3.19 3.36 3.55 

预付款项 11 8 8 9  每股经营现金流 0.33 0.27 0.39 0.41 

存货 296 444 497 548  每股股利 0.12 0.12 0.16 0.20 

其他流动资产 89 90 100 112  估值分析     

流动资产合计 1525 1713 1851 2006  PE 33 33 24 21 

长期股权投资 12 12 12 12  PB 2.6 2.5 2.4 2.3 

固定资产 56 57 57 59  EV/EBITDA 18.38 17.97 13.29 10.97 

无形资产 12 14 19 23  股息收益率（%） 1.50 1.48 2.01 2.47 

非流动资产合计 193 196 202 207       

资产合计 1718 1908 2053 2213       

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 245 348 394 440  净利润 88 91 122 144 

其他流动负债 344 383 420 463  折旧和摊销 22 17 19 21 

流动负债合计 589 731 813 903  营运资金变动 -8 -31 0 -22 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 120 99 145 151 

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 590 732 815 904  投资活动现金流 -50 -8 -12 -12 

股本 367 368 368 368  股权募资 357 1 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 1128 1176 1238 1309  筹资活动现金流 251 -43 -60 -73 

负债和股东权益合计 1718 1908 2053 2213  现金净流量 321 47 73 66 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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