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致远互联(688369)公司点评报告 2023 年 04 月 16 日 

[Table_Title] 
营收实现稳健增长，加大研发布局未来 

——致远互联(688369.SH)2022 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2023 年 4 月 12 日收盘后发布《2022 年年度报告》。 

点评： 

 营业收入实现稳健增长，持续加大研发投入 

2022 年，公司实现营业收入 10.32 亿元，同比增长 0.12%；实现归母净利

润为 0.94 亿元，同比下降 26.95%；主营业务毛利率为 72.21%，较上年同

期下降 0.10 个百分点。分产品看，面向大中型企业的 A8 系列实现收入 7.91

亿元，同比增长 11.05%；面向中小企业的 A6 系列实现收入 0.14 亿元，同

比下降 36.77%；面向政府及事业单位的 G6 系列实现收入 0.87 亿元，同比

下降 42.10%。公司持续投入研发，研发支出为 20498.11 万元，同比增长

13.19%，研发投入占营业收入的比例为 19.85%。 

 坚定云转型战略，加力拓展 HR 云服务市场 

公司历时三年研发的新一代云原生协同运营平台(COP-V8)已发布，并开始

投入商业化营销；持续夯实既有 V5 技术平台，提升客户经营价值。公司以

COP-V5/V8 为技术平台支撑，以营销服务云为抓手，以领域为横向，以行

业为纵深，推动个性化定制需求的规模化搭建交付，逐步推动公司从产品型

向生态型发展，持续推进“六大在线”，提升客户服务能力。2022 年，公司

实现云收入 1.62 亿元，同比增长 53.58%。公司 HR 云服务产品薪事力不

断迭代升级，继续保持高速增长，客户规模、日活用户数（工作日）均实现

100%增长；月度算薪应用规模同比增长 137%；AI 简历智能解析次数同比

增长 310%，人才盘点应用使用率同比增长 350%。 

 深化政务信创业务，行业信创增速亮眼 

政务信创方面，公司专注应用场景创新，打造了丰富的政府解决方案，深化

多层级组织管理、公文管理、无纸化会议、督查督办、信息报送等政府办公

与事务处理应用，并提供智慧县域、数字乡村、数字人大、智慧统战等创新

方案，核心方案突破“一网协同”，形成地方党政各级机关核心业务全覆盖、

横向纵向全贯通的全方位数字化协同工作体系，且方案已经成功应用于实

际项目中。行业信创方面，公司加强通用办公场景的产品和解决方案的适应

性和多样性，在金融、军工、能源、交通及教育等行业签约多家知名客户，

行业信创收入 9884.00 万元，同比增长 170%。 

 盈利预测与投资建议 

公司专注于企业级协同管理软件领域，近年来信创业务快速成长，有望打开

全新成长空间。预测公司 2023-2025 年营业收入为 13.90、18.01、22.56

亿元，归母净利润为 1.75、2.35、3.12 亿元，EPS 为 2.26、3.05、4.04 元

/股，PE 为 38.09、28.32、21.33 倍。过去三年，公司 PE 主要运行在 35-

65 倍之间，给予公司 2023 年 45 倍的目标 PE，对应的目标价为 101.70

元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

新产品研发及推广不及预期；市场竞争加剧风险：信创业务发展不及预期；

云服务相关产品和服务的经营风险；经营业绩季节性波动的风险。 
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[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  86.23 元/101.70 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 102.30 / 43.58 

A 股流通股（百万股）： 77.27 

A 股总股本（百万股）： 77.27 

流通市值（百万元）： 6662.79 

总市值（百万元）： 6662.79 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 1031.23 1032.43 1389.72 1800.70 2256.12 

收入同比(%) 35.10 0.12 34.61 29.57 25.29 

归母净利润(百万元) 128.79 94.08 174.92 235.31 312.38 

归母净利润同比(%) 19.69 -26.95 85.92 34.52 32.75 

ROE(%) 9.00 6.50 10.63 12.91 15.16 

每股收益(元) 1.67 1.22 2.26 3.05 4.04 

市盈率(P/E) 51.73 70.82 38.09 28.32 21.33 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 1763.75 1612.79 1886.80 2127.48 2431.01  营业收入 1031.23 1032.43 1389.72 1800.70 2256.12 

现金 1273.30 1220.17 1431.48 1608.95 1824.37  营业成本 285.74 286.82 383.10 491.97 614.55 

应收账款 181.72 285.19 332.19 377.59 447.78  营业税金及附加 8.90 7.07 11.81 15.13 18.73 

其他应收款 13.32 19.28 23.07 26.11 29.56  营业费用 401.60 404.25 506.27 654.73 819.42 

预付账款 8.29 11.92 14.52 16.83 19.17  管理费用 79.40 87.50 113.40 146.22 182.07 

存货 6.59 14.80 17.55 20.42 24.09  研发费用 181.10 204.98 237.78 282.96 328.23 

其他流动资产 280.51 61.43 68.00 77.59 86.04  财务费用 -23.29 -19.18 -11.65 -13.59 -15.56 

非流动资产 306.27 337.67 334.33 343.62 355.41  资产减值损失 -0.72 -0.12 0.00 0.00 0.00 

长期投资 10.90 11.52 12.23 13.38 14.53  公允价值变动收益 1.69 0.50 1.72 1.75 1.78 

固定资产 95.55 94.23 100.37 109.32 119.37  投资净收益 2.90 8.03 1.87 1.69 1.62 

无形资产 0.47 0.82 1.25 1.69 2.14  营业利润 137.46 95.81 183.49 247.73 329.88 

其他非流动资产 199.35 231.10 220.48 219.23 219.37  营业外收入 3.26 0.00 3.46 3.72 3.89 

资产总计 2070.02 1950.46 2221.13 2471.10 2786.42  营业外支出 0.78 0.70 0.81 0.85 0.89 

流动负债 580.83 453.62 512.85 571.85 635.32  利润总额 139.95 95.11 186.14 250.60 332.88 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 5.47 -3.01 3.61 4.96 6.69 

应付账款 117.35 128.64 152.20 185.03 218.10  净利润 134.47 98.12 182.53 245.63 326.19 

其他流动负债 463.48 324.98 360.65 386.82 417.22  少数股东损益 5.69 4.04 7.61 10.32 13.81 

非流动负债 42.54 30.03 37.38 39.60 40.77  归属母公司净利润 128.79 94.08 174.92 235.31 312.38 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 121.09 92.82 185.14 249.42 332.03 

其他非流动负债 42.54 30.03 37.38 39.60 40.77  EPS（元） 1.67 1.22 2.26 3.05 4.04 

负债合计 623.38 483.65 550.23 611.45 676.09        

少数股东权益 16.22 18.35 25.97 36.29 50.11 
 主要财务比率      

股本 76.99 77.27 77.27 77.27 77.27  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

资本公积 987.18 1007.65 1007.65 1007.65 1007.65  成长能力      

留存收益 355.68 408.27 560.01 738.43 975.30  营业收入(%) 35.10 0.12 34.61 29.57 25.29 

归属母公司股东权益 1430.43 1448.46 1644.93 1823.35 2060.22  营业利润(%) 9.40 -30.30 91.52 35.01 33.16 

负债和股东权益 2070.02 1950.46 2221.13 2471.10 2786.42  归属母公司净利润(%) 19.69 -26.95 85.92 34.52 32.75 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 72.29 72.22 72.43 72.68 72.76 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 12.49 9.11 12.59 13.07 13.85 

经营活动现金流 135.45 -119.29 191.04 240.83 300.31  ROE(%) 9.00 6.50 10.63 12.91 15.16 

净利润 134.47 98.12 182.53 245.63 326.19        

折旧摊销 6.92 16.20 13.29 15.28 17.70  偿债能力           

财务费用 -23.29 -19.18 -11.65 -13.59 -15.56  资产负债率(%) 30.11 24.80 24.77 24.74 24.26 

投资损失 -2.90 -8.03 -1.87 -1.69 -1.62  净负债比率(%) 4.31 6.66 5.00 4.67 4.38 

营运资金变动 -43.17 -274.42 -13.27 -15.06 -37.93  流动比率 3.04 3.56 3.68 3.72 3.83 

其他经营现金流 63.42 68.02 22.01 10.26 11.52  速动比率 3.03 3.52 3.64 3.68 3.79 

投资活动现金流 -377.99 182.01 -8.25 -21.13 -25.99  营运能力           

资本支出 101.15 26.48 10.12 16.78 21.57  总资产周转率 0.53 0.51 0.67 0.77 0.86 

长期投资 276.84 -204.80 -9.08 3.08 2.88  应收账款周转率 6.20 4.01 4.09 4.62 4.98 

其他投资现金流 0.00 3.68 -7.21 -1.27 -1.54  应付账款周转率 3.10 2.33 2.73 2.92 3.05 

筹资活动现金流 -58.38 -114.94 28.52 -42.23 -58.89  每股指标（元）           

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 1.67 1.22 2.26 3.05 4.04 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 1.75 -1.54 2.47 3.12 3.89 

普通股增加 0.00 0.28 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 18.51 18.75 21.29 23.60 26.66 

资本公积增加 16.28 20.47 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -74.65 -135.69 28.52 -42.23 -58.89  P/E 51.73 70.82 38.09 28.32 21.33 

现金净增加额 -300.91 -52.23 211.31 177.47 215.42  P/B 4.66 4.60 4.05 3.65 3.23 

       EV/EBITDA 44.01 57.41 28.79 21.37 16.05 



  
  

      

 

 

 


