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医疗大数据市场空间广阔，医疗 AI 应用可期 
医渡科技以自主研发的数据智能基础设施“YiduCore”对获得授权的大规模多源异构医

疗数据进行深度处理和分析，建立真实世界疾病领域模型，助力医学研究、医疗管理、

政府公共决策、创新药物研发、帮助患者实现智能化疾病管理，通过技术提高医疗效率、

降低成本，加速行业数字化转型，实现数据智能绿色医疗新生态。 

报告摘要 
医疗数字化和医疗 AI 龙头公司。医渡科技成立于 2014 年，总部位于北京，向包括医院、

制药、生物技术及医疗设备公司、研究机构、保险公司、医生和患者以及政策制定者提

供基于大数据及 AI 技术的健康医疗解决方案。依靠 YiduCore 的算法能力，医渡科技提

供三大类业务，分别为大数据平台和解决方案、生命科学解决方案、健康管理平台和解

决方案，22 财年收入占比分别为 36%、29%和 34%。YiduCore 积累多年数据处理分析

能力为核心壁垒，依靠数据处理及分析能力，形成网络效应。医渡科技通过多年为医疗

机构、政府部门等提供支持服务，大数据平台及解决方案业务已形成明确商业化路径并

依此进一步扩展和巩固大数据基础建设；公司 2017 年下半年开始探索生命科学解决方

案，借助已积累的数据信息和医疗人工智能技术平台赋能企业临床开发及商业化过程；

公司积极拓展惠民保和商业保险相关业务，打造“医药险”生态系统。 

政策利好及需求增加推动医渡科技业务强势增长，估值有望提升。（1）科技创新和发

展数字经济仍是政府工作的重点，从政策角度来看，行业将维持对医疗大数据治理的高

需求，医渡科技数据支持相关业务也将持续高增长。（2）随着公卫、城市管理的需求

增加，政府将进一步加大公共卫生疾控领域的投入建设，目前医渡科技为政府提供的公

共卫生服务，从疫情和传染病智能监测、流调和辅助政策制定，逐步延伸至了疾病早期

预防和医防协同工作，市场空间不断扩大。（3）国家推动高质量临床研究中心建设，

对医疗数据处理分析、医疗 AI 的需求不断提升，医渡科技凭借 YiduCore 积累的大量结

构化数字信息及核心 AI 算法模型，可提高研究成果的质量，促进临床转化，有望逐步替

代传统 CRO 公司，改变竞争格局。（4）惠民保、商业保险等基本医保之外的保险品种

渗透率提高，保险市场将持续维持高景气度。（5）叠加医渡科技为医疗数字化及医疗

AI 龙头公司，区别于传统医疗信息化公司，具有稀缺性。 

2024 财年有望实现盈亏平衡。大数据平台和解决方案、生命科学解决方案、健康管理平

台和解决方案三大块业务均保持快速增长，预计 23-25 财年总体收入增速分别为 53%、

46%、42%，对应 22-25 财年营收 CAGR 为 47%；费用方面，综合考虑各项开支伴随

营收规模的上升趋势，以及规模效应带来的经营杠杆作用，我们预计费用率将逐年下降，

营运效率提升，预计 2024 年可以达到盈亏平衡。 

首予“买入”评级。使用 DCF 现金流折现绝对估值法进行估值，假设公司于 FY32-FY36

期间保持 10%的增速，永续增长率为 2.0%，WACC 为 13.5%，税率为 15%，得到公司

估值为 260 亿元人民币/304 亿港元，对应目标价 30.82 港元（按照 1RMB=0.85HKD 换

算）。FY2023/24/25 对应 PS 为 13.7/9.4/6.6。 

风险提示：政策推进不及预期，产品商业化落地不及预期，临床实验开展不及预期，

疫情反复，宏观经济下行等风险。 
  
(31/3 年结；百万港元) 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

销售收入 867 1,237 1,894 2,768 3,962 
 - 增长率（%） 55% 43% 53% 46% 43% 
净利润 -3,700 -762 -448 11 332 
 - 增长率（%） 144% -79% -42% -102% 2960% 

毛利率（%） 38% 32% 34% 38% 41% 
净利润率（%） -426% -62% -24% 0% 8% 

ROE,平均（%） -720% -18% -12% 0% 10% 

每股盈利（港元） -7.24 -0.80 -0.45 0.01 0.34 
每股净资产（港元） 4.85 4.07 3.61 3.62 3.95 

市盈率（x） NA NA NA NA 30.58 
市净率（x） 2.12 2.53 2.86 2.85 2.60 
股息收益率（%） NA NA NA NA NA 

数据来源：Wind、安信国际预测  
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1. 医渡科技：致力于利用大数据 AI 解决医疗健康问题 

1.1. YiduCore 为核心，技术手段提升效率 

医渡科技由宫盈盈女士创立于 2014 年，何直先生、孙喆先生和徐济铭先生于 2015 年加入并

成为联合创始人。医渡科技总部位于北京，向包括医院、制药、生物技术及医疗设备公司、

研究机构、保险公司、医生和患者以及政策制定者提供基于大数据及 AI技术的健康医疗解决

方案。根据沙利文的报告，公司在医疗智能市场、医疗机构&监管机构细分市场、新兴医疗

智能企业细分市场均为市占率第一。 

表 1：医渡科技市占率 

排名 
中国整体医疗智能市场市

占率(%) 

医疗机构&监管机构细分

市场市占率(%) 

新兴医疗智能企业细分市

场市占率(%) 

医渡科技 2.3% 3.3% 25.6% 

第 2 名 1.3% 1.9% 6.0% 

第 3 名 0.9% 1.3% 5.8% 

第 4 名 0.6% 1.0% 3.7% 

第 5 名 0.6% 0.9% 2.7% 

资料来源：医渡科技推介材料、安信国际 

 

医渡科技以自主研发的数据智能基础设施“YiduCore”对获得授权的大规模多源异构医疗数

据进行深度处理和分析，建立真实世界疾病领域模型，助力医学研究、医疗管理、政府公共

决策、创新药物研发、帮助患者实现智能化疾病管理，通过技术提高医疗效率、降低成本，

加速行业数字化转型，实现数据智能绿色医疗新生态。 

 

图 1：公司战略发展围绕 YiduCore 

 

资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

 

围绕 YiduCore，公司的战略发展道路主要分为两个阶段： 

第一阶段 2014-2017 年，建立技术基础 YiduCore。公司成立早期，集中于建立数据智能基

础设施 YiduCore，早期投资用于向顶级医疗机构提供服务并与之合作，通过整合医院内部不

同的信息技术系统，将其系统中积累的异构数据高效地转化为可计算、结构化和标准化的数

据，从而形成公司的核心能力。并借助服务过程中的数据积累不断提升 YiduCore 的数据处

理速度、准确度等，积累了坚实的技术基础。 

 

第二阶段 2017 年末至今，通过一套数据分析驱动的医疗解决方案服务客户。自 2017 年底

公司开始商业化，依托 YiduCore，公司已经开发了一套分析驱动型医疗解决方案，如为生命
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科学公司提供的智能药物开发解决方案，为医生和医院赋能的智能研究和患者服务解决方案，

以及为监管机构及政策制定者提供的智能公共卫生和人口健康管理解决方案。进一步对

YiduCore 的自我强化，以在扩大应用范围后提供更多价值。 

 

公司利用 YiduCore 开发了系列医疗解决方案，使生命科学公司能够进行智能药物开发、提

供为医生和医院赋能的智能医疗服务，并使监管机构及政策制定者能够进行智能监控和政策

指定。商业化业务主要三大部分：大数据平台和解决方案、生命科学解决方案以及健康管理

平台和服务。 

 

表 2：医渡科技公司历史 

年份 事件 

2014 年 公司成立，是中国领先的医疗数据智能公司之一。 

2015 年 推出 YiduCore 平台以及 DPAP 平台。 

2017 年 推出生命科学解决方案业务。 

2018 年 推出监管机构及政策制定者解决方案业务。 

2019 年 推出保险科技解决方案业务因数云。 

2019 年 推出大数据开放平台“Eywa”。 

2020 年 为若干监管机构及政策制定者打造区域性医疗平台，以监控、预测及管理 COVID-19 的发展。 

2021 年 公司于港交所上市。 

资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

 

表 3：医渡科技公司业务类型 

业务类型 客户类型 产品和服务 附加价值 商业化方法 

大数据平台和

解决方案 

医院 

• 大数据平台 

- DPAP 
- Eywa 

• 解决方案 

- 医疗研究 

- 临床诊断和治疗 

- 医院运营管理 

• 研究网络 

• 汇集现有操作系统中的原始数据，并

将其转化为可计算、结构化和标准化的

数据 

• 利用数据得出的洞见实现质量更好和

更有效的医疗研究及临床诊断和治疗，

并提升运营效率和服务质量 

• 使高质量的大规模真实世界研究实现

高效协作和协调 

• 前期平台开发和安装以及升级费；

维护费 

• 永久或按期许可及╱或订购费；维

护和数据处理即服务费 

• 前期平台开发和安装费；维护和数

据处理即服务费 

监管机构及政策

制定者 

• 大数据平台 

• 解决方案 

- 公共卫生监控 

- 疫情响应人口健康管理 

• 汇集医疗机构和各政府机构的多源异

构数据，并将其转化为可计算、结构化

和标准化的数据 

• 利用数据产生的洞见，加强公共卫生

监控和监管，为决策和结局评价提供洞

见和证据，并实施人口健康管理措施 

• 前期平台开发和安装和升级费；维

护费 

• 永久或按期许可、订购及╱或按期

服务费 

• 维护和数据处理即服务费 

生命科学解决

方案 

制药、生物技术和

医疗设备公司 

• 分析驱动型临床开发 

• 基于真实世界证据的研究 

• 数字化循证营销 

• 提高以更少时间和成本实现临床开发

成功的可能性 

• 证明价值和结局的高质量证据 

• 提高商业成功率和投资回报率 

• 服务合同收入主要按时间和材料

基准收费 

健康管理平台

和解决方案 

患者 

• 健康和疾病管理计划 

• 线上咨询 

• 药品和设备 

• 保险 

• 一站式个性化健康与疾病管理服务平

台 

• 服务套餐订购费 

• 按时间收取的谘询费 

• 保险费的佣金提成 

保险公司 • 保险科技解决方案 
• 支持产品创新及实现更快更准确的保

险核保及理赔处理 

• 基于项目的实现和咨询费 

• 佣金提成 

资料来源：医渡科技招股书、安信国际 
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1.2. 管理层富有远见，股权集中 

医渡科技由董事长宫盈盈女士以及其他联合创始人共同创立，愿景是利用数据和技术实现

“绿色医疗”并改善人口和社会福利。宫盈盈女士拥有多年顶级投行及投资经验，并于 2019

年创立贵州省笑盈盈慈善基金会。其他联合创始人团队和高级管理层拥有医疗和技术领域数

十年的工作经验，其曾在全球知名公司（包括微软、阿里巴巴和艾昆纬）工作，或获得注明

大学（如北京大学和多伦多大学）的博士学位。 

 

医渡科技于 2021 年 1 月正式登陆港交所，宫盈盈女士通过 Sweet Panda Limited 间接持股

3.99 亿股，占比 43.11%。公司股东还包括了阳光保险全资控股的 Sunshine Longevity

（9.84%）、GIC 全资控股的 Astonish Investment（6.15%）、BVCF Management, Ltd.管

理 Meddig International（6.00%）、前董事曾玉（合并 5.23%）等。 

 

表 4：主要附属公司及运营主体 

公司名称 主要业务活动 成立及开业日期 

医渡云(北京) 
开发和运营大数据平台，以及为合作医 院和政府机构提供数据驱动的解

决方案 和应用程序以及数据管理服务 
2012 年 2月 3 日 

医渡云贵州 
开发和运营大数据平台，以及为合作医 院和政府机构提供数据驱动的解

决方案 和应用程序以及数据管理服务 
2018 年 7月 10 日 

天津开心生活 提供数据驱动临床研究和分析服务 2017 年 1月 2 日 

天津新开心生活 提供数据驱动临床研究和分析服务 2018 年 5月 28 日 

天津幸福生命 保险科技研发业务 2016 年 11 月 7 日 

世纪康泰保险 保险科技业务 2008 年 7月 3 日 

资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

 

图 2：医渡科技股权结构 

 
资料来源：医渡科技招股书、财报、安信国际 
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表 5：医渡科技高级管理人员 

 姓名 年龄 政务 职责 主要经历 

 

宫盈盈 37 岁 

执行董事、

董事长、首

席执行官兼

创始人 

负责本公司的

整体战略、业务

开发与管理 

宫女士曾先后在 Credit Suisse First Boston、Global Infrastructure Partners 

LLP、德意志银行、安邦保险等知名投行和投资机构就职，并于 2019 年创立

贵州省笑盈盈慈善基金会。 

宫女士于 2019 年获选世界经济论坛大中华区九名全球青年领袖之一。她拥

有长江商学院高级管理人员工商管理硕士学位以及伦敦政治经济学院经济学

学士学位。 

 

杨晶 42 岁 

执行董事、

总裁兼首席

财务官 

监督本公司财

务、法律、市场

营销与人力资

源职能部门、业

务运营分部以

及投融资活动 

杨女士曾就职于新加坡政府投资公司，熟悉投资、管理及公开市场交易。在

此之前她曾在贝恩公司担任顾问，拥有超过 5 年的战略咨询经验。 

杨女士取得了北京大学国际经济学学士学位和硕士学位，以及宾夕法尼亚大

学沃顿商学院的工商管理硕士学位 

 

闫峻 42 岁 
执行董事兼

首席技术官 

负责本集团的

整体技术战略

以及自然语言

处理及医学人

工智能技术的

研发 

闫博士曾在微软（中国）有限公司工作。就职微软的 11 年间担任多种科研相

关职务，包括担任企业智能化和数据挖掘领域的资深研究员。其研究的主要

领域包括人工智能知识挖掘、基于知识的机器学习、文本处理技术、信息检

索及关注医学领域的人工智能技术的互联网广告。 

闫博士在著名的学术刊物和会议上发表了 80余篇论文，并于 2018年成为中

国中文信息学会的医疗健康与生物信息处理委员会成员。他在 2018 年担任

了全球人工智能技术大会组织委员会主席及论坛特别嘉宾。 

闫博士拥有北京大学应用数学专业博士学位和吉林大学计算数学学士学位。 

 

张实 48 岁 

执行董事、

高级副总裁

（大数据平

台和解决方

桉）兼政府

事务主管 

领导并管理大

数据平台和解

决方桉业务并

监督我们与政

府部门之间的

沟通与关系 

张女士曾在微软（中国）任职，期间担任渠道总监、若干事业部总经理以及

销售与政务总监。在加入微软之前，张女士曾在包括惠普，戴尔（中国）等

世界 500 强公司就任要职，在高科技领域拥有丰富的管理经验。 

张女士取得了西南交通大学电气工程学士学位。 

 

何直 38 岁 

首席创新官

兼联合创始

人 

负责本公司的

创新与技术研

发 

何先生领导了我们医院临床研究系统、临床研究全数字解决方桉、数字互联

网医院解决方桉以及本集团其他关键系统和解决方桉的研发。于 2015 年 12

月加入本集团之前，何先生于 2012 年 9 月至 2014 年 12 月于阿里巴巴集团

天猫大数据平台及应用组担任产品总监，主要负责产品开发及商业化。何先

生于 2010年 7 月至 2012年 8 月联合创办杭州数云科技有限公司（一家大数

据赋能精准营销软件产品及服务提供商），并出任首席营销官兼副总裁，领

导该公司的产品开发及市场营销。 

何先生分别于 2009年 1月及 2004年 7月获得清华大学电子通信与工程硕士

学位及材料科学与工程学士学位。 

 

徐济铭 37 岁 

高级副总裁

（生命科学

解决方案）

兼联合创始

人 

领导并管理生

物科学解决方

案业务 

徐先生自 2015 年 10 月起担任医渡云（北京）首席技术官，并自 2018 年 3

月起担任天津开心生活首席执行官。自 2018 年 5 月以来，徐先生还担任清

华大学 — 医渡云智慧自主医疗系统联合研究中心副主任。徐先生为宫女士

的配偶。 

徐先生于搜索引擎技术、大数据及人工智能领域拥有超过十年的经验。于

2015 年 10 月加入本集团之前，徐先生于 2015年 6月至 2015年 10月就职

于阿里巴巴移动事业群，任 UCWeb 资深架构师，于 2013年 5月至 2015 年

6 月担任高德地图 搜索产品技术中心总经理。徐先生于 2008年 7月至 2013

年 5 月就职于百度网络技术有限公司，担任技术经理。 

徐先生于 2008 年 7 月获得中国科学院研究生院计算机应用技术硕士学位，

并于 2005年 7 月获得清华大学自动化学士学位。 

资料来源：医渡科技招股书、公司官网、安信国际 
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1.3. 三大业务板块驱动营收增长 

依靠 YiduCore 的算法能力，医渡科技提供三大类业务，分别为大数据平台和解决方案、生

命科学解决方案、健康管理平台和解决方案。 

 

1.3.1. 大数据平台和解决方案 

为公司最早推出的业务，推出于 2015年，FY22全年收入占比36%。其利用大数据平台（DPAP

和 Eywa）为客户（如医院、监管机构及政策制定者）提供解决方案，帮助其利用自身原始

数据产生分析结论。主要应用方式： 

（1）医院：提供 DPAP/Eywa 平台和解决方案，DPAP/Eywa 平台与医院现有的操作系统相

连接，汇集储存在其系统中的原始数据，并将其处理为结构化和标准化的数据，进一步应用

于医院的医疗研究、临床诊断和治疗及医院运营管理。 

（2）医疗机构及研究人员：合作建立研究网络及专病库，使网络内研究人员能够在获得适

当授权后，使用范围更广、更深的医疗数据进行医学研究。 

（3）监管机构及政策制定者：汇集和处理城市、省和国家层面的多源异构数据，并为其提

供不同应用场景解决方案，例如公共卫生监控、疫情响应及人口健康管理。 

 

1.3.2. 生命科学解决方案 

公司推出于 2017 年，FY22 全年收入占比为 29%，为公司快速发展的业务。主要应用方式： 

（1）制药、生物技术和医疗设备公司以及参与临床开发过程的公司：提供分析驱动型临床

开发、基于真实世界证据(RWE)的研究以及数字化营销解决方案。在研发以及商业化流程方

面为客户提供服务。 

（2）制药、生物技术和医疗设备公司以及合同研究组织(CRO)：提供软件及技术平台以提

升临床试验流程。 

 

1.3.3. 健康管理平台和解决方案 

为医渡科技最新业务板块，FY22 收入占比为 29%，正处于快速增长阶段，且具有巨大增长

潜力： 

（1）慢病管理：以“因数健康糖尿病计划”为例，利用于 YiduCore 积累的医学知识及洞见，

提供一体化的健康管理方案，将传统疾病诊疗手段与院外护理和生活方式干预相结合（包括

营养学、心理学和运动医学）。医渡科技通过人工智能驱动的自动化患者管理，建立并验证

了降低糖化血红蛋白（诊断糖尿病治疗效果的金标准）的定量模型，提供制定包括精准推荐

治疗计划、建立风险预测模型等功能，实现针对不同用户的个性化策略及治疗计划。 

（2）保险科技和解决方案：利用通过 YiduCore 积累数据信息，协助保险公司及经纪公司开

发创新的保险产品、实现更快和更精准地承保，并帮助加快理赔流程。“惠民保”作为现有

全国社会医疗保险的补充保险产品，医渡科技作为主运营平台，为“北京普惠健康保”提供

产品设计、用户获取、推广、客服及理赔管理服务，“北京普惠健康保”在保险覆盖范围方

面进行了创新，降低患者的医疗负担。截至 2022 年 3 月 31 日，医渡科技已服务 1 省 9 市，

包括江苏省（包含 13 个地级市）、北京市、宁波市、重庆市及合肥市等共 22 个城市，其中

大部分为中国 2021 年国内生产总值排名前 50 位的城市。 
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图 3：医渡科技营收情况(亿 RMB)  图 4：医渡科技盈利水平(亿 RMB) 

 

 

 

资料来源：医渡科技招股书、财报、安信国际  资料来源：医渡科技招股书、财报、安信国际 

 

图 5：医渡科技各业务营收占比(%)  图 6：医渡科技各费用率水平(%) 

 

 

 
资料来源：医渡科技招股书、财报、安信国际  资料来源：医渡科技招股书、财报、安信国际 

 

图 7：医渡科技各业务板块收入情况比较 

 

资料来源：医渡科技招股书、财报、安信国际 

0.23
1.02

5.58

8.67

12.37

-0.01

0.06
1.47

3.27
3.99

349%

447%

55% 43%
0%

100%

200%

300%

400%

500%

-2.00

0.00

2.00

4.00

6.00

8.00

10.00

12.00

14.00

FY18 FY19 FY20 FY21 FY22

营收(亿RMB) 毛利(亿RMB) 收入yoy%

0.23 1.02
5.58

8.67
12.37

-8.98 -10.33

-16.73

-31.33

-9.03

-4%

6%

26%

38%

32%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

-40.00

-30.00

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

FY18 FY19 FY20 FY21 FY22

营收(亿RMB) 经调整归母净亏损(亿RMB)
毛利率(%)

78%

45%

67%

46%
36%

22%

34%

18%

21%
29%

0%

11%
10%

29% 34%

0%
10% 5% 3% 1%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

FY18 FY19 FY20 FY21 FY22

其他(%) 健康管理平台和解决方案(%)

生命科学解决方案(%) 大数据平台和解决方案(%)

99%

31%
28%

33%

82%

54%

36%

27%

47%

26%

30%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

FY19 FY20 FY21 FY22

销售费用率(%) 管理费用率(%)

研发费用率(%）

FY18 FY19 FY20 FY21 FY22

健康管理平台和解决方案营收(百万RMB) 0 11 56 252 425

生命科学解决方案营收(百万RMB) 5 35 103 184 359

大数据平台和解决方案营收(百万RMB) 18 46 372 402 445

大数据平台和解决方案毛利率(%) -6% 3% 33% 45% 43%

生命科学解决方案毛利率(%) 2% 8% 13% 22% 25%

健康管理平台和解决方案毛利率(%) 9% 14% 41% 28%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

0

200

400

600

800

1000

1200

1400



 

10 

首次覆盖报告/医渡科技（2158.HK） 

本报告版权属于安信国际证券(香港)有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

     

2. 中国医疗大数据市场空间广阔，多方玩家加速入场 

2.1. 政策扶持，医疗数字化发展加速 

“十四五”时期我国将全力推进医疗信息化建设。我国的医疗信息化建设起步晚，国家对医

疗信息化的政策经历了从“适当推进”到“加快发展”再到“积极全面推进”的变化。近年

来，医疗信息化建设速度加快，医院信息化管理系统、电子病历系统、区域医疗信息互联互

通逐步得到完善。“十四五”时期，我国医疗建设将向信息化和智慧化方向发展。根据《“十

四五”规划和 2035 远景目标纲要》，我国在“十四五”时期将全面推进医疗信息化建设，

积极推进医院信息化、公共卫生信息化、医疗保障信息化、新兴技术应用和监管等方面的建

设。 

 

表 6：“十四五”规划医疗信息化相关政策 

发布时间 政策文件 内容 

2021/3/2 
《“十四五”规划和

2035 远景目标纲要》 

在智能交通、智慧物流、智慧能源、智慧医疗等重点领域开展试点示范。

积极推进医院信息化、公共卫生信息化、医疗保障信息化、新兴技术应用

和监管等方面的建设。 

2021/7/1 

国家发改委等 4 部门

《“十四五”优质高效

医疗卫生服务体系建

设实施方案》 

打造国际先进水平的智慧医院，建设重大疾病数据中心，推进信息互联互

通、互认共享、数据规范以及数据整合管理，为医院高质量发展提供有力

支撑。深度运用 5G、人工智能等技术，打造国际先进水平的智慧医院，

建设重大疾病数据中心，为医院高质量发展提供有力支撑。 

2021/9/23 

国务院《关于印发“十

四五”全民医疗保障规

划的通知》 

发展目标中提出建设智慧医保。医疗保障信息化水平显著提升，全国统一

的医疗保障信息平台全面建成，“互联网+医疗健康”医保服务不断完善，

医保大数据和智能监控全面应用，医保电子凭证普遍推广，就医结算更加

便捷。 

2021/10/14 

国家卫健委、国家中医

药管理局《公立医院高

质量发展促进行动

（2021-2025 年）》 

建设“三位一体”智慧医院。到 2022 年全国二级和三级公立医院电子病

历应用水平平均级别分别达到 3 级和 4 级，智慧服务平均级别力争达到 2

级和 3级，智慧管理平均级别力争达到 1级和 2级。 

实施医疗质量提升行动。充分利用信息化手段开展医疗质量管理与控制；

实施医院管理提升行动。提升医院管理精细化水平，建立基于数据循证的

医院运营管理决策支持系统。 

2021/10/18 

国家卫健委《“十四五”

国家临床专科能力建

设规划》 

积极推动智慧医疗体系建设，加强人工智能、传感技术在医疗行业的探索

实践，推广“互联网+”医疗服务新模式，争取在手术机器人、3D打印、

新医学材料应用、计算机智能辅助诊疗、远程医疗等方面取得积极进展。 

2021/11/3 

国家卫健委《“千县工

程”县医院综合能力提

升工作方案

（2021-2025 年）》 

信息共享：建设实时交互智能平台，实现患者信息院前院内共享，提升重

大急性病医疗救治质量和效率。 

改善设备：加快数字健康基础设施建设，改善医疗、信息化等设备。 

推动运营：管理规范建立医院运营管理决策支持系统，推动医院运营管理

的科学化、规范化、精细化。 

提高资源：配置使用依托县医院建设互联互通的医学检验、医学影像、心

电诊断、病理、消毒供应等资源共享五大中心，提高县域医疗资源配置和

使用效率。 

2021/12/28 

中央网络安全和信息

化委员会《“十四五”

国家信息化规划》 

构建普惠便捷的数字民生保障体系；提供普惠数字医疗。统筹开展国家级

健康医疗大数据资源目录体系建设，完善智慧医院分级评估体系和互联网

医疗服务监管体系。加强人工智能、大数据等信息技术在智能医疗设备和

药物研发中的应用。深化和拓展医疗信息化应用范围，普及应用居民电子

健康码，加快异地转诊、就医、住院、医保等医疗全流程在线办理。加快

医保电子凭证推广应用，建成全国统一的医疗保障信息平台。积极探索运

用信息化手段优化医疗服务流程，创造舒心就医新体验。创新发展互联网

医院、远程医疗、在线健康咨询、健康管理等服务，持续提升偏远农村地

区远程医疗设施设备普及。提升基层卫生医疗机构和妇幼保健机构在疾病

预防和诊疗、慢病管理中的数字化、智能化水平。推动中医药健康服务与

互联网深度融合。 

资料来源：政府网站、安信国际 

 

政策环境助力医药数字化行业转型和发展。数字化作为支撑发展医药行业、医疗卫生事业和

健康服务业的重要基础，国务院及相关政府部门先后颁布了一系列鼓励、支持行业发展的法
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律法规和政策文件，有利于公司持续快速发展。 

 

图 8：中国国民经济规划-医疗信息化政策演变 

 
资料来源：前瞻产业研究院、安信国际 

 

表 7：医药数字化相关政策 

序号 名称 颁布日期 颁布部门 相关内容 

1 

《“十四五”软件和

信息技术服务业发展

规划》 

2021年 11月 工信部 

提出要推动软件产业链升级、提升产业基础保障水平、加强产业创新发展能力、激

发数字化发展新需求、完善协同共享产业生态。在推动软件产业链升级方面，强调

了前瞻布局新兴平台软件，加快培育云计算、大数据、人工智能、5G、区块链、工

业互联网等领域具有国际竞争力的软件技术和产品，在工业、通信、金融、医疗、

应急、农业、公安、交通、电力等重点领域，研发一批技术领先软件产品和解决方

案。 

2 
《药物警戒质量管理

规范》 
2021 年 5 月 药监局 

建立药物警戒制度的要求，规范药品上市许可持有人和获准开展药物临床试验的药

品注册申请人药物警戒主体责任。持有人和申办者应当建立药物警戒体系，通过体

系的有效运行和维护，监测、识别、评估和控制药品不良反应及其他与用药有关的

有害反应。 

3 

《中华人民共和国国

民经济和社会发展第

十四个五年规划和

2035 年远景目标纲

要》 

2021 年 3 月 国务院 
明确提出了“加快数字化发展，建设数字中国”的目标，打造数字经济新优势，加

快推动数字产业化，成为拉动经济增长的新引擎。 

4 

《抗肿瘤药临床试验

影像评估程序标准技

术指导原则》 

2021 年 1 月 药监局 
规范和指导抗肿瘤新药临床试验过程中影像学的设计和实施，提高影像学相关终点

的评价质量。 

5 
《药物临床试验质量

管理规范》 

2020 年 4 月

修订 
药监局 

适用于为申请药品注册而进行的药物临床试验。参照国际公认准则，规定了临床试

验标准全过程，包括临床试验前的准备及必要条件、受试者的权益保障、研究者、

申办方及监查员的职责、试验方案设计、组织实施、监查、稽查、记录与报告、数

据管理与统计分析、试验用药品管理、试验质量保证和多中心试验。 

6 

《关于推进“上云用

数赋智”行动培育新

经济发展实施方案》 

2020 年 4 月 
发改委、中

央网信办 

构建数字化产业链。打通产业链上下游企业数据通道，促进全渠道、全链路供需调

配和精准对接，以数据供应链引领物资链，促进产业链高效协同，有力支撑产业基

础高级化和产业链现代化。支持新零售、在线消费、无接触配送、互联网医疗、线

上教育、一站式出行、共享员工、远程办公、“宅经济”等新业态，疏通政策障碍

和难点堵点。 

7 
《药品注册管理办

法》 
2020 年 1 月 

药监局、国

家市场监

督管理总

局 

规定了药物临床试验、药品上市许可、再注册等申请以及补充申请的管理办法，其

中规定了药物各期临床试验内容与要求。 

8 

《中华人民共和国人

类遗传资源管理条

例》 

2019 年 3 月 国务院 
规定了采集、保藏、利用、对外提供我国人类遗传资源的相关活动需遵守的相关规

定；明确了国家科技部有关全国人类遗传资源管理工作的相关职责等。 

9 
《药品管理法实施条

例》 

2019 年 3 月

修订 
国务院 

研制新药，需要进行临床试验的，应当依照《药品管理法》规定，经国务院药品监

督管理部门批准。药物临床试验申请经国务院药品监督管理部门批准后，申报人应



 

12 

首次覆盖报告/医渡科技（2158.HK） 

本报告版权属于安信国际证券(香港)有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

     

当在经依法认定的具有药物临床试验资格的机构中选择承担药物临床试验的机构

并将该临床试验机构报国务院药品监督管理部门和国务院卫生行政部门备案。药物

临床试验机构进行药物临床试验，应当事先告知受试者或者其监护人真实情况，并

取得其书面同意。 

10 

《关于药品上市许可

持有人直接报告不良

反应事宜的公告》 

2018 年 9 月 药监局 
对药品上市许可持有人直接报告不良反应事宜提出具体要求。自 2019 年 1 月 1 

日起，持有人将全面履行直接报告药品不良反应主体责任。 

11 

《“十三五”国家战

略性新兴产业发展规

划》 

2016年 11月 国务院 

提出提高生物技术服务对产业的支持水平。发展符合国际标准的药物研发与生产服

务，鼓励医药企业加强与合同研发、委托制造企业的合作。推动基因检测和诊断等

新兴技术在各领域应用转化，支持生物信息服务机构提升技术水平。为药品、医疗

器械、种业、生物能源等生物产品提供检测、评价、认证等公共服务，加快产品上

市进度，提升产品质量。 

12 
《“健康中国 2030”

规划纲要》 
2016年10月 

中共中央、

国务院 

推进健康医疗大数据应用：加强健康医疗大数据应用体系建设，推进基于区域人口

健康信息平台的医疗健康大数据开放共享、深度挖掘和广泛应用。消除数据壁垒，

建立跨部门跨领域密切配合、统一归口的健康医疗数据共享机制，实现公共卫生、

计划生育、医疗服务、医疗保障、药品供应、综合管理等应用信息系统数据采集、

集成共享和业务协同。同时强调了大数据应用在健康技术创新及临床研究方面的重

要性。 

13 

《国务院办公厅关于

促进和规范健康医疗

大数据应用发展的指

导意见》 

2016 年 6 月 国务院 

提出要推进健康医疗临床和科研大数据应用，要充分利用优势资源，优化生物医学

大数据布局，依托国家临床医学研究中心和协同研究网络，系统加强临床和科研数

据资源整合共享，提升医学科研及应用效能，推动智慧医疗发展。 

14 
《医疗器械临床试验

质量管理规范》 
2016 年 3 月 

原国家食

品药品监

督管理总

局、国家卫

生和计划

生育委员

会 

涵盖医疗器械临床试验全过程，包括临床试验的方案设计、实施、监查、核查、检

查，以及数据的采集、记录， 

15 

《关于开展仿制药质

量和疗效一致性评价

的意见》 

2016 年 2 月 
国务院办

公厅 

对一致性评价的对象、时限予以明确，落实企业主体责任，加强对一致性评价工作

的管理。 

资料来源：政府网站、安信国际 

 

 

2.2. 2024 年医疗大数据解决方案市场空间预计达 577 亿元，现阶段渗透率低 

根据安永报告，截至 2019 年底国家医疗开支为 9314 亿美元，中国是世界第二大医疗市场，

自 2016 年以来以 11.2%的复合年增长率增长。过去数十年期间，中国大力投资医疗信息化

系统并产生了大量数据，但数据大多互相孤立地以非结构化形式储存，通过数字手段加以有

效连接、标准化以及分析数据后，人工智能应用将进一步实现数据的价值。 

 

根据安永报告，2019 年中国医疗行业内医疗信息化投资总额为人民币 1,456 亿元，预计到

2024 年将增长至人民币 3,567 亿元，CAGR 达 19.6%。医疗信息化主要 5 个领域可分为：

中国医院医疗 IT 服务、中国政府部分医疗 IT 服务、中国 CRO 服务、中国 RWE 服务、中国

生命科学公司数字循证营销活动服务，其中后三者具有相似性。 

 

医疗大数据解决方案市场是指服务提供者提供大数据驱动并结合先进技术应用和医学见解

的解决方案的市场，以满足医疗行业各个领域（包括医院、监管机构、及政策制定者、生命

科学公司及个人）的信息化、数字化及及智能合成的需求。中国医疗大数据解决方案市场 2019

年的规模（根据健康医疗大数据解决方案服务供应商的销量而计算）为人民币 105 亿元，预

计到 2024 年将增长至人民币 577 亿元，CAGR 达 40.5%。医疗大数据解决方案整体渗透率

（销售收入/中国医疗信息化投资总额,%）预计将从2019年的7.2%增长至2024年的16.2%。 
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图 9：2015 至 2024（估计）按投资额计算的中国医药行业的信息化投资总额（人民币十亿元） 

 
资料来源：前瞻产业研究院、安信国际 

 

图 10：2015 年至 2024 年按投资额计算的中国医疗大数据解决方案市场规模（人民币百万元） 

 
资料来源：前瞻产业研究院、安信国际 
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2.3. 医疗大数据市场玩家分散，多方积极布局 

现阶段医疗大数据参与的玩家主要涵盖(1)传统医疗 IT 服务公司，(2)通用科技公司，(3)传统

CRO，(4)医疗咨询公司及(5)新兴医疗大数据解决方案专业机构等。就收入贡献而言，传统

医疗 IT 服务公司与创新医疗大数据机构于 2019 年市场份额分别超过 50%及 20%。2019 年

中国十大医疗大数据解决方案提供商的收入合计约占市场份额的 32.3%，医渡科技排名第一，

占市场份额 5.0%。 

 

表 8：2019 年中国医疗大数据解决方案提供商的排名（按收入划分） 

公司 成立时间 市占率 收入（亿元） 是否上市 

医渡云 2012 5.0% 5.29 否 

东软集团 1991 4.6% 4.80 是 

卫宁健康 1994 3.8% 4.00 是 

万达信息 1995 3.6% 3.80 是 

麦迪科技 2005 2.8% 3.00 否 

创业慧康 1997 2.7% 2.80 是 

雕龙数据 2012 2.6% 2.70 否 

思创医慧 2003 2.5% 2.65 是 

海鹚科技 2014 2.4% 2.50 否 

铨融医药科技 2013 2.4% 2.50 否 

资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

图 11：2019 年中国医疗信息化投资分布（人民币亿元）  图 12：不同公司医疗大数据解决市场玩家 

 

 

 
资料来源：安永、安信国际  资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

图 13：中国医疗大数据解决方案行业主要企业对比（单位：百万元） 

 
资料来源：前瞻产业研究院、安信国际 
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3. 医疗 AI 技术构建医疗数字生态系统 

3.1. YiduCore 积累多年数据处理分析能力为核心壁垒 

YiduCore 成立于 2014 年，早期通过将异构数据高效地转化为可计算、结构化和标准化的数

据，训练自身疾病模型，并不断构建核心竞争力。YiduCore 主要技术为三部分：（1）可以

实现快速准确低成本地对医疗机构信心系统数据进行结构化；（2）可以基于现有数据已构

建的医疗信息和疾病模型为客户提供相关场景的解决方案，并不断实现模型优化；（3）可

以根据客户需求指定个性化服务，提供解决方案。 

 

YiduCore 的基础是医疗数据处理及分析能力，并形成网络效应。截至 2022 年 3 月 31 日，

YiduCore 已经累计处理了超过 6 亿患者的 26 亿余份病例记录，医院网络覆盖超过 800 家。

其产生的知识图谱已经覆盖了 9000 种以上的疾病，治完病库覆盖 60 个疾病领域，其中包括

20 个癌种，并已协助相关专家和机构出版了 11 本数据集，涉及结肢肠癌、胃癌、眼科疾病、

白血病等病种。YiduCore 数据处理分析能力可实现从原始医疗数据中发现相关性、模式和统

计学习模型形式的洞见和知识，并进一步增强 YiduCore 及不断吸引新客户加入。增加数据

规模能够进一步提升价值，通过互利互惠不断提高客户粘性。 

 

人工智能技术为YiduCore的数据处理和分析能力提供支持。YiduCore已构建多层技术构建，

底层包括医院内多源异构医疗数据模块。中间层包括(i)数据处理能力，藉此能力，数据得到

去标识化、清洗、结构化和标准化，及(ii)利用人工智能技术的数据分析能力，构建的知识图

谱、逻辑知识库和机器学习模型。顶层是亦可以调整以支持第三方开发的应用程序和解决方

案的应用程序和解决方案。YiduCore 具有高度的可扩展性和灵活性，可以支持第三方开发，

实现快速的产品开发和迭代。 

 

图 14：YiduCore 技术构架 

 
资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

 

YiduCore 支持下的解决方案的有效性及价值逐步被验证。在公共卫生领域，已为多个城市

部门在疫情高峰期加强公共安全措施，协助广东省某城市有效预测疫情爆发曲线并制定封锁

策略，在保持经济持续发展的同时降低死亡率，预测的爆发曲线与实际进展高度吻合，差异

在 5 个病例以内。此外，医渡科技也为北京 2022 年冬奥会及残奥会期间的 COVID-19 应对

提供技术支持及服务。公司亦与清华大学及中国疾控中心等合作伙伴共同开发全球重大突发

传染病智能化应用，该项目已被中华人民共和国科学技术部列为“新一代人工智能”项目。 
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在研究领域，医渡科技支持下，已经启动了近 1000 个研究项目。公司承接了海南博鼇乐城

真实世界数据（“RWD”）临床研究平台的开发，合约价值达数千万元，该平台已于 2022

年 1 月投入试运行，旨在推动 RWD 的应用，加快快速通道药物及医疗器械的审批。 

 

在临床诊断领域，医渡科技旗下开心生活科技携手北京协和医院重症医学科室，将人工智能

与医学紧密结合，创立 AI念珠菌感染预测模型，为临床诊疗提供了有效的决策依据，从而降

低死亡率及患者的疾病负担，模型的预测效果已在 3 家医院的 1,600 多份病例中得到有效测

试，结果已在《Frontiers in Medicine》上发表。公司积极参与广东某市癌症筛查及管理和慢

性乙型肝炎早期防治工作，通过构建智能肿瘤风险预测模型、医院智能随访平台、院外患者

管理平台等智能工具，打造从筛查、诊断、治疗到随访的管理闭环，从而推动贯穿居民全生

命周期的健康管理，已完成该市超过 100,000 名居民的筛查，并有序推进高危患者的随访工

作。 

 

图 15：开心生活科技参与北京协和医院重症人工智能研究 

 

资料来源：：Frontiers In Medicin、安信国际 
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YiduCore 自成立之初即力求保证数据隐私安全。在运营中，通过对客户私有云中的数据进

行处理和分析，并搭建 YiduCore：（1）为客户搭建数据平台和解决方案后，医渡科技拥有

相关知识产权并许可客户使用和运营；（2）在私有云内实现对患者信息的加密，私有云数

据不断训练以提高处理分析数据效率；（3）各医院数据始终保留在自身私有云上且各个客

户之间的数据和私有云彼此间不相连。 

 

近日，公司自主原创研发的“医学数据智能平台核心模块”、“专病智能科研平台核心模块”，

通过了中国信息安全测评中心测评，获得自主原创产品测评证书，成为首个也是目前唯一一

家通过国家级权威认证的医疗行业公司。这个认证是国家对医渡科技多年坚持自主原创和安

全性的肯定与认可，也体现了医渡科技在医疗智能行业始终保持的科技领导地位。 

 

图 16：中国信息安全测评中心测评证书  图 17：中国信息安全测评中心测评证书 

 

 

 

资料来源：医渡科技、安信国际  资料来源：医渡科技、安信国际 
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3.2. 大数据平台及解决方案商业化路径清晰，已实现盈亏平衡 

大数据平台和解决方案是医渡科技经营时间最久的业务板块，主要为医疗机构、政府部门等

提供政策支持服务。随着该板块业务的不断发展，也承担着扩展和巩固大数据基础建设的角

色。 

 

3.2.1. 医院解决方案 

基于 YiduCore 的核心能力,为医院及其他医疗机构提供大数据平台、数据处理及应用平台

(DPAP)或升级版 Eywa，协助其将散落在现有信息系统的原始数据进行整合并处理为研究和

临床可用的标准化结构化数据，并为医学研究、临床诊断、医院运营管理提供支持。 

 

图 18：医疗机构解决方案 

 
资料来源：：医渡科技官网、安信国际 

 

建立 60 个疾病领域的疾病专病库和患者随访程序，提升研究级证据的产出效率。医院解决

方案帮助医院集成来自多个信息系统的数据，以建立患者的完整生命周期模型，并帮助医学

研究人员积极探索发现针对特定疾病领域的医学研究思路，并为热门研究课题和论文提供智

能推荐。如医渡科技已建立的医院网络覆盖了全国国家血液系统疾病临床医学研究中心

(NCRC)医院，并进一步搭建国家级血液系统疾病研究网络，开展有效的临床试验及跨机构

真实世界循证研究(RWE)。该等 NCRC 医院已支持超过 15 项临床研究及试验。通过运用符

号知识推理模型以及深度学习等 AI技术，将持续完善和细化我们的真实世界疾病模型。截至

2022 年 3 月 31 日，基于的专病库和大数据平台已累计产出近 140 篇论文。 

 

临床辅助决策支持系统(CDSS)和多学科会诊团队(MDT)智能应用程序和管理平台为医院和

医生提供支持。CDSS 是病历数据分析智能决策支持系统，通过做出智能解释、预测、治疗

建议以及知识搜索，在整个诊断和治疗过程中为医生提供支持。多学科会诊团队方法涉及由

来自多个学科的医学专家针对个人患者病例进行会诊。多学科会诊团队平台支持用于管理案

例讨论的集中式在线流程，以实现从开始讨论、专家邀请、会议通知到会议后随访评估的全

过程管理。 

 

结果导向管理平台、智能病案质量控制系统、临床实践（iGCP）临床试验平台等帮助医院

提高服务质量、医疗效率及运营效率。结果导向管理平台利用大数据分析技术，有助于医院

更有效地分配资源，以提升有实力的科室并提高相对薄弱科室的能力，从而提升医院的整理

竞争力。病案系统利用疾病知识图谱和逻辑知识库，并应用神经网络演算法为病案首页创建

预设规则和质量控制模型，重点分析病案首页中的内容是否符合监管要求，以及医院在住院

病案保存方面的内部政策。iGCP 平台为医院药理基地管理人提供了一套完整的临床试验管
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理工具，包括临床试验管理系统(CTMS)、临床试验药品管理系统(CTDMS)和临床试验财务

管理系统（付款）,平台利用 AI 技术使参与临床试验的各方能够在各场景下进行动态质量控

制，从而提高临床试验的整体质量及效率。 

 

图 19：临床辅助决策支持系统 

 
资料来源：：医渡科技招股书、安信国际 
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图 20：MDT 智能应用与管理平台 

 
资料来源：：医渡科技招股书、安信国际 

 

图 21：结果导向管理平台  

 
资料来源：：医渡科技招股书、安信国际 
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图 22：智能病案质量控制系统  

 
资料来源：：医渡科技招股书、安信国际 

 

图 23：iGCP 临床试验平台 

 
资料来源：：医渡科技招股书、安信国际 
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3.2.2. 监管机构解决方案 

为监管机构及政策制定者提供解决方案也依赖于基础数据信息，通过汇集和处理来自医疗机

构和城市、省和国家等各级政府机构的多源异构数据，评估政策制定方案或服务公共事务，

包括协助搭建区域智能平台，助力政府及监管机构对接和处理多源异构的医疗数据及其他人

口健康数据，赋能提升区域公共卫生安全、提高居民健康状况以及推动价值导向的评价体系。

在通过获得监管部门授权后，医渡科技将进行数据处理，在服务过程中，所有数据始终储存

于客户的私有云中。 

 

图 24：区域政府及监管机构解决方案 

 
资料来源：：医渡科技招股书、安信国际 

 

公共卫生监控解决方案为监管机构及政策制定者执行职能提供支持。包括药品不良反应监测、

欺诈和滥用监控、医疗资源优化以及价值和结果导向的评估。监管机构的动态监测平台包括

为国家药品监督管理局（国家药监局）开发的药品不良反应监测平台、为国家卫健委全民健

康保障信息化工程部署基本药物制度检测评价信息子系统与药品采购供应监测信息系统等。

区域医疗监控平台可帮助监管机构制定有效的基准并识别异常情况，以引起进一步关注和采

取行动。动能结果评估系统，如诊疗评估平台利用 YiduCore 针对每个疾病领域积累的研究

驱动型洞见与知识，帮助监管机构针对每个疾病领域以价值和结果导向制定标准。 

 

医渡科技利用大数据技术及人工智能助力战役，加强防控预警效率 

传染病综合监测平台及疫情响应闭环系统实现疫情快速响应。传染病监测平台已被地方监管

机构用来实时主动跟踪和监测全部 40 多种传染病的发生和传播，22 年 2 月负责广东化州甘

露项目-四病四癌免费筛查及健康管理项目及慢性乙肝早防早治示范区建设项目，整合数据科

技、医学人工智能技术、精细化的疾病管理运营服三位一体的服务体系,帮助政府和医联体高

效精准地落地肿瘤早筛早诊早治政策,推动主动健康管理生根发芽。疫情响应闭环系统能对

COVID-19 等疫情进行动态管理，可帮助地方机构优先将医疗资源分配予最需要的患者，在

降低死亡率的同时防止资源紧缩。截至 22 年 3 月，医渡科技自主原创开发的疫情研判算法

已在 15 个以上的省市（包括北京、石家庄、深圳、广州、南京、郑州、扬州、湖南、武汉、

兰州、宁波等）得到落地验证，并且在 2022 年冬奥会及冬残奥会上提供全程服务支持工作。 

 

医渡科技于 22Q1 取得两项疾病预警相关国家级重大课题项目，分别为：①“十四五”国家

重点研发计划常见多发病防治研究重点专项，医渡科技负责构建人工智能与多维数据相结合

的难治复发急性髓系白血病预警模型；②国家科技部科技创新 2030“新一代人工智能”重

大项目全球重大突发传染病智能化主动监测预警系统，针对全球应对公卫突发事件存在的信
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息源分散、感知慢和决策难的问题，实现对重大传染病的实时监测、风险研判、早期预警和

动态决策等提供持续性支持。 

 

图 25：传染病研判处置一体化解决方案  图 26：疫情探查与智能风险评估工具 

 

 

 

资料来源：医渡科技官网、安信国际  资料来源：医渡科技官网、安信国际 

 

图 27：传染病综合监测平台及疫情响应闭环系统 

 
资料来源：：医渡科技招股书、安信国际 

 

智能个人健康记录及智能医生工作站建立促进患者个人档案创立。医渡科技人口健康管理方

法始于个人健康记录，亦提供 AI 赋能的智能医生工作站，医生可以获得患者在不同护理地点

以连贯方式组织并呈现的有关医疗资料，便于其有效的进行充分协同的临床决策。 

 

多年实践已探索成熟商业化模式。大数据平台及解决方案于 2015 年推出，在渗透初期，

YiduCore 为完成数据的初步积累并开拓早期客户，以免费的模式向客户提供平台部署服务。

2019 年起采用成本加成方式向新客户和平台升级收费，收费模式将按前期平台部署费的固

定比例收取维护费。截至 2022 年 3 月 31 日，公司已于 82 家头部研究性医院及 26 家政府

监管机构开展合作，提供大数据平台和解决方案服务，较 21 年 3 至新增 6 家医院和 7 个监

管机构和政策制定者，并预计每年各新增 5~10 名。 
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图 28：大数据平台和解决方案活跃客户数量  图 29：客户平均收入（人民币千元） 

 

 

 

资料来源：医渡科技招股书、财报、安信国际  资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

 

表 9：大数据平台和解决方案定价模式 

 收费模式 定价策略 

大数据平台 
前期平台部署费 

渗透定价策略： 

初期免费向早期客户提供平台 

自 2019 年起，根据客户数据的规模和范围、特

征和模型的数量以及提供的服务水平，采用成本

加成方式定价 

维护费 按前期平台部署费的固定比例收取维护费 

解决方案 

实现和许可的一次性费用 

取决于解决方案的性质和客户的合同政策 订购和服务的经常性费用 

持续数据处理和分析服务费用 

资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

 

3.3. 商业化领域扩展生命科学解决方案 

医渡科技自 2017 年下半年开始以“Happy Life Tech (HLT)”品牌向生命科学行业从业者提

供生命科学解决方案，用以帮助彼等减少药品及医疗设备的开发时间和成本，同时加快监管

审批，提高商业成功率。提供的服务包含药品及医疗器械的开发全生命周期，主要分类包括：

分析驱动型临床开发、基于真实世界证据(RWE)的研究以及数字化循证营销解决方案。 

 

人工智能技术平台赋能企业临床开发及商业化过程。可提供临床开发的各阶段全套端到端服

务，包括临床运营、监察、试验设计、统计分析及数据管理。如可通过算法拆解患者入组纳

排标准，提高临床试验入组效率；通过大型回顾性真实世界研究获得 CDE 对抗生物使用的

审批，降低药品使用流程的复杂性。截至 2022 年 3 月 31 日，生命科学解决方案板块团队已

有有约 500 名僱员，平均拥有 8 年相关经验，专业领域横跨临床研究、数据科学、流行病学、

生物统计学、医学信息学、人工智能等方面。 

 

生命科学解决方案业务板块活跃客户数量增长迅速，客单价不断提高。22 财年活跃客户数量

增至 141 家，较上一年增加 33 名，核心制药、生物科技和医疗器械公司活跃客户增加了 27

家，达到了 107 家。前 20 名客户中，有 8 家国际制药公司及 13 家上市公司，所有客户的整

体收入留存率为 122%；核心制药、生物科技及医疗器械客户的收入留存率为 130%。 

 

生命科学解决方案业务板营收增长迅速。以时间与材料基准针对每个项目收费，取决于项目

类型、项目范围、项目规模和项目难度，价格区间跨度较大。22 财年，生命科学解决方案板

块录得的总收入为人民币 359.4百万元，同比增长 95.0%。毛利率为 24.7%，同比增长 

三个百分点。 
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图 30：生命科学解决方案 

 
资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

 

图 31：Happy Life Tech (HLT)客户  图 32：生命科学解决方案活跃客户数量 

 

 

 

资料来源： Happy Life Tech (HLT)官网、安信国际  资料来源：医渡科技招股书、财报、安信国际 

 

表 10：医渡科技部分项目进展 

分类 项目名称/合作单位 详情 

生命科学

解决方案 

浙江蓝盾药业 

21 年 12 月，HLT 与蓝盾药业正式签署战略合作协议，蓝盾药业是一家专注于开

发抗肿瘤药物和细胞免疫治疗技术的企业，具备成熟的抗体研发团队和实体瘤

CAR-T 治疗经验，签约后，HLT 和蓝盾药业将共同推动新药研发，争取早日实

现新药上市。 

兆科眼科 

22 年 3 月，HLT 与兆科眼科合作开展 TAB014的三期关键临床项目，用于评估

其在治疗湿性老年性黄斑变性（以下简称“wAMD”）的疗效及安全性，项目金

额达到人民币大几千万元级别，由北京协和医院眼科主任陈有信教授担任牵头

PI。 

罗氏 

21 年 6 月，医渡科技宣布与罗氏宣布达成战略合作意向，将携手探索开发个体

化及精准医疗体系的创新发展，将合作探索建立数字疾病诊断与管理平台和生态

系统，该平台将承载医渡科技和罗氏的数字化医疗解决方案，旨在全面支持中国

的患者诊疗全流程，包括早期筛查、诊断、治疗、处方、购药和随访等，此次合

作意向将聚焦但不限于肿瘤学、肝病学、传染病学、神经学、糖尿病和心血管疾

病。 

大数据平 海南省临床真实世界 21 年 6 月，医渡科技承接海南省真实世界数据研究平台建设，助力乐城先行区
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台及解决

方案 

数据研究平台（一期） 

项目 

打造药械创新高地 

天津市整体的临床医

学研究中心大数据平

台项目 

22 年 1 月中标，项目金额达到人民币 3900 万元。 

温州医科大学附属眼

视光医院临床数据中

心项目 

22 年 2 月中标，金额达到人民币千万级别，全面支持国家级临床研究中心的高

质量建设和发展， 解决数据孤岛问题， 实现网络内的数据互联互通。 

资料来源：医渡科技、安信国际 

 

3.4. 布局健康管理平台解决方案，打造医药险生态系统 

2020 年 2 月，医渡科技开始运营以“因数健康”为品牌的研究驱动型个人健康管理平台，

并通过此为医生提供由 YiduCore 支持的临床研究和管理工具。2019 年以“因数云”品牌向

保险公司和代理机构提供保险科技和疾病管理解决方案。 

 

因数健康平台帮助医生进行研究和管理患者。用户可通过互联网平台在线咨询医生并直接购

买药物或保险，也可获得个人健康管理服务或疾病管理服务。目前主要涵盖的疾病包括糖尿

病、高血压及高脂血症。借助 YiduCore 的能力，通过基于洞见与知识的有效诊断、治疗、

研究、患者管理工具为医生赋能，使其能够更好地进行研究、随访和管理患者并提供更精准

及个性化的患者护理，从而提高效率。 

 

表 11：因数健康平台客户数量 

 2018 2019 截至 2020.3 截至 2020.6 

解决方案购买客户数 15 88 216 261 

回头客数量 6 33 114 140 

回头客贡献金额（人民币百万） 4.8 60.7 394.7 85.7 

新客数量 9 55 102 121 

新客贡献金额（人民币百万） 17.9 41.3 163.4 84.7 

大客户（占比超 10%） 2 1 1 2 

资料来源：医渡科技招股书、安信国际 

 

因数云平台向保险公司及经纪公司提供保险科技及疾病管理解决方案。利用通过 YiduCore

的技术支持获得的深刻洞见与知识，旨在协助保险公司及保险经纪公司开发创新的保险产品、

实现更快和更精准地承保，并帮助加快理赔流程。因数云所存数据包括(1)投保人通过移动应

用程序购买保险产品时或向我们请求保险理赔服务时直接填写的健康管理服务数据；及(2)

保险公司提供的保险产品数据，如有关其保险产品和费用模型的数据，该等数据不会含有任

何个人信息。因数云核心能力包括：大量真实世界医疗数据洞察、强大的医学知识图谱、大

数据处理技术驱动的自然语言结构化归一能力、预测模型、人工智能驱动医学文本认知、人

工智能驱动的健康管理 

 

表 12：因数云场景化智能保险解决方案 

 解决方案 方案描述 

解决方案 

智能核保 

基于人工智能技术，智能录入解析健康数据，根据大量真实世界医疗数据洞察所构建的

疾病风险预测模型以及核保规则决策树智能预测核保风险，匹配承保条件，助力保险企

业实现风险精益化拆分。 

智能理赔 

基于医疗大数据分析及疾病判定模型，对医学数据进行结构化归一编码，优化整合医学

控费审核规则，匹配产品约定，自动进行智能化理赔计算，助力保险企业快速准确输出

核保结论。 

健康管理 

基于大数据核心算法构建的疾病知识图谱，精准描述疾病发生发展过程中复杂危险因素

的定量转归关系，数据驱动提供精准健康干预，为用户提供更有效、更有针对性的诊疗

方案及康复、健康管理指导，实现全生命周期的精准健康管理。 
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创新险设计 

基于疾病人群统计、疾病风险因素和诊疗路径分析，对疾病风险人群进行风险精算，并

制定产品条款和医疗服务打包，在核保理赔、产品发布销售和控费过程中提供数据驱动

的精准服务，助力保险企业实现差异化的健康险开发。 

智能化转型

咨询 

基于前瞻性市场洞察及前沿科学技术应用实践经验，智能化转型咨询服务将帮助客户搭

建新战略并提供解决方案，深度挖掘客户需求及潜力，融合业务特点，确保用户能够充

分享受我们的价值策略，助力客户实现智能化转型。 

资料来源：因数云官网、安信国际 

 

医渡科技“惠民保”，助力地方多层次医疗保障体系建设。医渡科技连续 2 年作为北京城市

级惠民保险的主运营方，负责平台运营，产品设计，市场宣传，产品销售，理赔和客服服务，

2022 财年的“北京普惠健康保”，由北京市医疗保障局和北京市地方金融监督管理局共同

指导，中国银行保险监督管理委员会北京监管局监督。“北京普惠健康保”在保险覆盖范围

方面进行了创新，降低了患者的医疗负担，“北京普惠健康保”包括 75 种尚未在中国注册

但在海南博鳌乐城可供患者使用的药品及医疗器械。 

 

截至 22 年 3 月 31 日，医渡科技已经服务了 1 省 9 市，包括江苏省（包含 13 个地级市）、

北京市、宁波市、重庆市及合肥市等共 22 个城市，其中大部分为中国 2021 年国内生产总值

排名前 50 位的城市。 

 

图 33：健康宝相关产品 

 
资料来源：医渡科技推介材料、安信国际 
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4. 关键假设及公司估值 

4.1. 股价驱动因素 

（1）科技创新和发展数字经济仍是政府工作的重点，行业政策推动医疗机构、医药企业加

速应用数据化工具，促进医疗大数据行业迅猛发展。从政策角度来看，行业将维持对医疗大

数据治理的高需求，医渡科技数据支持相关业务也将维持高增长。 

 

2021 年 10 月国家卫建委发布《“十四五”国家临床专科能力建设规划》，旨在加强中国临

床专科能力建设，推动公立医院高质量发展，其中 AI 辅助诊疗、专科和多学科能力建设为重

点，此政策有利于医渡科技专病库产品销售推广；2021 年底国家医疗保障局发布《DRG/DIP

支付方式改革三年行动计划》，强调抓统筹地区、医疗机构、病种、医保基金等多方面全面

覆盖，政策倒逼医院大数据治理水平、诊疗及管理效率提升，医渡科技的AI以及基于YiduCore

的大数据平台及解决方案可协助医疗机构大幅地高数据质量及治理水平，满足政策要求，并

提升整体运行效率。 

 

（2）疫情推动公共卫生管理水平的提升，政府将借助数字化手段，加快提升城市公共卫生

健康供给质量和服务水平。随着公卫、城市管理的需求增加，政府将进一步加大公共卫生疾

控领域的投入建设，目前医渡科技为政府提供的公共卫生服务，从疫情和传染病智能监测、

流调和辅助政策制定，逐步延伸至了疾病早期预防和医防协同工作，市场空间不断扩大。 

 

（3）医渡云助力提升临床研究能力，铺就科研成果转化高速路，与专家共建 60 个疾病领域

专病库、出版十余本疾病标准数据集，涉及结直肠癌、胃癌、眼科、白血病等病种，中标大

型临床大数据平台建设项目，并与多家企业开展战略协作，助力提升我国医学科研整体水平、

疾病规范诊疗能力和服务质量。国家推动高质量临床研究中心建设，对医疗数据处理分析、

医疗 AI的需求不断提升，医渡科技凭借 YiduCore 积累的大量结构化数字信息及核心 AI算

法模型，可提高研究成果的质量，促进临床转化，有望逐步替代传统 CRO 公司，改变竞争

格局。 

 

（4）惠民保、商业保险等基本医保之外的保险品种渗透率提高，保险市场将持续维持高景

气度。 

 

（5）叠加医渡科技为医疗数字化及医疗 AI 龙头公司，区别于传统医疗信息化公司，具有稀

缺性。 

 

4.2. 盈利预测 

（1）大数据平台和解决方案。2021 年至今，医渡科技旗下医渡云在疫情防控方面起到了非

常重要的作用，逆行包括北京、石家庄、深圳、广州、南京、郑州、扬州、湖南、武汉、兰

州、宁波等多个城市，以数据智能辅助高效分析风险人群、风险场所，摸清传染链路，研判

疫情态势以及预测疫情趋势；海南省临床真实世界数据研究平台项目一期顺利通过初步验收，

初步验收顺利通过后，平台将进入到试运行阶段，将提速真实世界研究试点工作进程，扩大

真实世界研究和应用在进口药械注册上市方面的影响力。我们预测大数据平台及解决方案业

务也将持续增长。预计 23-25 财年收入增速分别为 25%、22%、15%，对应 22-25 财年营收

CAGR 为 20.6%；毛利率分别为 42%、43%、43%。 

 

（2）生命科学解决方案。医渡科技旗下开心生活科技（HLT）荣获“2021 中国研发 CRO

企业 20 强”、“2021 年度数字化解决方案奖”等奖项，累计服务超过 120 家的药品器械客

户，覆盖了全球前 20 家跨国药企客户的 17 家。与中国眼谷共同开启战略合作，推动眼健康

创新发展，携手探索创新性型眼科药械产品开发，数字化诊疗；与蓝盾药业签署战略合作，
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共同推动新药研发，优化临床试验流程，提高临床试验的质量，降低风险，助力并加速蓝盾

药业真实世界研究的进程以及产品的快速上市；与兆科眼科达成战略合作意向，双方将联合

推动临床研究人才培养，共同探索数字化平台网络的开发，探索远程智能技术应用，推动中

国眼科临床研究的创新发展。预计生命科学解决方案业务将保持高速增长，23-25 财年收入

增速分别为 77%、59%、50%，对应 22-25 财年营收 CAGR 为 61.6%；毛利率分别为 25%、

33%、37%。 

 

（3）健康管理平台和解决方案。医渡科技旗下“因数云”深度参与城市健康宝相关产品，

“因数健康”在慢病数字化管理服务领域深耕。公司以实现临床价值为目标，基于 YiduCore

核心技术驱动，为广大慢病人群率先推出具有个体差异化特色的糖尿病数字疗法解决方案，

同时为药械企业、保险机构等提供更高效、合规的数字化医患链接及患者管理解决方案。预

计健康管理平台解决方案业务需求将持续提高，23-25财年收入增速分别为 63%、54%、55%，

对应 22-25 财年营收 CAGR 为 57.3%；毛利率分别为 35%、41%、43%。 

 

预计23-25财年总体收入增速分别为53%、46%、43%，对应22-25财年营收CAGR为47.4%；

费用方面，综合考虑公司各项开支伴随营收规模的上升趋势，以及规模效应带来的经营杠杆

作用，我们预计费用率将逐年下降，预计 2024 年可以达到盈亏平衡。 

 

4.3. 公司估值 

使用 DCF 现金流折现绝对估值法进行估值，假设公司于 FY32-FY36 期间保持 10%的增速，

永续增长率为 2.0%，WACC 为 13.5%，税率为 15%，得到公司估值为 260 亿元人民币/304

亿港元，对应目标价 30.82 港元（按照 1RMB=0.85HKD 换算）。FY2023/24/25 对应 PS 为

13.7/9.4/6.6。 

 

表 13：医渡科技 DCF 估值 

 
 

 

 

  

FY 2022 FY 2023 FY 2024 FY 2025 FY 2026 FY 2027 FY 2028 FY 2029 FY 2030 FY 2031

(年结31/3；RMB 百万) 实际 预测 预测 预测 预测 预测 预测 预测 预测 预测

营业额 1,237             1,894             2,768             3,962             5,437             7,179             9,384             12,081           15,384           19,671           

     增長率% 42.7% 53.1% 46.2% 43.2% 37.2% 32.0% 30.7% 28.7% 27.3% 27.9%

EBIT -768               -448               13                  391                687                1,187             1,725             2,626             3,775             4,909             

     增長率% -79.2% -41.7% -102.9% 2959.8% 75.8% 72.7% 45.3% 52.2% 43.8% 30.0%

     EBIT率% -62.0% -23.6% 0.5% 9.9% 12.6% 16.5% 18.4% 21.7% 24.5% 25.0%

有效稅率% -0.1% -0.1% -15.0% -15.0% -15.0% -15.0% -15.0% -15.0% -15.0% -15.0%

EBIT x (1-有效稅率) -767               -448               11                  332                584                1,009             1,466             2,232             3,209             4,173             

 + 折旧 27                  34                  44                  53                  67                  84                  105                134                170                218                

 + 摊销

 + 营运资金变动 43                  161                214                293                362                426                540                659                808                1,050             

 - 资本支出 -33                 -28                 -27                 -29                 -28                 -28                 -28                 -28                 -28                 -28                 

自由现金流, FCF -730               -280               242                650                985                1,491             2,084             2,997             4,160             5,412             

     增長率% 168% 52% 51% 40% 44% 39% 30%

折现年份 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9

折现因子 1.0000 0.8811 0.7763 0.6839 0.6026 0.5309 0.4678 0.4121 0.3631 0.3199

FCF现值 -730               -247               188                444                593                792                975                1,235             1,510             1,732             

FY2022-31 FCF现值总额 6,493             

FY2032-36 FCF现值总额 7,889             股本数量（千股） 987.141

永续期价值现值 11,585           目标价格（RMB） 26.31             

企业价值 25,967           

 - 净负债 -                 

 - 少数股东权益

DCF 估值 (RMB 百万) 25,967           

DCF 估值 (HKD 百万) 30,424           

假设：

WACC 13.5%

永续增长率 2.0%

资料来源：安信国际预测

港元/人民币 1.17                                                                

目标价格（HKD） 30.82                                                              
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表 14：医渡科技盈利预测 

 
资料来源：医渡科技、安信国际预测 

  

医渡科技2158HK

年结：3/31 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E

人民币千元 2020/3~2021/3 2021/3~2022/3

收入 867,036        1,237,200     1,893,734     2,767,714     3,962,078     

  YOY% 55% 43% 53% 46% 43%

成本 -539,700       -837,755       -1,257,383    -1,703,200    -2,352,602    

  YOY% 31% 55% 50% 35% 38%

毛利 327,336        399,445        636,351        1,064,514     1,609,476     

  YOY% 123% 22% 59% 67% 51%

  毛利率(%) 37.8% 32.3% 33.6% 38.5% 40.6%

销售及营销开支 -239,014       -413,934       -416,621       -442,834       -594,312       

  %收入 -28% -33% -22% -16% -15%

行政开支 -309,933       -337,032       -302,997       -304,449       -277,345       

  %收入 -36% -27% -16% -11% -7%

研发开支 -221,855       -368,659       -378,747       -332,126       -396,208       

  %收入 -26% -30% -20% -12% -10%

（1）大数据平台和解决方案

业务占比 46% 36% 29% 25% 20%

客户合同收入 401,884 444,891 556,114 678,459 780,228

YOY% 8% 11% 25% 22% 15%

成本 -220,581 -252,284 -322,546 -386,722 -444,730

毛利 181,303 192,607 233,568 291,737 335,498

毛利率(%) 45% 43% 42% 43% 43%

（2）生命科学解决方案

业务占比 21% 29% 34% 37% 38%

客户合同收入 184,318 359,375 636,094 1,011,389 1,517,084

YOY% 79% 95% 77% 59% 50%

成本 -144,267 -270,757 -477,070 -677,631 -955,763

毛利 40,051 88,618 159,023 333,758 561,321

毛利率(%) 22% 25% 25% 33% 37%

（3）健康管理平台和解决方案

业务占比 29% 34% 37% 39% 42%

客户合同收入 252,129 424,941 692,654 1,066,687 1,653,365

YOY% 353% 69% 63% 54% 55%

成本 -149,461 -307,257 -450,225 -629,345 -942,418

毛利 102,668 117,684 242,429 437,342 710,947

毛利率% 41% 28% 35% 41% 43%

（4）其他

业务占比 3% 1% 0% 0% 0%

客户合同收入 28,705 7,993 8,872 11,179 11,403

YOY% 3% -72% 11% 26% 2%

成本 -25,391 -7,457 -7,541 -9,502 -9,692

毛利 3,314 536 1,331 1,677 1,710

毛利率% 12% 7% 15% 15% 15%
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5. 风险提示 

政策推进不及预期，产品商业化落地不及预期，临床实验开展不及预期，疫情反复，宏观经

济下行等风险。 
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附表：财务报表预测 

 

 
 

  

年结31/3 2021 2022 2023E 2024E 2025E

(HKD 百万)

综合损益表     

营业收入 867          1,237       1,894       2,768       3,962       

营业成本 -540         -838         -1,257     -1,703     -2,353     

毛利 327          399          636          1,065       1,609       

其他收入 -10           -34           14            28            50            

销售费用 -239         -414         -417         -443         -594         

管理费用 -310         -337         -303         -304         -277         

研发费用 -222         -369         -379         -332         -396         

财务费用 -3             1               -           -           -           

除税前溢利润 -3,693     -767         -448         13            391          

所得税 -1             0               0               -2             -59           

净利润 -3,695     -766         -448         11            332          

归母净利润 -3,700     -762         -448         11            332          

EBIT -3,691     -768         -448         13            391          

EBITDA -3,654     -740         -414         57            445          

资料来源：WIND、公司年报、安信国际预测

年结31/3 2021 2022E 2023E 2024E 2025E

(HKD 百万)

现金流量表     

税前利润 -3,693     -767         -448         13            391          

营运资本变动 -79           43            161          214          293          

折旧及摊销 36            27            34            44            53            

其他经营活动产生的现金流 3,404       1,707       2,104       2,405       2,072       

经营活动净现金流 -332         1,010       1,852       2,676       2,809       

资本支出 -19           -33           -28           -27           -29           

投资增加 -3,856     -1,296     -1,659     -2,270     -1,741     

其他投资活动产生现金流 0               -0             -0             0               0               

投资活动净现金流 -3,874     -1,328     -1,687     -2,296     -1,770     

股本增加 4,060       1               -           -           -           

其他筹资活动产生现金流 198          -15           -15           -15           -15           

筹资活动净现金流 4,259       -14           -15           -15           -15           

汇率变动影响 -33           -           -           -           -           

现金及现金等价物净增加额 20            -332         150          365          1,024       

现金及现金等价物期初余额 720          740          407          557          922          

现金及现金等价物期末余额 740          407          557          922          1,946       

资料来源：WIND、公司年报、安信国际预测
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年结31/3 2021 2022 2023E 2024E 2025E

(HKD 百万)

资产负债表     

流动资产 5,150      4,552       4,353       4,662       5,401       

现金及现金等价物 740         3,409       557          922          1,946       

贸易及其他应收账款 366         513          786          1,148       1,644       

存货 32            6               9               12            16            

其他 4,013      625          3,001       2,581       1,795       

非流动资产 100         171          162          182          211          

物业厂房及设备 28            59            59            78            103          

使用权资产 21            43            25            22            23            

无形资产 39            35            45            49            53            

其他非流动资产 11            33            33            33            33            

总资产 5,250      4,723       4,515       4,844       5,612       

流动负债 415         612          810          1,073       1,434       

贸易及其他应付款项 177         330          504          737          1,055       

递延收益 11            11            16            23            34            

应付薪金及福利 184         206          206          206          206          

合同负债 21            33            51            74            107          

即期所得税负债 2              0               0               0               0               

租赁负债 20            26            26            26            26            

其他 -          6               6               6               6               

非流动负债 83            104          145          200          275          

租赁负债 7              26            26            26            26            

递延收益 76            78            119          174          249          

其他非流动负债 -          -           -           -           -           

总负债 498         715          955          1,273       1,709       

净值产 4,752      4,007       3,560       3,571       3,903       

资料来源：WIND、公司年报、安信国际预测

年结31/3 2021 2022 2023E 2024E 2025E

(HKD 百万)

主要指标     

收入增速% 55% 43% 53% 46% 43%

净利润增速% 144% -79% -42% -102% 2960%

毛利率% 38% 32% 34% 38% 41%

净利率% -426% -62% -24% 0% 8%

EBIT% -426% -62% -24% 0% 10%

EBITDA% -421% -60% -22% 2% 11%

资料来源：WIND、公司年报、安信国际预测
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