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创业慧康（300451.SZ）2022 年三季报点评：     

智慧医疗捷报频出，高研发助力产品加速落地 
 

 2022 年 10 月 25 日 

 

➢ 事件概要：2022 年 10 月 24 日，创业慧康发布了 2022 年三季度报告。

2022 年前三季度，公司实现营业收入约为 11.39 亿元，同比下降约 5.86%；实

现扣非归母净利润约为 1.74 亿元，同比下降约 14.58%；经营活动现金流净额

约为-1.79 亿元，同比增长约 28.16%，公司现金流情况不断改善；公司研发费

用约为 1.50 亿元，同比增长约为 9.95%，作为医疗信息化行业中的佼佼者，公

司十分重视关键技术的研发。 

➢ 新产品与战略伙伴蜂拥而来，助力智慧医疗再上新台阶。公司发布的创业慧

康指挥中心系统以促进医院智慧管理为目标，通过数字物联等 IT 新技术，构建

全面高效的运营中心，提高医院管理效率和资源的有效调用，降低医院管理成本，

全面提升医院的现代化管理水平。该系统实现了物联网传感采集技术、驾驶舱大

屏技术、坐席调整管理技术以及大数据分析技术四大方面的技术突破，为医院带

来了优化医院数据整合、统一指标展示风格、驾驶舱与坐席联动、统一调度管理

以及辅助医院管理决策五大价值。目前，该系统已经在浙江大学医学院附属妇产

科医院、浙江省台州恩泽医疗中心、盐城市第一人民医院等医疗机构投入使用。

此外，2022 年 9 月 29 日，公司与山大地纬联合中标国家医疗保障局医疗保障

信息平台应用软件运维服务项目第 1 包，足以体现公司业务能力。 

根据公司官网资讯，2022 年 9 月 7 日，创业慧康与杭州网新、浙大计算机创新

技术研究院达成三方战略合作，以浙江省数字化改革为契机，围绕医疗行业重点

应用场景需求，在医学人工智能普适化平台、医学知识库、数字化医院、专科运

营、市场渠道资源协同、浙大相关学科协同等方面开展多元合作。 

➢ 公司与飞利浦合作不断加深，有望提前迎来 Ctasy 加速落地。2022 年 5

月，公司与飞利浦（中国）投资有限公司宣布建立战略合作伙伴关系。2022 年

8 月，双方召开战略合作线上发布会，宣布基于战略合作，协同共创先进的、符

合中国健康医疗系统实际需求、并能满足未来发展趋势的新一代 EMR 软件——

“CTasy”。2022 年 9 月 26 日，“智造中国 王者归来——2022 飞利浦合作伙

伴峰会”在澳门拉开序幕，公司作为飞利浦（中国）投资有限公司战略合作伙伴

受邀出席本次会议。根据会议内容，Ctasy 首家试点用户项目正在推进中，并且

产品预计将在 2023 年下半年即可投入市场。 

➢ 投资建议：公司深耕行业多年，在医疗卫生信息化领域已经建立了良好的口

碑，公司服务网络遍及全国 30 多个省、自治区及直辖市，用户数量近 7000 家。

我们预测公司 2022-2024 年营业收入为 23.80、28.66、34.43 亿元、归母净

利润为 5.44、7.03、8.81 亿元，EPS 为 0.35、0.45、0.57 元/股，对应 PE 为

20、15、12 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：技术发展与政策导向不匹配；“CTASY”推广不及预期。   
[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） 1899 2380 2866 3443 

增长率（%） 16.3 25.3 20.4 20.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 413 544 703 881 

增长率（%） 24.3 31.7 29.2 25.3 

每股收益（元） 0.27 0.35 0.45 0.57 

PE 26 20 15 12 

PB 2.3 2.1 1.9 1.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 10 月 24 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 1899 2380 2866 3443  成长能力（%）     

营业成本 869 1076 1228 1394  营业收入增长率 16.30 25.33 20.41 20.13 

营业税金及附加 19 25 29 33  EBIT 增长率 14.94 35.39 27.23 22.15 

销售费用 153 228 301 358  净利润增长率 24.28 31.68 29.24 25.35 

管理费用 187 240 288 391  盈利能力（%）     

研发费用 210 242 295 381  毛利率 54.22 54.80 57.16 59.50 

EBIT 421 570 725 886  净利润率 21.81 23.32 24.91 26.00 

财务费用 -20 -22 -27 -30  总资产收益率 ROA 7.36 8.56 9.86 10.73 

资产减值损失 -21 -5 -5 -5  净资产收益率 ROE 9.05 10.76 12.33 13.54 

投资收益 31 43 40 55  偿债能力     

营业利润 452 622 801 1003  流动比率 3.33 3.16 3.39 3.48 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 2.93 2.82 3.05 3.15 

利润总额 452 622 801 1003  现金比率 1.62 1.86 1.96 2.05 

所得税 38 67 87 108  资产负债率（%） 18.01 19.66 19.22 19.90 

净利润 414 555 714 895  经营效率     

归属于母公司净利润 413 544 703 881  应收账款周转天数 240.42 182.78 185.97 184.38 

EBITDA 500 653 812 978  存货周转天数 100.98 113.69 111.41 109.19 

      总资产周转率 0.34 0.37 0.40 0.42 

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

货币资金 1619 2312 2662 3330  每股收益 0.27 0.35 0.45 0.57 

应收账款及票据 1251 1112 1401 1690  每股净资产 2.94 3.26 3.68 4.20 

预付款项 23 59 68 77  每股经营现金流 0.11 0.61 0.34 0.54 

存货 241 330 370 412  每股股利 0.03 0.03 0.04 0.05 

其他流动资产 202 101 119 143  估值分析     

流动资产合计 3336 3914 4619 5652  PE 26 20 15 12 

长期股权投资 241 251 266 281  PB 2.3 2.1 1.9 1.6 

固定资产 268 283 295 305  EV/EBITDA 18.13 12.81 9.87 7.51 

无形资产 280 430 478 523  股息收益率（%） 0.44 0.48 0.56 0.69 

非流动资产合计 2273 2440 2510 2564       

资产合计 5610 6354 7129 8215       

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 525 540 655 762  净利润 414 555 714 895 

其他流动负债 476 700 706 864  折旧和摊销 79 83 87 92 

流动负债合计 1001 1240 1361 1626  营运资金变动 -375 269 -299 -154 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 176 948 526 831 

其他长期负债 9 9 9 9  资本开支 -179 -238 -141 -140 

非流动负债合计 9 9 9 9  投资 15 -13 -18 -18 

负债合计 1010 1249 1370 1635  投资活动现金流 34 -205 -117 -89 

股本 1550 1549 1549 1549  股权募资 25 1 0 0 

少数股东权益 37 49 60 74  债务募资 -142 0 0 0 

股东权益合计 4599 5104 5759 6580  筹资活动现金流 -176 -50 -59 -74 

负债和股东权益合计 5610 6354 7129 8215  现金净流量 34 693 350 668 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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