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创业慧康（300451.SZ）半年报点评     

二季度拐点确立，迎接慧康云 2.0 时代 
 

 2023 年 09 月 03 日 

 

➢ 事件概述：创业慧康于 8 月 30 日发布 2023 年半年报。报告期内，公司实

现营业收入 7.04 亿元，同比下降 9.74%，扣除非经常性损益后的净利润 0.18

亿元，同比下降 82.85%。其中 2023 第二季度表现亮眼，公司单季度主营收入

3.56 亿元，同比上升 12.14%；单季度归母净利润 1362.4 万元，同比上升

46.97%；单季度扣非净利润 1206.27 万元，同比上升 21.32%，业绩迎来拐点。 

➢ 专注核心业务，持续加强医疗卫生信息化行业竞争力。报告期内，公司智慧

医院、公共卫生、区域医疗、医共体/医联体等领域新增客户订单持续增长，报告

期内，公司新增千万级别订单较去年同期增长 200%，持续扩大了公司的竞争优

势，提高了市场占有率。报告期内，创业新一代医疗机构(集团)管理信息系统 Hi-

HIS 已累积签订 22 个项目，订单总金额约为 3.46 亿，报告期内完成 5 个项目

的交付，同比去年有大幅度的提高。公司与飞利浦共同研发的 CTasy1.0 版本电

子病历产品正有条不紊地推进，其中 CTasy 门诊流程版本已开发完成。急诊、住

院流程版本也正在进行开发，目前 CTasy 正在进行试点项目的接洽和规划。 

➢ 持续拓展创新业务板块，增强协同效应。报告期内，公司围绕医保平台打造

省市一体化智慧医保解决方案，包含智慧经办、智慧监管、智慧便民等服务。公

司新中标了锦州卫健委 DRG 项目。公司与联仁健康签署战略合作协议，确定将

在医疗健康信息化、大数据、健康城市等方面开展紧密协作。公司拥有成熟的技

术体系、较强的自主研发能力，拥有八大系列 300 多个自主研发产品，全面覆盖

智慧医院和区域卫生领域，能够满足不同客户的个性化需求。公司服务的行业用

户数量 7000 多家，市场占有率居于行业领先地位。 

公司参与了“源起银川共创未来”首届数字医疗健康银川峰会，来自国家相关部

委、数字医疗健康领域的 24 位院士专家、136 家企业负责人参加现场会议，并

与银川市卫健委签订“健康银川”战略合作协议。公司 SAAS 互联网医院平台累计

接入机构数近 1500 家，注册医生 40000 余名，新增医生在线问诊及药品总单

数同比增长 13.5%。累计私有云互联网医院客户 240 余家，其中包括 50 余家三

甲医院。 

➢ 投资建议：公司与浙大计算机创新技术研究院、浙江省智慧医疗创新中心正

式达成战略协议，三方将致力于推动 AI 技术在医疗领域的应用及发展，实现产

业共赢，多方的业务合作有望为公司带来新机遇。考虑到宏观局势可能带来的回

款压力以及行业整体处于需求复苏阶段，我们下调了盈利预测，预计公司 2023-

2025 年实现营业收入 18.33、22.86 与 28.18 亿元；实现归母净利润为 1.63、

2.25 与 3.12 亿元，对应 PE 分别为 62、45、32 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：公司经营季节性波动的风险，Hi-HIS 新一代医疗信息系统推进

缓慢，医疗信息化需求复苏不如预期，电子病历政策实施进展滞后。   
[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） 1527 1833 2286 2818 

增长率（%） -19.6 20.0 24.7 23.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 43 163 225 312 

增长率（%） -89.7 282.1 38.1 38.5 

每股收益（元） 0.03 0.11 0.15 0.20 

PE 236 62 45 32 

PB 2.2 2.1 2.1 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 9 月 1 日收盘价）   

  

推荐 维持评级 

当前价格： 6.50 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 赵奕豪 

执业证书： S0100523050003 

电话： 18531168500 

邮箱： zhaoyihao@mszq.com 
 

 
相关研究 

1.创业慧康（300451.SZ）2022 年年报&20

23 年一季报点评：业绩短期承压，关注医疗

信息化复苏逻辑-2023/04/29 

2.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-2022/10/25 

3.创业慧康（300451.SZ）2022 年半年报点

评：顺势而上，静待花开-2022/08/31 

4.创业慧康（300451.SZ）事件点评：商务合

作重磅落地，新技术增强信息化核心竞争力-

2022/07/01 

5.创业慧康（300451.SZ）事件点评：飞利浦

溢价入股，迈向发展新纪元-2022/05/12 
  



创业慧康(300451)/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 1527 1833 2286 2818  成长能力（%）     

营业成本 773 908 1120 1335  营业收入增长率 -19.58 20.00 24.73 23.26 

营业税金及附加 13 15 18 23  EBIT 增长率 -68.48 64.01 36.03 39.87 

销售费用 117 139 174 214  净利润增长率 -89.68 282.13 38.10 38.54 

管理费用 189 227 283 349  盈利能力（%）     

研发费用 218 262 327 403  毛利率 49.39 50.48 50.99 52.61 

EBIT 133 218 296 414  净利润率 2.79 8.89 9.84 11.06 

财务费用 -20 -14 -15 -13  总资产收益率 ROA 0.74 2.66 3.42 4.38 

资产减值损失 -92 -39 -40 -47  净资产收益率 ROE 0.93 3.44 4.59 6.07 

投资收益 -15 18 23 28  偿债能力     

营业利润 53 217 301 417  流动比率 2.82 2.65 2.43 2.30 

营业外收支 3 3 3 3  速动比率 2.48 2.32 2.09 1.96 

利润总额 55 219 303 419  现金比率 1.26 1.14 0.87 0.68 

所得税 14 56 77 107  资产负债率（%） 20.43 22.41 25.36 27.73 

净利润 41 163 226 312  经营效率     

归属于母公司净利润 43 163 225 312  应收账款周转天数 332.41 332.00 332.00 332.00 

EBITDA 228 331 419 564  存货周转天数 124.03 124.00 124.00 124.00 

      总资产周转率 0.27 0.31 0.36 0.41 

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

货币资金 1478 1554 1437 1329  每股收益 0.03 0.11 0.15 0.20 

应收账款及票据 1391 1557 1955 2413  每股净资产 2.97 3.06 3.17 3.32 

预付款项 20 24 29 35  每股经营现金流 0.09 0.14 0.07 0.10 

存货 263 283 356 423  每股股利 0.01 0.04 0.05 0.07 

其他流动资产 161 193 239 294  估值分析     

流动资产合计 3313 3610 4016 4494  PE 236 62 45 32 

长期股权投资 209 228 251 279  PB 2.2 2.1 2.1 2.0 

固定资产 281 305 345 383  EV/EBITDA 39.79 27.37 21.62 16.09 

无形资产 600 605 608 609  股息收益率（%） 0.15 0.59 0.81 1.12 

非流动资产合计 2471 2511 2570 2627       

资产合计 5784 6121 6586 7121       

短期借款 100 100 100 100  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 649 763 942 1123  净利润 41 163 226 312 

其他流动负债 424 498 610 733  折旧和摊销 95 114 123 150 

流动负债合计 1174 1362 1652 1956  营运资金变动 -205 -167 -379 -463 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 145 224 106 161 

其他长期负债 8 10 18 19  资本开支 -310 -127 -153 -179 

非流动负债合计 8 10 18 19  投资 6 9 0 0 

负债合计 1182 1372 1671 1975  投资活动现金流 -299 -118 -153 -179 

股本 1549 1549 1549 1549  股权募资 0 -1 0 0 

少数股东权益 8 9 10 10  债务募资 97 -1 -3 0 

股东权益合计 4602 4749 4916 5146  筹资活动现金流 18 -30 -69 -91 

负债和股东权益合计 5784 6121 6586 7121  现金净流量 -136 76 -116 -109 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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