
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 1 

 

 

 

 
致远互联（688369.SH）2023 年半年报点评     

业绩符合预期，行业信创与云业务表现突出 
 

 2023 年 09 月 05 日 

 

➢ 事件：8 月 29 日晚间，公司发布 2023 年半年报：报告期内，公司实现营

业收入 4.79 亿元，同比增长 13.14%；实现归母净利润 2050 万元，同比下降

38.81%；实现扣非归母净利润 1791 万元，同比下降 40.63%。 

 

点评： 

➢ 加大客户价值经营，百万以上大项目、行业信创、云业务表现突出。公司加

强客户价值经营，签约金额达百万以上合同客户贡献收入 1.05 亿元，同比增长

21.26%；持续推动行业信创布局，行业信创合同金额 6697 万元，同比增长

98.18%；推动云转型战略，取得云收入 6096 万元，同比增长 47.06%。基于平

台能力，从 OA 到 COP，进一步拓展协同运营商业边界，直销收入中 OA（协同

办公）收入为 8078 万元，同比增长 14.39%，非 OA（协同业务和协同运营）收

入为 2.44 亿元，同比增长 11.68%。 

➢ 薪事力独立运营，经营进展喜人。2023 年初薪事力事业部启动独立运营拆

分。上半年，该业务收入继续保持 40%以上的增长率，完成了 680 余个新功能

应用完善，一体化人力资源业务覆盖度超过 95%，核心人力应用完备度达到 

90%，日活用户数（工作日）、AI 简历解析规模等数据均实现 30%以上的增长。

发布智能人才管理 2.0，进一步聚焦人才管理智能化；低代码 PaaS 平台与标准

人力资源应用模块进一步结合，深度融合打通各业务场景，提升产品灵活扩展性，

发布安全新创专版、国资专版等行业专版，积极发力大中型客户，实现行业聚焦。 

➢ 积极拥抱 AI 浪潮，推动 COP 平台智能化转型。AIGC 技术带来了非结构化

数据处理的技术革命，协同管理软件了处理大量非结构化数据，是应用率先落地

的领域之一。公司紧抓协同管理软件发展新机遇，成立了 AI 创研中心，引领公

司利用新一代的人工智能技术，基于大语言模型，加强公司协同运营平台 COP、

应用产品及解决方案的智能化服务能力，主张“AI-COP”新理念，规划了智能业

务助手、低代码平台搭建智能助手、AI 原生应用、协同运营专有模型等产品及服

务。同时，积极与大模型厂商建立广泛的合作，并通过业务合作和投资孵化等方

式加强公司在人工智能领域的布局和生态建设。 

➢ 投资建议：考虑宏观需求偏弱，以及政府信创招标节奏略有延后，我们预计

公司 23-25 年分别实现营业收入 12.31、15.85、20.24 亿元，实现归母净利润

1.63、2.25、3.03 亿元，当前股价对应 23-25 年 PE 分别为 32、24、18 倍。信

创驱动行业 3-5 年高景气，OA 外延拓展打开行业远期天花板，GPT 技术有望驱

动 OA 体系化的产品重构与模式变革。看好发展前景，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：信创落地进展不及预期； AI 技术落地节奏不及预期。  
 

[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） 1,032 1,231 1,585 2,024 

增长率（%） 0.1 19.3 28.7 27.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 94 163 225 303 

增长率（%） -27.0 73.7 37.4 34.9 

每股收益（元） 0.82 1.42 1.95 2.63 

PE 56 32 24 18 

PB 3.7 3.4 3.0 2.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 9 月 5 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1,032 1,231 1,585 2,024  成长能力（%）     

营业成本 287 329 416 523  营业收入增长率 0.12 19.26 28.69 27.76 

营业税金及附加 7 11 13 17  EBIT 增长率 -37.90 130.48 40.41 36.41 

销售费用 404 456 578 729  净利润增长率 -26.95 73.72 37.38 34.90 

管理费用 88 95 119 152  盈利能力（%）     

研发费用 205 246 317 405  毛利率 72.22 73.30 73.75 74.19 

EBIT 68 157 220 300  净利润率 9.11 13.27 14.17 14.96 

财务费用 -19 -13 -14 -16  总资产收益率 ROA 4.82 7.86 9.35 10.92 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 6.50 10.40 12.87 15.32 

投资收益 8 6 8 10  偿债能力     

营业利润 96 176 242 327  流动比率 3.56 3.84 3.46 3.34 

营业外收支 -1 1 1 2  速动比率 3.44 3.73 3.35 3.24 

利润总额 95 177 244 329  现金比率 2.69 2.86 2.50 2.31 

所得税 -3 7 10 13  资产负债率（%） 24.80 23.16 25.90 27.03 

净利润 98 170 234 316  经营效率     

归属于母公司净利润 94 163 225 303  应收账款周转天数 81.41 90.00 87.00 90.00 

EBITDA 112 203 272 360  存货周转天数 13.43 18.00 18.00 18.00 

      总资产周转率 0.51 0.61 0.71 0.78 

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

货币资金 1,220 1,291 1,477 1,665  每股收益 0.82 1.42 1.95 2.63 

应收账款及票据 295 352 454 609  每股净资产 12.58 13.65 15.15 17.17 

预付款项 12 13 17 21  每股经营现金流 -1.04 1.35 2.54 2.79 

存货 15 18 24 29  每股股利 0.30 0.60 0.73 0.90 

其他流动资产 71 62 77 83  估值分析     

流动资产合计 1,613 1,735 2,048 2,406  PE 56 32 24 18 

长期股权投资 12 12 12 12  PB 3.7 3.4 3.0 2.7 

固定资产 94 109 126 144  EV/EBITDA 39.40 21.70 16.13 12.22 

无形资产 1 1 2 3  股息收益率（%） 0.65 1.30 1.58 1.95 

非流动资产合计 338 343 353 368       

资产合计 1,950 2,078 2,401 2,774       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 129 72 113 105  净利润 98 170 234 316 

其他流动负债 325 379 479 615  折旧和摊销 44 46 52 59 

流动负债合计 454 451 592 720  营运资金变动 -262 -54 14 -43 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 -119 156 293 321 

其他长期负债 30 30 30 30  资本开支 -26 -45 -54 -65 

非流动负债合计 30 30 30 30  投资 205 -5 -6 -7 

负债合计 484 481 622 750  投资活动现金流 182 -44 -53 -62 

股本 77 115 115 115  股权募资 8 0 0 0 

少数股东权益 18 25 35 47  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 1,467 1,597 1,779 2,024  筹资活动现金流 -115 -41 -53 -71 

负债和股东权益合计 1,950 2,078 2,401 2,774  现金净流量 -52 71 186 188 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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