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[Table_Main]   

 

公司研究|日常消费|食品与主要用品零售Ⅱ 证券研究报告 

北京人力(600861)公司点评报告 2024 年 04 月 27 日 

[Table_Title] 外包业务稳步提升，持续构筑专业服务力 

——北京人力（600861）2023 年年报及 2024 年一季报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司发布 2023 年年报及 2024 年一季报。 

点评： 

 营收及利润稳步增长，公布年度利润分配预案 

2023 年，公司实现营业收入 383.12 亿元，较 22 年调整后提升 18.47%；

实现归母净利润 5.48 亿元，较 22 年调整后提升 32.34%；扣非归母净利润

2.58 亿元，较 22 年调整后提升 228.41%。2023 年，公司置入北京外企实

现营业收入 381.57 亿元，同比增长 19.78%，归母净利润 8.25 亿元，同比

增长 12.78%，扣非归母净利润 4.90 亿元，同比增长 14.33%。2024Q1，

公司实现单季度营业收入 105.50 亿元，同比提升 12.87%；实现归母净利

润 2.11 亿元，同比减少 18.92%；扣非归母净利润 1.86 亿元，同比提升

716.31%。公司发布 2023 年利润分配预案，每股拟派发现金红利 0.484 元

（含税），合计拟派发现金红利 2.74 亿元，现金分红比例为 50%。 

 专业化服务能力行业领先，数字化转型取得积极进展 

2023 年，业务外包、人事管理、薪酬福利、招聘及灵活用工业务分别实现

营收 316.32、10.88、11.46、38.51 亿元，同比分别+23.59%、-3.72%、

+2.95%、+3.36%。公司积极推动外包业务专业化发展，持续完善产品体系

专业化建设，强化各类产品落地服务能力，提升公司整体服务效能。公司累

计服务数万家客户，积累众多行业龙头公司及大客户，通过服务不同客群的

多样化需求，建立包含基础人事、薪酬福利、业务外包等共计 11 大类、370

多个产品的丰富产品矩阵，持续拓展细分市场，提升产品差异性和专业化服

务能力。公司拥有全国一体化的系统优势，实现对国内各地市场的深度覆

盖，服务网络已覆盖全国的 400+城市和 100+个国家和地区。公司积极推进

业务数字化转型，制定中长期数字化发展规划，提升数字化治理效能。 

 投资建议与盈利预测 

公司是人力资源服务领域领军企业，具备先发优势，拥有优质的客户群体以

及强大的综合服务能力及行业经验，我们预计公司 2024-2026 年实现归母

净利润 9.0/10.3/11.6 亿元，对应 EPS 为 1.6/1.8/2.1 元/股，对应 PE 为

12/10/9x，维持“买入”评级。 

 风险提示 

外包业务发展不及预期风险、宏观经济波动风险、行业景气度下降风险、行

业竞争加剧风险等。 

 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 32338.78 38311.83 44224.65 50772.82 58152.17 

收入同比(%) 4537.88 18.47 15.43 14.81 14.53 

归母净利润(百万元) 414.39 547.98 904.63 1028.13 1158.33 

归母净利润同比(%) 752.08 32.24 65.08 13.65 12.66 

ROE(%) 7.91 9.11 13.61 13.40 13.11 

每股收益(元) 0.73 0.97 1.60 1.82 2.05 

市盈率(P/E) 25.63 19.38 11.74 10.33 9.17 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 26.76 / 16.0 

A 股流通股（百万股）： 316.80 

A 股总股本（百万股）： 566.11 

流通市值（百万元）： 5971.77 

总市值（百万元）： 10671.22 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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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 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 13179.38 15105.65 16645.37 18510.92 20718.98  营业收入 32338.78 38311.83 44224.65 50772.82 58152.17 

  现金 6386.65 7791.18 7944.81 8687.71 9465.06  营业成本 29790.15 35669.30 41160.86 47242.38 54115.07 

  应收账款 3100.22 3829.45 4422.46 5077.28 5815.22  营业税金及附加 205.58 417.72 221.12 253.86 290.76 

  其他应收款 3318.11 2993.97 3819.75 4246.13 4916.41  营业费用 635.67 566.21 530.70 660.05 755.98 

  预付账款 100.55 150.20 161.86 190.17 216.16  管理费用 1080.12 992.39 972.94 1066.23 1163.04 

  存货 38.60 2.87 4.12 4.72 5.41  研发费用 194.25 204.89 201.34 202.53 202.13 

  其他流动资产 235.25 337.98 292.37 304.90 300.72  财务费用 -78.92 -83.11 -288.48 -307.86 -339.06 

非流动资产 3605.69 1253.51 1276.07 1247.12 1245.96  资产减值损失 -1.39 -0.04 0.00 0.00 0.00 

  长期投资 172.25 202.43 202.43 202.43 202.43  公允价值变动收益 0.00 1.10 0.00 0.00 0.00 

  固定资产 1748.82 87.05 78.95 70.84 62.73  投资净收益 7.03 69.54 69.54 69.54 69.54 

  无形资产 97.70 87.61 87.61 87.61 87.61  营业利润 1018.53 1176.95 2037.29 2273.54 2579.90 

  其他非流动资产 1586.93 876.42 907.09 886.25 893.19  营业外收入 15.47 7.23 9.98 9.06 9.37 

资产总计 16785.07 16359.16 17921.44 19758.04 21964.94  营业外支出 17.34 6.76 10.29 9.11 9.50 

流动负债 9961.37 9390.30 9871.59 10041.92 10357.73  利润总额 1016.66 1177.42 2036.98 2273.50 2579.76 

  短期借款 300.00 400.00 366.67 377.78 374.07  所得税 279.34 309.11 547.23 603.82 689.10 

  应付账款 1153.14 1532.15 1709.78 1984.69 2264.91  净利润 737.33 868.31 1489.76 1669.68 1890.66 

  其他流动负债 8508.24 7458.15 7795.15 7679.45 7718.75  少数股东损益 322.93 320.33 585.13 641.55 732.33 

非流动负债 371.51 233.19 97.87 94.47 94.89  归属母公司净利润 414.39 547.98 904.63 1028.13 1158.33 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 1134.45 1199.15 1756.92 1973.79 2248.95 

  其他非流动负债 371.51 233.19 97.87 94.47 94.89  EPS（元） 1.31 0.97 1.60 1.82 2.05 

负债合计 10332.88 9623.49 9969.46 10136.38 10452.62        

 少数股东权益 1211.55 720.98 1306.10 1947.65 2679.99 
 主要财务比率      

  股本 316.80 566.11 566.11 566.11 566.11  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

  资本公积 1606.79 1584.10 1584.10 1584.10 1584.10  成长能力      

  留存收益 3317.05 3865.03 4495.66 5523.79 6682.12  营业收入(%) 4537.88 18.47 15.43 14.81 14.53 

归属母公司股东权益 5240.64 6014.70 6645.87 7674.00 8832.33  营业利润(%) 1676.23 15.55 73.10 11.60 13.47 

负债和股东权益 16785.07 16359.16 17921.44 19758.04 21964.94  归属母公司净利润(%) 752.08 32.24 65.08 13.65 12.66 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 7.88 6.90 6.93 6.95 6.94 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 1.28 1.43 2.05 2.02 1.99 

经营活动现金流 68.71 643.88 225.88 354.08 369.58  ROE(%) 7.91 9.11 13.61 13.40 13.11 

  净利润 737.33 868.31 1489.76 1669.68 1890.66  ROIC(%) -171.14 -63.54 -322.79 262.98 99.21 

  折旧摊销 194.85 105.32 8.11 8.11 8.11  偿债能力      

  财务费用 -78.92 -83.11 -288.48 -307.86 -339.06  资产负债率(%) 61.56 58.83 55.63 51.30 47.59 

  投资损失 -7.03 -69.54 -69.54 -69.54 -69.54  净负债比率(%) 4.06 5.30 4.81 4.83 4.66 

营运资金变动 -1059.01 -642.81 -881.81 -954.35 -1114.22  流动比率 1.32 1.61 1.69 1.84 2.00 

  其他经营现金流 281.50 465.71 -32.16 8.04 -6.37  速动比率 1.32 1.61 1.69 1.84 2.00 

投资活动现金流 368.42 -648.07 -62.15 70.88 72.07  营运能力      

  资本支出 67.86 70.25 0.00 0.00 0.00  总资产周转率 3.27 2.31 2.58 2.69 2.79 

  长期投资 -420.00 124.07 -6.33 0.00 0.00  应收账款周转率 20.69 11.05 10.72 10.69 10.68 

  其他投资现金流 16.28 -453.75 -68.48 70.88 72.07  应付账款周转率 48.15 26.57 25.39 25.57 25.47 

筹资活动现金流 -400.98 1391.52 -10.10 317.94 335.70  每股指标（元）      

  短期借款 98.66 100.00 -33.33 11.11 -3.70  每股收益(最新摊薄) 0.73 0.97 1.60 1.82 2.05 

  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) 0.12 1.14 0.00 0.00 0.00 

  普通股增加 0.00 249.31 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 9.26 10.62 11.74 13.56 15.60 

  资本公积增加 815.50 -22.69 0.00 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 -1315.14 1064.90 23.23 306.83 339.40  P/E 25.63 19.38 11.74 10.33 9.17 

现金净增加额 42.39 1391.67 153.63 742.91 777.35  P/B 2.03 1.77 1.60 1.38 1.20 

       EV/EBITDA 3.00 2.84 1.94 1.72 1.51 

资料来源：wind,国元证券研究所 



  
  

      

 

 


