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[table_main]自营 公司点评报告模板 

去年业绩受疫情影响较大，今年

有望强劲恢复 

  

嘉和美康（688246.SH） 

推荐 维持评级 

核心观点：   

  事件  公司发布 2022 年度业绩快报，公司 2022 年度实现营收

69,570.09 万元，较上年同期增长 6.71%；实现归母净利润 6,431.68

万元，较上年同期增长 29.57%；实现扣非归母净利润 5,435.90 万元，

较上年同期增长 38.24%。 

  业绩快报低于预期，主要是受疫情影响较大，且保持高研发投入。
2022Q4 单季度公司实现营业收入 2.40 亿元，同比下降 10.35%；实

现归母净利润 6284 万元，同比下降 12.99%。疫情对公司业务的负

面影响超出预期，具体表现为部分项目招标延迟、新订单签署推后、

项目实施及验收周期增加。Q4 项目验收对营收影响较大，主要是由

于公司主要客户为采用预算管理的公立医疗机构，因此收入存在较

为明显的季节性差异，下半年尤其是第四季度新增订单、收入确认

及回款在全年中占比较高。 

另一方面，公司继续加大研发投入，全年研发投入 17,651.56 万元，

同比增加 40.73%，其中资本化开发支出占比 10.42%。公司重点关注

专科电子病历及数据智慧化利用方向，报告期内公司在智慧医疗等

产品方向研发投入 7,978.91 万元，占全部研发投入 45.20%，占比有

较大提升。 

  疫情因素缓解，市场多重催化，公司业务有望强劲恢复。一方面

疫情放开利好公司业务开展，另一方面财政支持逐步到位，2 月 20

日财政部、国家卫健委发布通知，2023 年中央财政支持公立医院改

革与高质量发展示范项目申报工作启动，补助范围包括“着力加强智

慧医院建设，推进电子病历、智慧服务、智慧管理‘三位一体’的智

慧医院建设和医院信息标准化建设”。我们测算，十四五期间整个电

子病历+数据中心的建设空间达到 1300 亿，而且对医疗 IT 厂商的临

床信息化技术门槛提升很多，公司作为龙头深度受益；长期来看，

医疗 IT 向专科化、智能化发展，专科电子病历市场空间潜力巨大。 

 投资建议  我们预测公司 2022-2024 年营收分别为 6.96/12.23/15.87

亿元，对应增速分别为 6.71%/75.73%/29.78%，归母净利润分别为

0.64/1.36/1.79 亿元，对应增速分别为 29.58%/111.22%/31.69%，EPS

分别为 0.47/0.99/1.30，对应 PE 分别为 82x/39x/29x，维持“推荐”

评级。 

 风险提示 疫情影响超预期的风险；行业竞争加剧的风险。 
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 [table_marketdata]  
市场数据 时间 2023.2.28 

A 股收盘价(元) 38.03 

A 股一年内最高价(元) 39.99 

A 股一年内最低价(元) 18.26 

上证指数 3279.61 

市盈率（TTM） 83.56 

总股本（亿股） 1.00 

实际流通 A 股(亿股) 0.62 

限售的流通 A 股(亿股) 0.38 

流通 A 股市值(亿元) 24 
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盈利预测与财务指标 

指标/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 651.94  695.70  1222.58  1586.69  

    增长率% 22.58 6.71 75.73 29.78 

归母净利润（百万元） 49.64  64.32  135.86  178.91  

    增长率% 133.42 29.58 111.22 31.69 

每股收益 EPS(元) 0.36  0.47  0.99  1.30  

PE 101.56  81.52  38.60  29.31  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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分析师承诺及简介 

吴砚靖 TMT/科创板研究负责人 

北京大学软件项目管理硕士，10 年证券分析从业经验，历任中银国际证券首席分析师，国内大型知名 PE 机构研究部执行总

经理。具备一二级市场经验，长期专注科技公司研究。 

邹文倩  计算机/科创板团队分析师 

复旦大学金融硕士，复旦大学理学学士；2016 年加入中国银河证券研究院；2016 年新财富入围团队成员。 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过

去不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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