
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 

 

 

 

[Table_Title]   万达信息（300168.SZ）2021 年报及 2022 年一季报点评   

赋能产业数字化，净利润持续向好  2022 年 04 月 29 日 

[Table_Author]   
 分析师：吕伟 研究助理：赵奕豪 

执业证号：S0100521110003 执业证号：S0100121050047 

电话：021-80508288 电话：18531168500 

邮箱：lvwei_yj@mszq.com 邮箱：zhaoyihao@mszq.com 
 

[Table_Summary] 
 归母净利润大幅增长，公司业绩持续向好。万达信息于 4 月 28 日发布 2021

年年报和 2022 年一季报，公司 2021 年实现营业收入 35.13 亿元，同比增长

16.78%；实现归属于上市公司股东的净利润为 6924.16 万元，同比增长

105.36%；实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为 851.31 万

元，同比增长 100.62%；基本每股收益为 0.06 元；公司对内优化内部管理体系，

加强项目精细化管理初见成效，有望持续提升整体运营能力，稳步改善利润水平。 

公司 2022 年 Q1 实现营业收入 8.17 亿元，同比下降 1.89%；实现归属于上市

公司股东的净利润为 1338.18 万元，同比增长 214.11%；实现归属于上市公司

股东的扣除非经常性损益的净利润为 16.63 万元，同比增长 102.57%；基本每

股收益为 0.0113 元。 

 赋能传统产业转型升级，智慧医卫全线覆盖。智慧医卫为作为公司“3+2”架

构中的重要传统业务板块，历经二十余年发展，形成了覆盖医疗保障、药品管理、

区域卫生、公共卫生、医疗服务等领域的全线产品和解决方案。目前智慧医卫业

务已覆盖全国 30 多个省/自治区/直辖市，120 多个地市，1000 多个区县，涉

及二、三级医疗机构 200 多家，社区卫生服务中心和乡镇卫生院 1500 多家，社

区（村）卫生室（站）1 万余家，累计为 6 亿多人提供卫生健康和医保服务。 

其中，公司作为智慧卫健的领导者，深入抗疫一线，深挖公共卫生需求。截至 2021

年底，公司累计重点保障和支撑了 20 多个省市疫情防控应用安全、有序、高效

运转，响应了 100 多个地市以上客户的疫情防控数据交换和数据治理的应急需

求，助力抗击疫情并支撑疫情防控常态化。 

其次，公智慧医保/医药业务方面，公司重点围绕医保标准信息化方面、支付制度

改革方面、及服务商宝方面三大领域推动市场布局：截至 2021 年底，公司向广

州、上海、潍坊、营口等 15 个地市的 DIP 业务项目提供服务，市场占有率处于

领先地位。 

 健康管理业务需求不断升温，注册用户数量持续增长。公司根据疫情防控形

势需要，旗下健康云快速推出智慧防疫“三件通”——核检通、健康通、接种通，

健康云稳步推进互联网社区医院建设，目前互联网社区接入 72 家。围绕医患两

端积极推广互联网医院建设，基于长三角（上海）智慧互联网医院已建立涵盖 7

家市级三甲医院，向下辐射 12 家社区卫生服务中心及 12 个村卫生室（站）。蛮

牛健康聚焦“健康管理＋保险科技”双轮驱动战略升级蛮牛健康 APP2.0 健康照护

版于 2021 年 8 月 20 日正式上线应用市场，全面提升健康管理、智能物联、数

据共享、健康顾问等核心功能。报告期内，蛮牛健康 APP2021 年新增注册用户

113.66 万人，环比增长 168.98%，累计注册用户数达 154.4 万人。 
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 智慧政务行业高景气，标杆项目巩固行业地位。在智慧政务领域，公司拥有深

厚的政务管理与服务、城市安全、民生服务、教育文创行业经验，且参与制定了多

项行业标准。“一网通办”作为万达信息智慧政务示范项目，其模式已成为国家主推

的一体化政务服务模式。通过搭建起全流程一体化在线政务服务平台，实现政务服

务事项的一口受理、集成服务、一网通办，为用户提供高效、便捷的一体化政务服

务。截至 2021 年底，上海“一网通办”已对接 42 个委办单位、16 个行政服务中

心、220 个街道社区、3000 余项服务事项。民生服务方面，公司为人力资源、社

会保障、民政等领域提供技术先进、部署灵活、安全可靠的系列产品和个性化解决

方案，业务已覆盖全国 31 省。 

 投资建议：随着国内医疗 IT 行业政策频出，公司作为医疗信息化领先企业，

积累了大量丰富的行业经验和众多成功的典型项目案例，对智慧医卫、智慧政务、

ICT 业务、智慧城市、健康管理等行业的业务需求和应用场景具有深刻的洞察力和

理解力，有望迎来全新的发展机遇。我们预测公司 2022-2024 年营业收入为

38.02、41.91、47.05 亿元，归母净利润为 0.84、1.05、1.21 亿元，EPS 为 0.07、

0.09、0.10 元/股，对应 PE 为 116、93、80 倍，维持“推荐”评级。 

 风险提示：新冠疫情反复；行业竞争加剧风险；技术无法跟上市场变化；技术

人员流失风险。 

 

 
[Table_Profit] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 3,513  3,802  4,191  4,705  

增长率（%） 16.8  8.2  10.2  12.3  

归属母公司股东净利润（百万元） 69  84  105  121  

增长率（%） 105.4  21.3  24.9  15.4  

每股收益（元） 0.06  0.07  0.09  0.10  

PE 140  116  93  80  

PB 6.3  6.0  5.2  4.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 4 月 29 日收盘价） 
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公司财务报表数据预测汇总 
[TABLE_FINANCEDETAIL]           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 3,513  3,802  4,191  4,705   成长能力（%）     

营业成本 2,336  2,507  2,757  3,087   营业收入增长率 16.78  8.23  10.23  12.25  

营业税金及附加 12  8  10  14   EBIT 增长率 113.21  34.24  19.19  8.14  

销售费用 147  151  154  173   净利润增长率 105.36  21.30  24.94  15.44  

管理费用 428  443  470  549   盈利能力（%）     

研发费用 472  497  566  629   毛利率 33.49  34.06  34.23  34.38  

EBIT 146  196  234  253   净利润率 1.23  2.23  2.53  2.60  

财务费用 116  136  154  163   总资产收益率 ROA 0.97  1.12  1.31  1.41  

资产减值损失 -16  -5  -7  -8   净资产收益率 ROE 4.45  5.13  5.54  5.60  

投资收益 13  8  9  8   偿债能力         

营业利润 62  104  130  151   流动比率 0.76  0.83  0.91  0.96  

营业外收支 -3  -4  -6  -7   速动比率 0.39  0.57  0.65  0.71  

利润总额 58  100  125  144   现金比率 0.23  0.32  0.41  0.50  

所得税 15  15  19  22   资产负债率（%） 78.47  78.35  76.50  74.99  

净利润 43  85  106  122   经营效率     

归属于母公司净利润 69  84  105  121   应收账款周转天数 65.72  104.27  98.25  82.38  

EBITDA 473  548  635  569   存货周转天数 133.45  102.19  101.29  100.24  

      总资产周转率 0.49  0.51  0.52  0.55  

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

货币资金 1,211  1,732  2,328  3,013   每股收益 0.06  0.07  0.09  0.10  

应收账款及票据 645  1,088  1,130  1,064   每股净资产 1.30  1.37  1.58  1.81  

预付款项 21  27  35  36   每股经营现金流 0.05  0.53  0.60  0.69  

存货 854  702  765  848   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 1,205  981  909  843   估值分析         

流动资产合计 3,937  4,530  5,166  5,804   PE 140  116  93  80  

长期股权投资 70  70  70  70   PB 6.3  6.0  5.2  4.5  

固定资产 344  241  262  299   EV/EBITDA 24.79  20.46  16.72  17.44  

无形资产 374  262  113  59   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 3,208  2,968  2,832  2,799        

资产合计 7,145  7,498  7,998  8,603        

短期借款 2,916  2,916  2,916  2,916   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 457  683  692  808   净利润 43  85  106  122  

其他流动负债 1,807  1,849  2,084  2,301   折旧和摊销 327  351  401  316  

流动负债合计 5,180  5,449  5,693  6,025   营运资金变动 -452  194  201  379  

长期借款 219  219  219  219   经营活动现金流 64  632  711  824  

其他长期负债 207  207  207  207   资本开支 -217  -122  -128  -151  

非流动负债合计 426  426  426  426   投资 -10  2  3  3  

负债合计 5,606  5,875  6,118  6,451   投资活动现金流 -218  -111  -115  -139  

股本 1,188  1,188  1,188  1,188   股权募资 15  0  0  0  

少数股东权益 -16  -15  -14  -13   债务募资 138  0  0  0  

股东权益合计 1,539  1,623  1,879  2,152   筹资活动现金流 1  0  0  0  

负债和股东权益合计 7,145  7,498  7,998  8,603   现金净流量 -152  520  596  685  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测  
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