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久远银海（002777.SZ）事件点评：     

医保数据要素改革核心受益者 
 

 2023 年 01 月 20 日 

 

➢ 事件概要：公司于 2023 年 1 月 9 日发布公告，拟使用 2500 万自有资金在

贵州省投资设立全资子公司贵州久远银海软件有限公司，提升区域竞争力。 

➢ 数字经济与产业深度融合，医保数据要素改革指日可待。数据已与各行业深

度融合，为经济高质量发展保驾护航。发展数字经济是实现经济高质量发展的重

要途径，数字经济正在深刻改变经济社会的生产与生活方式，使得资金得到更加

有效地配置，并实现供给与需求的精准对接。全国已设立多家数据交易市场，并

出台了多部地方性数据实施条例，加快推动数据要素市场的发展，推进实现数据

社会化、规模化、市场化应用落地。在老龄化大背景下，医保支付和筹资压力日

益增加。2021 年 8 月，国家医保局提出建立医保数据与商业保险数据共享机制 

打造“保险+健康”服务生态闭环。2023 年 1 月 12 日，全国医疗保障工作会议

于北京召开，会议提出“把大数据赋能作为医保改革发展的重要借力点，最大程

度发挥全国统一医保信息平台作用，更安全更积极更有序地用好医保大数据”，

产业转折点已经出现。 

➢ 承接多地省级项目建设，创新多地业务新模式。根据公司投资者互动平台的

内容，公司承建的 22 个国家医保局信息化平台省级项目均已上线运行。按照国

家医保局《地方信息地方医疗保障信息平台验收指南》的要求，截至 2022 年 9

月底，1 个省份已通过国家医保局终验，其余省份的平台验收工作正按计划有序

推进。公司于天津市创新“金医保”模式，实现“三医融合”，极大地方便了市民看

病、挂号、医保报销、购药；在天津、云南、山西与商业保险公司合作，把医保

数据共享给商保做“直赔快赔”，极大方便了商保公司、商保参保人员报销，公

司业务模式逐步成型。 

➢ 人设、医保、民政齐发力，未来空间值得畅想。公司主营业务覆盖人社、医

保以及民政等信息化。人社业务方面，根据公司 2023 年 1 月 13 日的投资者关

系活动记录表，人社部将启动人力资源社会保障政务服务信息化工程（“金保工程

三期”）等建设，公司积极参与人社部门企业职工养老保险全国统筹省级信息化建

设，中标多个省份项目；医保业务方面，如今处于三年行动计划的第二年，公司

积极参与医保支付方式改革的信息化建设，三年行动计划发布以来已中标多个地

州医保局的 DRG/DIP 项目并已上线运行。 

➢ 投资建议：国家不断推进数据要素顶层设计，向社会开放人社、医保与民政

等多种基础信息。随着未来社保数据与养老数据的统一，作为老牌垂直行业信息

化龙头，有望在大有可为的时代大有作为。考虑到 2022 年疫情的因素，我们将

公司 2022-2024 年营业收入盈利预测下调至 13.68/16.46/20.32 亿元、归母

净利润为 2.28/2.72/3.37 亿元，对应 PE 为 36/30/24 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：数据要素改革发展不及预期，与各地公司合作开展困难。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1306 1368 1646 2032 

增长率（%） 13.2 4.7 20.3 23.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 219 228 272 337 

增长率（%） 17.1 4.2 19.5 23.7 

每股收益（元） 0.54 0.56 0.67 0.82 

PE 37 36 30 24 

PB 5.7 5.1 4.5 4.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 1 月 20 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） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 1306 1368 1646 2032  成长能力（%）     

营业成本 573 569 648 811  营业收入增长率 13.21 4.73 20.33 23.50 

营业税金及附加 10 12 15 18  EBIT 增长率 7.06 -1.24 19.23 24.89 

销售费用 163 191 230 285  净利润增长率 17.09 4.19 19.53 23.68 

管理费用 130 191 263 294  盈利能力（%）     

研发费用 165 175 217 285  毛利率 56.11 58.40 60.60 60.09 

EBIT 251 247 295 368  净利润率 16.73 16.65 16.54 16.56 

财务费用 -5 -16 -20 -21  总资产收益率 ROA 8.98 8.46 9.09 9.59 

资产减值损失 -22 0 0 0  净资产收益率 ROE 15.37 14.35 15.18 16.41 

投资收益 13 11 13 16  偿债能力     

营业利润 254 275 328 406  流动比率 2.39 2.45 2.59 2.53 

营业外收支 1 0 1 1  速动比率 1.43 1.51 1.60 1.63 

利润总额 254 275 329 406  现金比率 0.85 0.92 0.92 0.96 

所得税 21 22 26 33  资产负债率（%） 36.31 35.36 33.98 35.22 

净利润 233 253 302 374  经营效率     

归属于母公司净利润 219 228 272 337  应收账款周转天数 116.67 114.34 112.05 109.81 

EBITDA 289 286 334 409  存货周转天数 156.71 140.00 120.00 100.00 

      总资产周转率 0.56 0.53 0.58 0.62 

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

货币资金 700 824 888 1126  每股收益 0.54 0.56 0.67 0.82 

应收账款及票据 421 430 507 613  每股净资产 3.48 3.89 4.39 5.03 

预付款项 15 11 12 12  每股经营现金流 0.50 0.72 0.56 0.97 

存货 246 218 213 222  每股股利 0.20 0.16 0.19 0.24 

其他流动资产 579 712 865 1009  估值分析     

流动资产合计 1961 2195 2485 2983  PE 37 36 30 24 

长期股权投资 0 11 24 40  PB 5.7 5.1 4.5 4.0 

固定资产 134 134 134 134  EV/EBITDA 25.85 25.70 21.77 17.23 

无形资产 144 156 156 156  股息收益率（%） 1.00 0.80 0.96 1.19 

非流动资产合计 473 498 510 526       

资产合计 2434 2692 2995 3509       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 117 94 98 122  净利润 233 253 302 374 

其他流动负债 703 802 863 1057  折旧和摊销 39 39 39 40 

流动负债合计 820 895 961 1179  营运资金变动 -99 16 -98 -2 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 202 295 229 395 

其他长期负债 64 57 57 57  资本开支 -90 -43 -31 -31 

非流动负债合计 64 57 57 57  投资 -8 -50 -52 -40 

负债合计 884 952 1018 1236  投资活动现金流 -177 -94 -83 -71 

股本 314 408 408 408  股权募资 10 0 0 0 

少数股东权益 129 154 184 222  债务募资 0 -1 -9 0 

股东权益合计 1550 1740 1977 2273  筹资活动现金流 -62 -77 -82 -85 

负债和股东权益合计 2434 2692 2995 3509  现金净流量 -36 124 64 238 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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