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久远银海（002777.SZ）2022 年年报点评    
 
聚焦智慧民生，医疗医保业务逆势增长  

 2023 年 03 月 18 日 

 

➢ 事件概括：久远银海于 2023 年 3 月 16 日发布了 2022 年年报，报告期

内，受经济波动等多重因素影响，公司项目实施及验收周期延长，相应实施成

本增加，特别是第四季度经营业绩受到较大影响，导致全年营业收入和利润较

上年下降。公司全年共实现营业总收入约 12.83 亿元，较上年同期下降

1.79%；实现营业利润约 2.07 亿元，较上年同期下降 18.29%；实现利润总额

约 2.08 亿元，较上年同期下降 18.21%；实现归属于上市公司股东的净利润约

1.84 亿元，较上年同期下降 15.71%。 

➢ 医疗医保行业营收保持增长，医保信息化优势进一步得到市场认同。公司

依靠医疗医保产品自身优势，仍在 2022 年保持医疗医保业务营收增长。2022

年，公司医疗医保业务营收约 6.14 亿元，与公司 2021 年医疗医保营收 5.96

亿元相比，同比增长 3.07%。报告期内，公司中标国家医保局运维标第 4 包，

承担国家医保信息平台的跨省异地就医管理子系统、支付方式管理子系统、基

础信息管理子系统、医保业务基础子系统、业务中台等 6 个子系统运维工作。

公司承建的 22 个省份医保信息平台中，10 余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。通过此轮医保建设，公司服务医

保用户数量及定点医疗机构数量均比历史同期有较大增加，公司在医保信息化

领域的领先优势和项目交付能力得到巩固和进一步认同。 

➢ 研发投入不断增加，有望降低公司业务成本。公司聚焦医疗医保、数字政

务、智慧城市三大战略方向，研发投入不断增加。2022 年，公司研发投入约

2.46 亿元，同比增长 17.85%，研发投入占营收总比例 19.18%，与上年相比

提高了 3.19%。截至 2022 年年末，公司研发人员数量为 1271 人，较 2021 年

增加了 130 人，研发人员数量占员工总数比例为 26.50%。2022 年，公司计算

机应用服务业直接材料成本为 8655.28 万元，同比下降 44.17%；制造费用

17870.89 万元，同比减少 0.52%；系统集成直接材料成本为 8173.0 万元，

同比下降 46.70%。 

➢ 投资建议：公司核心系统优势突出，业务订单高景气，随着在医疗医保、

数字政务等业务领域落地应用的不断推进，将迎来新一轮发展机遇。我们预计

公司 2023-2025 年营业收入为 15.56、18.66、22.92 亿元，归母净利润为

2.20、2.67、3.22 亿元，EPS 为 0.54、0.66、0.79 元/股，对应 PE 为 40、

33、27 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业政策变化的风险；信息化建设不及预期；行业竞争加剧的

风险。  

 
[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） 1283 1556 1866 2292 

增长率（%） -1.8 21.3 19.9 22.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 184 220 267 322 

增长率（%） -15.7 19.5 21.5 20.6 

每股收益（元） 0.45 0.54 0.66 0.79 

PE 48 40 33 27 

PB 5.7 5.1 4.6 4.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 3 月 17 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 1283 1556 1866 2292  成长能力（%）     

营业成本 574 671 801 990  营业收入增长率 -1.79 21.30 19.92 22.88 

营业税金及附加 5 14 17 20  EBIT 增长率 -17.58 17.37 19.59 20.79 

销售费用 172 202 238 321  净利润增长率 -15.71 19.51 21.52 20.58 

管理费用 126 225 280 298  盈利能力（%）     

研发费用 174 206 246 318  毛利率 55.24 58.20 57.05 56.83 

EBIT 206 242 290 350  净利润率 14.36 13.71 14.34 14.07 

财务费用 -5 -16 -23 -24  总资产收益率 ROA 7.27 7.37 8.03 8.33 

资产减值损失 -20 -5 -5 -4  净资产收益率 ROE 11.94 12.87 13.97 14.93 

投资收益 10 13 15 18  偿债能力     

营业利润 207 266 322 389  流动比率 2.53 2.31 2.37 2.31 

营业外收支 1 0 1 1  速动比率 1.57 1.53 1.57 1.57 

利润总额 208 266 323 389  现金比率 0.84 0.97 0.96 0.97 

所得税 13 21 26 31  资产负债率（%） 33.59 37.25 36.73 38.31 

净利润 195 245 297 358  经营效率     

归属于母公司净利润 184 220 267 322  应收账款周转天数 148.34 114.34 112.05 109.81 

EBITDA 260 302 361 421  存货周转天数 173.07 140.00 120.00 100.00 

      总资产周转率 0.52 0.58 0.59 0.64 

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

货币资金 665 1018 1123 1367  每股收益 0.45 0.54 0.66 0.79 

应收账款及票据 524 486 555 663  每股净资产 3.78 4.19 4.69 5.29 

预付款项 14 13 15 15  每股经营现金流 0.09 1.29 0.74 1.07 

存货 272 252 258 267  每股股利 0.00 0.15 0.19 0.23 

其他流动资产 527 661 811 956  估值分析     

流动资产合计 2002 2431 2762 3268  PE 48 40 33 27 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.7 5.1 4.6 4.1 

固定资产 122 126 129 131  EV/EBITDA 31.34 25.75 21.27 17.66 

无形资产 167 200 226 256  股息收益率（%） 0.00 0.72 0.88 1.06 

非流动资产合计 532 556 571 606       

资产合计 2534 2987 3333 3874       

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 145 110 121 149  净利润 195 245 297 358 

其他流动负债 646 942 1045 1266  折旧和摊销 53 60 71 71 

流动负债合计 791 1053 1166 1415  营运资金变动 -250 213 -75 -5 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 38 528 302 438 

其他长期负债 60 60 59 69  资本开支 -96 -72 -72 -92 

非流动负债合计 60 60 59 69  投资 0 -50 -52 -40 

负债合计 851 1113 1224 1484  投资活动现金流 -28 -110 -109 -113 

股本 408 408 408 408  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 140 164 194 230  债务募资 0 0 -11 0 

股东权益合计 1683 1875 2108 2390  筹资活动现金流 -74 -65 -88 -80 

负债和股东权益合计 2534 2987 3333 3874  现金净流量 -65 353 105 244 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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