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公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

久远银海(002777)公司点评报告 2023 年 03 月 18 日 

[Table_Title] 
多因素致业绩承压，竞争实力逐年提升 

——久远银海(002777.SZ)2022 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2023 年 03 月 16 日收盘后发布《2022 年年度报告》。 

点评： 

 受经济波动等多重因素影响，公司营业收入同比下降 1.79% 

2022 年，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 12.83 亿元，同比下降

1.79%；实现归母净利润 1.84 亿元，同比下降 15.71%。费用方面，公司销

售、管理、研发费用率分别为 13.43%、9.84%、13.55%。分业务看，医疗

医保、智慧城市与数字业务分别实现收入 6.14、6.09 亿元。 

 全国统一医保平台建成投用，公司进一步拓展医疗保障市场 

2022 年，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。全国统一医保信息平

台于年初基本建成并投用，公司全力保障国家医保信息平台和 22 个省份医

保信息平台（其中 10 个省份核心业务系统）的高效、稳定、安全运行，各

地医保用户反馈良好。同时，公司积极配合各地医保部门开展平台验收工

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。未来，公司将进一步拓

展医疗保障市场，积极开展“医保+”业务；加强与行业生态主体的合作，

研究探索医保数据要素各类应用场景，助力国家“健康中国”建设。 

 探索人工智能在医疗健康领域的场景落地，与三甲医院深度合作 

在大数据方向，公司“视界•大数据分析平台”已形成了识别、感知、关联、

推荐、仿真、评价、预测、预警、侦测、追溯等大数据能力，相关大数据产

品已在全国各地落地。“视界”平台依托公司在医疗医保、数字政务、智慧

城市相关领域的积累，挖掘行业数据价值、助力行业服务治理创新、促进区

域大数据产业发展、推动行业数据共享开放。在人工智能方向，公司“见智

•人工智能行业应用平台”致力于人工智能能力在医疗健康和智慧城市领域

的应用场景落地。目前已在机器视觉、自然语言等领域具备底层技术研发能

力，在人脸识别、OCR、影像识别、视频理解、自然语言处理、知识图谱等

方面完成了 AI 技术研发和应用，并通过与三甲医院的合作，孵化出医学影

像识别、临床辅助决策、智能医嘱管理等临床领域的 AI 产品。 

 盈利预测与投资建议 

公司聚焦医疗医保、数字政务、智慧城市三大战略方向，助力“健康中国”

行动和“数字中国”建设，未来成长空间广阔。预测公司 2023-2025 年营

业收入为 15.98、19.13、22.70 亿元，归母净利润为 2.51、3.14、3.85 亿

元，EPS 为 0.62、0.77、0.94 元/股，对应 PE 为 34.94、27.98、22.80 倍。

过去三年公司 PE 主要运行在 20-60 倍之间，考虑到行业的景气度，给予公

司 2023 年 45 倍的目标 PE，目标价为 27.90 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

行业政策变化的风险；人才流失的风险；市场竞争加剧的风险等。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  21.51 元/27.90 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 21.93 / 12.02 

A 股流通股（百万股）： 399.43 

A 股总股本（百万股）： 408.23 

流通市值（百万元）： 8591.65 

总市值（百万元）： 8781.05 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 
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三季度报告点评：营业收入稳健增长，智慧医院前景广
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《国元证券公司研究-久远银海(002777.SZ)2022 年半

年度报告点评：营收实现稳健增长，医保业务有序推进》

2022.08.25 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 1305.91 1282.57 1597.54 1913.49 2269.80 

收入同比(%) 13.21 -1.79 24.56 19.78 18.62 

归母净利润(百万元) 218.50 184.17 251.30 313.82 385.05 

归母净利润同比(%) 17.09 -15.71 36.45 24.88 22.70 

ROE(%) 15.37 11.94 14.01 15.44 16.57 

每股收益(元) 0.54 0.45 0.62 0.77 0.94 

市盈率(P/E) 40.19 47.68 34.94 27.98 22.80 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 1：久远银海过去 3 年 PE-Band 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             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 2021 2022 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 1960.86 2002.06 2420.57 2759.35 3167.93  营业收入 1305.91 1282.57 1597.54 1913.49 2269.80 

现金 699.84 664.81 832.35 991.54 1109.43  营业成本 573.20 574.07 712.56 850.75 1005.86 

应收账款 417.44 521.24 639.18 750.47 871.15  营业税金及附加 10.14 4.53 14.54 17.60 21.11 

其他应收款 50.94 51.79 60.07 70.99 82.85  营业费用 162.85 172.21 203.21 242.06 285.54 

预付账款 14.56 14.37 15.96 17.61 19.51  管理费用 130.29 126.26 154.32 182.55 215.86 

存货 246.10 272.21 316.95 366.59 415.22  研发费用 164.76 173.76 195.87 229.66 265.74 

其他流动资产 531.98 477.65 556.07 562.15 669.77  财务费用 -5.23 -5.07 -6.92 -8.56 -9.94 

非流动资产 473.33 532.01 508.87 537.72 572.22  资产减值损失 -21.75 -19.58 -23.21 -22.19 -21.94 

长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 134.12 122.33 133.66 147.59 163.97  投资净收益 12.65 9.74 4.98 5.12 5.39 

无形资产 144.19 167.09 171.31 177.39 184.63  营业利润 253.65 207.25 292.14 364.45 447.03 

其他非流动资产 195.02 242.59 203.90 212.74 223.62  营业外收入 0.71 1.07 0.62 0.78 0.91 

资产总计 2434.19 2534.07 2929.44 3297.07 3740.15  营业外支出 0.04 0.32 0.79 0.83 0.98 

流动负债 820.39 791.05 906.64 1008.97 1130.38  利润总额 254.32 208.00 291.97 364.40 446.96 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 21.30 12.60 24.12 30.06 36.83 

应付账款 117.07 145.25 160.82 185.63 200.87  净利润 233.02 195.40 267.85 334.34 410.13 

其他流动负债 703.31 645.79 745.82 823.34 929.51  少数股东损益 14.52 11.23 16.55 20.52 25.07 

非流动负债 63.51 60.14 72.06 78.05 84.41  归属母公司净利润 218.50 184.17 251.30 313.82 385.05 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 280.03 243.75 315.27 388.63 473.93 

其他非流动负债 63.51 60.14 72.06 78.05 84.41  EPS（元） 0.70 0.45 0.62 0.77 0.94 

负债合计 883.90 851.19 978.70 1087.02 1214.79        

少数股东权益 128.72 139.95 156.51 177.02 202.10 
 主要财务比率      

股本 314.02 408.23 408.23 408.23 408.23  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

资本公积 407.83 313.62 313.62 313.62 313.62  成长能力      

留存收益 699.72 821.08 1072.38 1311.17 1601.41  营业收入(%) 13.21 -1.79 24.56 19.78 18.62 

归属母公司股东权益 1421.57 1542.93 1794.23 2033.02 2323.26  营业利润(%) 7.23 -18.29 40.96 24.75 22.66 

负债和股东权益 2434.19 2534.07 2929.44 3297.07 3740.15  归属母公司净利润(%) 17.09 -15.71 36.45 24.88 22.70 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 56.11 55.24 55.40 55.54 55.69 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 16.73 14.36 15.73 16.40 16.96 

经营活动现金流 202.42 37.57 187.70 278.29 263.03  ROE(%) 15.37 11.94 14.01 15.44 16.57 

净利润 233.02 195.40 267.85 334.34 410.13  ROIC(%) 16.94 13.36 15.79 17.90 19.02 

折旧摊销 31.61 41.56 30.05 32.73 36.85  偿债能力           

财务费用 -5.23 -5.07 -6.92 -8.56 -9.94  资产负债率(%) 36.31 33.59 33.41 32.97 32.48 

投资损失 -12.65 -9.74 -4.98 -5.12 -5.39  净负债比率(%) 1.14 1.32 0.00 0.00 0.00 

营运资金变动 -98.58 -250.04 -120.60 -144.27 -257.95  流动比率 2.39 2.53 2.67 2.73 2.80 

其他经营现金流 54.25 65.46 22.30 69.16 89.34  速动比率 2.07 2.17 2.32 2.37 2.44 

投资活动现金流 -177.08 -27.97 -15.85 -52.62 -60.27  营运能力           

资本支出 89.83 95.80 23.89 28.96 34.38  总资产周转率 0.56 0.52 0.58 0.61 0.65 

长期投资 0.00 0.06 2.50 2.17 1.39  应收账款周转率 2.90 2.26 2.51 2.75 2.80 

其他投资现金流 -87.25 67.89 10.54 -21.49 -24.50  应付账款周转率 5.17 4.38 4.66 4.91 5.20 

筹资活动现金流 -61.54 -74.12 -4.31 -66.48 -84.86  每股指标（元）           

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.54 0.45 0.62 0.77 0.94 

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) 0.50 0.09 0.46 0.68 0.64 

普通股增加 0.00 94.21 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 3.48 3.78 4.40 4.98 5.69 

资本公积增加 0.55 -94.21 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -62.10 -74.12 -4.31 -66.48 -84.86  P/E 40.19 47.68 34.94 27.98 22.80 

现金净增加额 -36.20 -64.52 167.54 159.19 117.89  P/B 6.18 5.69 4.89 4.32 3.78 

       EV/EBITDA 29.33 33.69 26.05 21.13 17.33 



    

      

 

 

 


