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久远银海(002777.SZ)2023 年半年报点评     

Q2 季度营收亮眼，半年报业绩符合市场预期 
 

 2023 年 08 月 30 日 

 

➢ 事件概括：久远银海于 8 月 28 日发布 2023 年半年报。2023 年上半年，公

司实现营业收入 5.19 亿元，同比增长 22.7%；归母净利润 0.85 亿元，同比增

长 5.10%；扣非净利润 0.76 亿元，同比增长 5.04%；其中 2023 年第二季度，

公司单季度营业收入收入 3.31亿元，同比增长 20.92%；单季度归母净利润 0.68

亿元，同比增长 4.83%；单季度扣非净利润 0.62 亿元，同比增长 6.58%。 

➢ 聚焦医疗医保、数字政务、智慧城市三大战略方向。报告期内，公司全力支

撑全国 23 个省份医保信息平台运维工作，确保平台稳定、高效运行。在全国 100

多个城市，20 多万家医保两定机构，持续深耕医保市场，创新医保服务。截至目

前，公司医疗健康行业市场已覆盖全国 20 个省份，2800 多家医院。人社市场

累计覆盖全国 21 个省份，承建了人社部就业管理信息系统全国统一软件等 12 项

民生信息化工程。报告期内公司通过研发信用档案、经济画像、企业信用分、信

易贷、产业链风险评估等一系列数据要素产品，以应用场景牵引释放数据要素价

值，为公司迈向数据要素细分领域优秀供应商奠定了坚实基础。 

➢ 费用率控制良好，研发有望进一步扩大。根据半年报，上半年公司的销售费

用、管理费用分别是 0.66 亿元、0.57 亿元，同比增长了 0.85%、1.10%，占营

收比重分别为 12.74%、10.97%。对于以上变动，公司认为系营业收入增长尤

其是软件开发及运维服务收入的增长，带动与此相关的人工成本、差旅费、办公

费等费用增加。报告期内研发投入 1.22 亿，比上年同期增加 9.48%。公司基础

技术研究实现突破，技术产品和支撑体系不断迭代创新，有力支撑行业产品研发

和实施。 

➢ 深耕行业多年，头部优势明显。公司市场覆盖 29 个省份、228 个城市、16

万家医疗医药机构，为 7 亿社会公众提供服务。公司是省级企业技术中心，连续

多年荣获“成都市软件产业影响力十强企业”。公司深耕智慧民生领域二十余年，

在医疗健康、医疗保障、人力资源与社会保障、住房公积金、民政等信息化领域

的市场占有率均处于行业领先地位。公司医疗健康行业具备完善的针对医院高质

量发展的解决方案，在智慧医院、医共体、医院治理和医疗质效管理等领域具有

领先优势。 

➢ 投资建议：公司的主营业务发展良好，深耕“医疗医保、数字政务、智慧城

市”三大民生信息化领域二十余年，是国家医保局信息化建设重要合作伙伴。公

司积极探索创新医保数据要素各类应用场景，助力国家医保制度改革的深入推

进。预计公司 2023-2025 年的营业收入分别为 15.02 亿元、18.32 亿元、22.15

亿元；归母净利润分别为 2.35 亿元、2.92 亿元、3.41 亿元，对应 PE 分别为

56、45、39 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场竞争加剧；数据要素业务扩展不及预期。   
[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 1502 1832 2215 

增长率（%） -1.8 17.1 22.0 20.9 

归属母公司股东净利润（百万元） 184 235 292 341 

增长率（%） -15.7 27.5 24.3 16.7 

每股收益（元） 0.45 0.58 0.71 0.83 

PE 71 56 45 39 

PB 8.5 7.6 6.6 5.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 29 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 1502 1832 2215  成长能力（%）     

营业成本 574 655 795 976  营业收入增长率 -1.79 17.09 22.00 20.90 

营业税金及附加 5 6 7 9  EBIT 增长率 -17.58 29.01 23.41 16.60 

销售费用 172 201 246 297  净利润增长率 -15.71 27.52 24.28 16.68 

管理费用 126 147 180 217  盈利能力（%）     

研发费用 174 203 247 299  毛利率 55.24 56.39 56.60 55.96 

EBIT 206 266 329 383  净利润率 14.36 15.64 15.93 15.37 

财务费用 -5 -7 -10 -12  总资产收益率 ROA 7.27 8.24 8.87 8.85 

资产减值损失 -20 -21 -25 -29  净资产收益率 ROE 11.94 13.52 14.77 15.12 

投资收益 10 12 15 18  偿债能力     

营业利润 207 264 329 384  流动比率 2.53 2.54 2.48 2.39 

营业外收支 1 1 1 1  速动比率 1.57 1.72 1.73 1.70 

利润总额 208 265 330 385  现金比率 0.84 1.02 1.01 1.00 

所得税 13 16 20 23  资产负债率（%） 33.59 33.63 34.71 36.45 

净利润 195 249 310 361  经营效率     

归属于母公司净利润 184 235 292 341  应收账款周转天数 148.34 148.00 148.00 148.00 

EBITDA 260 328 407 471  存货周转天数 173.07 173.00 173.00 173.00 

      总资产周转率 0.52 0.56 0.60 0.62 

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

货币资金 665 923 1098 1324  每股收益 0.45 0.58 0.71 0.83 

应收账款及票据 524 572 697 843  每股净资产 3.78 4.25 4.84 5.52 

预付款项 14 16 20 24  每股经营现金流 0.09 0.95 0.89 1.06 

存货 272 301 365 448  每股股利 0.10 0.13 0.16 0.18 

其他流动资产 527 480 502 528  估值分析     

流动资产合计 2002 2291 2683 3168  PE 71 56 45 39 

长期股权投资 0 12 27 44  PB 8.5 7.6 6.6 5.8 

固定资产 122 125 130 138  EV/EBITDA 48.73 38.55 31.10 26.88 

无形资产 167 189 212 240  股息收益率（%） 0.31 0.40 0.49 0.58 

非流动资产合计 532 558 608 680       

资产合计 2534 2850 3291 3848       

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 145 165 200 246  净利润 195 249 310 361 

其他流动负债 646 739 883 1081  折旧和摊销 53 62 78 87 

流动负债合计 791 904 1083 1327  营运资金变动 -250 29 -87 -91 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 38 389 362 431 

其他长期负债 60 55 59 76  资本开支 -96 -87 -105 -129 

非流动负债合计 60 55 59 76  投资 0 0 0 0 

负债合计 851 958 1142 1403  投资活动现金流 -28 -71 -105 -129 

股本 408 408 408 408  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 140 154 172 192  债务募资 0 1 -12 0 

股东权益合计 1683 1891 2149 2445  筹资活动现金流 -74 -60 -81 -76 

负债和股东权益合计 2534 2850 3291 3848  现金净流量 -65 258 176 226 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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