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中科江南（301153.SZ）2023 年三季报点评     

三季度业绩超预期增长，医保与数据要素快速推进 
 

 2023 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件：中科江南于 10 月 30 日晚发布三季报，公司 2023 年前三季度实现

收入 7.81 亿元，同比增长 41%；实现归母净利润 1.88 亿元，同比增长 49%；

实现扣非净利润 1.78 亿元，同比增长 49%。 

➢ 三季度业绩再度实现高速增长，Q3 营收同比增长 58%。从 Q3 单季度情况

看，中科江南实现营收 3.20 亿元，同比增长 58%；实现归母净利润 0.82 亿元，

同比增长 26%；实现扣非利润 0.80 亿元，同比增长 28%。值得注意的是，公司

前三季度确认股份支付费用 0.49 亿元，若剔除股份支付费用影响后前三季度公

司实现净利润 2.30 亿元，实现归母净利润 2.31 亿元，同比增长分别为 82.57%

和 83.05%。 

➢ 行业电子化持续拓展，医保领域落地多个省份试点。行业电子化方面，公司

完成了区块链中心和电子结算凭证应用国家医保局总节点和 28 个分节点建设。

浙江、陕西、河南、湖北等 12 省共 230 家试点医疗机构完成采集上传 574 万余

条电子结算凭证数据信息，公司研发的电子结算凭证服务控件在湖北、陕西、河

南等 7 个省市的试点医疗机构实施部署。 

➢ 预算一体化业务加速建设，数据要素覆盖诸多领域。预算单位云服务方面，

公司发布“电子凭证综合服务平台 v2.0”，“一站式”支撑各类会计主体参与电

子凭证会计数据标准深化试点工作；平台开始在 11 个省市推进建设，在河南、

云南、江苏等地区投产试用，并拓展到企业类型主体；预算单位云内控产品也取

得了业务突破。数据要素方面，公司参与工信部国家工业信息安全发展研究中心

等组织的数据要素标准建设相关工作，并作为广州数据交易所登记入库的数据经

纪人和专业服务机构进场挂牌了若干数据能力产品，涵盖政务、医保、金融、财

税等诸多领域，覆盖数据要素的供给、流通、应用等各个环节。 

➢ 投资建议：预计公司 23-25 年归母净利润分别 3.76、4.91、6.16 亿元，同

比增速分别为 45%/31%/26%，当前市值对应 23/24/25 年 PE 为 31/24/19 倍。

考虑到数字中国进程加速以及信创产品逐步落地，公司主营业务有望充分受益，

维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场竞争加剧；行业政策落地风险；新业务开拓风险。  

 
[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） 913 1257 1603 1976 

增长率（%） 23.7 37.7 27.6 23.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 259 376 491 616 

增长率（%） 65.7 45.4 30.5 25.5 

每股收益（元） 1.33 1.93 2.52 3.17 

PE 45 31 24 19 

PB 7.5 6.4 5.4 4.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 30 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 913 1257 1603 1976  成长能力（%）     

营业成本 379 501 626 769  营业收入增长率 23.66 37.68 27.56 23.26 

营业税金及附加 5 8 10 12  EBIT 增长率 59.66 42.79 33.42 25.92 

销售费用 88 132 152 178  净利润增长率 65.68 45.39 30.51 25.52 

管理费用 38 57 72 89  盈利能力（%）     

研发费用 162 226 289 356  毛利率 58.44 60.10 60.93 61.08 

EBIT 253 362 483 608  净利润率 28.32 29.91 30.60 31.16 

财务费用 -17 -20 -28 -33  总资产收益率 ROA 11.61 14.02 15.51 16.50 

资产减值损失 -3 -4 -5 -6  净资产收益率 ROE 16.73 20.73 22.85 24.08 

投资收益 15 21 16 20  偿债能力     

营业利润 285 400 522 655  流动比率 3.27 3.10 3.14 3.22 

营业外收支 1 0 0 0  速动比率 2.61 2.75 2.81 2.91 

利润总额 286 400 522 655  现金比率 2.05 2.21 2.27 2.37 

所得税 24 20 26 33  资产负债率（%） 30.22 31.92 31.59 30.86 

净利润 261 380 496 622  经营效率     

归属于母公司净利润 259 376 491 616  应收账款周转天数 71.76 75.00 75.00 75.00 

EBITDA 260 371 493 616  存货周转天数 51.66 50.00 50.00 50.00 

      总资产周转率 0.53 0.51 0.55 0.57 

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

货币资金 1374 1878 2252 2699  每股收益 1.33 1.93 2.52 3.17 

应收账款及票据 179 256 326 402  每股净资产 7.95 9.33 11.04 13.16 

预付款项 30 45 56 69  每股经营现金流 1.16 3.10 2.75 3.33 

存货 54 65 82 100  每股股利 2.00 0.81 1.05 1.32 

其他流动资产 553 385 389 393  估值分析     

流动资产合计 2190 2629 3105 3664  PE 45 31 24 19 

长期股权投资 4 3 3 3  PB 7.5 6.4 5.4 4.5 

固定资产 3 7 10 16  EV/EBITDA 38.83 27.25 20.49 16.42 

无形资产 1 1 2 2  股息收益率（%） 3.36 1.36 1.77 2.22 

非流动资产合计 36 52 58 69       

资产合计 2226 2681 3163 3733       

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 148 192 240 295  净利润 261 380 496 622 

其他流动负债 521 656 750 842  折旧和摊销 7 9 10 8 

流动负债合计 670 849 990 1137  营运资金变动 -21 238 37 26 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 225 602 535 647 

其他长期负债 3 7 9 15  资本开支 -5 -8 -11 -13 

非流动负债合计 3 7 9 15  投资 -180 0 0 0 

负债合计 673 856 999 1152  投资活动现金流 -163 13 5 7 

股本 108 194 194 194  股权募资 849 0 0 0 

少数股东权益 8 12 17 23  债务募资 0 1 -5 0 

股东权益合计 1554 1825 2164 2581  筹资活动现金流 727 -112 -167 -206 

负债和股东权益合计 2226 2681 3163 3733  现金净流量 790 504 374 447 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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