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久远银海（002777.SZ）2024 年三季报点评     

医保数据要素领军公司或迎来订单拐点 
 

 2024 年 10 月 31 日 

 

➢ 事件概述：2024 年 10 月 28 日，久远银海发布了 2024 年三季度业绩报

告，2024 年前三季度，公司营业总收入 6.68 亿元，同比下降 16.84%。 

➢ 三季度后或将迎来业绩拐点。2024 年前三季度，公司归母净利润 1881.4 万

元，同比下降 83.53%。按单季度数据看，第三季度营业总收入 2.74 亿元，同比

下降 3.95%，第三季度归母净利润 758.2 万元，同比下降 73.93%。截至 2024

年 9 月 30 日，公司应收账款体量较大，当期应收账款占最新年报归母净利润比

达 316.72%。 

2024 年前三季度，公司实现毛利率 42.63%，净利率 2.03%，销售费用、管理费

用、财务费用总计 1.92 亿元，三费占营收比 28.68%，每股净资产 4.02 元，同

比增 1.45%，每股经营性现金流-0.08 元，同比增 67.39%，每股收益 0.05 元，

同比减 82.14%。 

➢ 控股股东股权拟发生变动，或将实现结构重组。公司 10 月 29 日在 wind 投

资者互动平台回答称，“公司实际控制人中国工程物理研究院目前正在筹划公司

控股股东“四川久远投资控股集团有限公司”股权变动的相关事宜，该事项尚在

进行中，如有进一步进展，公司将按照中国证监会及深交所相关规定及时披露。

“  

➢ 投资建议： 久远银海作为医保数据要素行业核心受益者，拥有深厚行业积

累。受宏观经济影响，公司回款短期承压，但其在手订单充足，长期有较大弹性。

我们认为在下一阶段，医保数据运营有望成为产业最前端的突破口，推动“数据

要素 x”进入加速发展期，具有先发优势以及细分领域卡位优势的公司有望成为

核心受益者。我们预计公司 2024-2026 年的营业收入分别为 15.09 亿元、17.49

亿元、20.59 亿元；归母净利润分别为 2.02 亿元、2.42 亿元、3.09 亿元，对应

PE 分别为 44、36、29 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：政策落地进度不及预期；行业竞争可能加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,347 1,509 1,749 2,059 

增长率（%） 5.0 12.1 15.9 17.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 168 202 242 309 

增长率（%） -8.8 20.3 20.1 27.4 

每股收益（元） 0.41 0.49 0.59 0.76 

PE 53 44 36 29 

PB 5.3 4.8 4.4 3.9 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 1,347 1,509 1,749 2,059  成长能力（%）     

营业成本 706 775 886 1,016  营业收入增长率 5.01 12.06 15.90 17.69 

营业税金及附加 9 6 7 0  EBIT 增长率 -0.55 8.34 20.14 28.19 

销售费用 169 172 199 243  净利润增长率 -8.83 20.25 20.09 27.45 

管理费用 121 136 159 189  盈利能力（%）     

研发费用 152 174 203 243  毛利率 47.61 48.64 49.37 50.67 

EBIT 205 222 267 343  净利润率 12.47 13.38 13.86 15.01 

财务费用 -5 -7 -8 -9  总资产收益率 ROA 6.20 6.76 7.31 8.19 

资产减值损失 -31 -14 -17 -21  净资产收益率 ROE 10.05 11.08 12.08 13.77 

投资收益 8 12 14 16  偿债能力     

营业利润 190 227 273 347  流动比率 2.40 2.29 2.26 2.21 

营业外收支 0 1 1 1  速动比率 1.52 1.50 1.51 1.50 

利润总额 189 228 274 348  现金比率 0.79 0.84 0.82 0.88 

所得税 11 14 17 20  资产负债率（%） 33.61 34.35 34.88 35.98 

净利润 179 214 257 328  经营效率     

归属于母公司净利润 168 202 242 309  应收账款周转天数 149.34 140.08 128.47 128.24 

EBITDA 269 296 356 449  存货周转天数 152.42 159.36 157.19 162.15 

      总资产周转率 0.51 0.53 0.55 0.58 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 688 830 912 1,144  每股收益 0.41 0.49 0.59 0.76 

应收账款及票据 597 582 675 802  每股净资产 4.09 4.47 4.92 5.50 

预付款项 22 19 22 25  每股经营现金流 0.46 0.89 0.74 1.20 

存货 325 361 412 502  每股股利 0.12 0.14 0.17 0.22 

其他流动资产 465 478 487 391  估值分析     

流动资产合计 2,098 2,271 2,509 2,865  PE 53 44 36 29 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 5.3 4.8 4.4 3.9 

固定资产 119 144 174 214  EV/EBITDA 31.40 28.50 23.72 18.80 

无形资产 267 303 345 387  股息收益率（%） 0.56 0.67 0.80 1.02 

非流动资产合计 609 717 807 909       

资产合计 2,706 2,988 3,317 3,775       

短期借款 2 2 2 2  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 180 198 226 257  净利润 179 214 257 328 

其他流动负债 693 790 882 1,041  折旧和摊销 63 74 89 106 

流动负债合计 874 989 1,110 1,299  营运资金变动 -94 31 -98 -2 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 188 363 300 488 

其他长期负债 36 37 47 59  资本开支 -154 -130 -157 -183 

非流动负债合计 36 37 47 59  投资 0 0 0 0 

负债合计 910 1,026 1,157 1,358  投资活动现金流 -64 -151 -143 -167 

股本 408 408 408 408  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 126 139 153 172  债务募资 2 0 0 0 

股东权益合计 1,796 1,962 2,160 2,417  筹资活动现金流 -80 -70 -75 -89 

负债和股东权益合计 2,706 2,988 3,317 3,775  现金净流量 45 142 82 232 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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