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基本状况 

总股本(百万股) 117.31 

流通股本(百万股) 42.04 

市价(元) 26.98 

市值(百万元) 3,164.92 

流通市值(百万元) 1,134.20 
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[Table_Report] 相关报告 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 
营业收入（百万元） 276 391 551 778 1,099 

增长率 yoy% 17.24% 41.69% 40.83% 41.07% 41.29% 

净利润 33 40 81 116 166 

增长率 yoy% -36.81% 22.91% 99.66% 43.18% 43.26% 

每股收益（元） 0.28 0.34 0.69 0.99 1.41 

每股现金流量 0.38 0.16 0.25 0.61 0.74 

净资产收益率 6.52% 7.39% 11.91% 14.56% 17.26% 

P/E 111.45 151.64 39.19 27.37 19.11 

PEG — 6.62 0.39 0.63 0.44 

P/B 7.26 11.21 4.67 3.99 3.30 

投资要点 

 投资事件：（1）前三季度实现收入 2.93 亿元，同比增长 27.18%；归母净利润

3467.34 万元，同比增长 34.98%；扣非归母净利润 2868.65 万元，同比增长

28.44%。（2）第三季度实现收入 1.07 亿元，同比增长 25.17%；归母净利润

1344.19 万元，同比增长 16.78%；扣非归母净利润 953.36 万元，同比下滑 6.

75%。（3）公司拟非公开发行股票不超过 2346.12 万股，募集资金不超过 5.5

5 亿元，募投项目为“基于物联网及大数据技术的智慧医院一体化建设项目”。 

 

 三季报业绩成长性良好，毛净利率双增。医疗 IT 景气度高，公司作为医疗 IT

行业优质企业，业务实现快速发展。2019 年前三季度公司收入增速达 27.18%，

归母净利润增速高达 34.98%，业绩实现快速发展。前三季度毛利率和净利率

分别为 46.40%和 11.68%，分别同比提高 2.41 个百分点和 2.13 个百分点，在

业绩快速增长的同时，实现毛净利率双增。 

 拟非公开发行，募投项目业务空间广阔，打开公司业务发展空间。公司拟非公

开发行股票不超过 2346.12 万股，募集资金总额不超过 5.55 亿元，募投项目

为“基于物联网及大数据技术的智慧医院一体化建设项目”。物联网、大数据

等新技术已经开始影响到医疗领域，医疗机构对相关产品需求旺盛。根据目前

市场情况，医疗机构基于物联网、大数据等技术的改造项目金额通常高达千万

量级。国内医疗机构数据众多，二级医院及以上医院数据过万家，随着技术的

发展和产品渗透率提升，相关产品的市场空间广阔。公司募资研发和优化基于

物联网及大数据技术的智慧医院的解决方案，有利于提升公司整体竞争优势，

打开业务发展新空间。 

 与联通、腾讯等行业巨头战略合作，强强联合，共同打造智慧医疗产业生态体

系。2019 年 4 月，公司与联通四川分公司战略合作，双方在四川省区域内对

医疗机构及卫健主管部门信息化建设领域开展合作，包含发展川内大型医疗机

构院内信息化系统、区域医疗信息平台等。2019 年 6 月，公司与腾讯云签订

战略合作协议，双方依托已有的技术和成果，在医疗领域围绕医疗智慧云、人

工智能、大数据以及医疗安全等产品和能力展开全面合作。公司与联通、腾讯

等行业巨头战略合作，多方借力，利好公司智慧医疗业务发展。 

 

 投资建议：预计公司 2019/2020/2021 年 EPS 0.69/0.99/1.41 元，对应 PE  

39.19/27.37/19.11 倍，给予“买入”评级。 

 风险提示：业务发展不及预期，募投项目落地缓慢 
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附表：财务报表预测摘要及指标 

[Table_Forcast] 资产负债表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E  现金流量表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E 

货币资金 365  448  524  617   净利润 39  79  112  161  

交易性金融资产 0  0  0  0   资产减值准备 27  24  33  45  

应收款项 320  362  511  722   折旧及摊销 12  12  12  12  

存货 2  2  3  4   公允价值变动损失 0  0  0  0  

其他流动资产 46  61  75  99   财务费用 3  5  5  5  

流动资产合计 733  874  1,114  1,443   投资损失 -6  -8  -9  -11  

可供出售金融资产 0  0  0  0   运营资本变动 -50  -81  -81  -124  

长期投资净额 0  0  0  0   其他 -6  0  0  0  

固定资产 98  86  74  63   经营活动净现金流量 18  30  71  87  

无形资产 10  10  9  9   投资活动净现金流量 106  8  9  11  

商誉 1  1  1  1   融资活动净现金流量 119  46  -5  -5  

非流动资产合计 211  199  187  175   企业自由现金流 42  151  181  265  

资产总计 944  1,073  1,301  1,618        

短期借款 105  105  105  105   财务与估值指标 2018A 2019E 2020E 2021E 

应付款项 148  188  260  365   每股指标     

预收款项 22  25  38  52   每股收益（元） 0.34  0.69  0.99  1.41  

一年内到期的非流动负债 0  0  0  0   每股净资产（元） 4.66  5.78  6.77  8.18  

流动负债合计 384  384  500  657   每股经营性现金流量（元） 0.16  0.25  0.61  0.74  

长期借款 0  0  0  0   成长性指标     

其他长期负债 2  2  2  2   营业收入增长率 41.69% 40.83% 41.07% 41.29% 

长期负债合计 2  2  2  2   净利润增长率 22.91% 99.66% 43.18% 43.26% 

负债合计 386  386  502  659   盈利能力指标     

归属于母公司股东权益合计 547  678  794  959   毛利率 46.11% 46.50% 47.14% 47.60% 

少数股东权益 11  9  5  0   净利润率 10.33% 14.65% 14.87% 15.08% 

负债和股东权益总计 944  1,073  1,301  1,618   运营效率指标     

      应收账款周转率（次） 240.65  239.77  240.07  239.97  

利润表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E  存货周转率（次） 2.83  2.54  2.64  2.61  

营业收入 391  551  778  1,099   偿债能力指标     

营业成本 211  295  411  576   资产负债率 40.90% 35.99% 38.61% 40.73% 

营业税金及附加 6  8  12  17   流动比率 1.91  2.28  2.23  2.20  

资产减值损失 27  24  33  45   速动比率 1.90  2.25  2.20  2.17  

销售费用 31  42  57  79   费用率指标     

管理费用 45  51  72  101   销售费用率 7.80% 7.60% 7.30% 7.20% 

财务费用 2  3  3  2   管理费用率 11.38% 9.20% 9.20% 9.20% 

公允价值变动净收益 0  0  0  0   财务费用率 0.51% 0.56% 0.36% 0.22% 

投资净收益 6  8  9  11   分红指标     

营业利润 43  88  125  180   分红比例 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

营业外收支净额 0  0  0  0   股息收益率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

利润总额 43  88  125  180   估值指标     

所得税 5  10  13  19   P/E（倍） 151.64  39.19  27.37  19.11  

净利润 39  79  112  161   P/B（倍） 11.21  4.67  3.99  3.30  

归属于母公司净利润 40  81  116  166   P/S（倍） 5.73  5.74  4.07  2.88  

少数股东损益 -2  -2  -4  -5   净资产收益率 7.39% 11.91% 14.56% 17.26% 

资料来源：中泰证券       
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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