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三医联动投入大，布局初显成效 

——万达信息 2015 年年报&2016 年一季报点评 

 万达信息（300168.SZ） 

推荐  评级 
投资要点：   
 

1．事件 

公司 4月 25 日晚间披露 2015 年年报，2015 年归属于母公司所有

者的净利润为 2.31 亿元，较上年同期增 21.53%；营业收入为 18.69

亿元，较上年同期增 21.11%；基本每股收益为 0.2319 元，较上年同

期增 18.92%。 

公司 4 月 25 日晚间发布一季度业绩报告，报告期内，归属于母

公司所有者的净利润为 496.74 万元，较上年同期增 25.64%；营业收

入为 2.92 亿元，较上年同期增 24.67%；基本每股收益为 0.005 元，

较上年同期增 25.00%。 

2．我们的分析与判断 

（一）、收入平稳增长，软件和运营类增速快 

2015 年，公司实现营业收入 18.69 亿元，同比增长 21.11%，2016

年一季度，公司实现营业收入 2.92 亿元，同比增长 24.67%。收入平

稳增长主要系原有业务稳健发展以及收购的复高、金唐等并表贡献。

从收入结构来看，软件开发和运营服务类收入增速高，集成类业务基

本稳定。我们认为，公司收入结构不断优化，运营服务类增速快表明

公司战略转型取得初步成果。 

（二）、费用投入大，巨额研发投向健康医疗领域  

2015 年，公司销售和管理费用增速分别达到 41.5%和 77.5%；2016

年一季度，公司销售和管理费用增速也分别达到 28.6%和 50.7%。费

用高速增长，主要系业务拓展以及合并范围增加。公司研发投入增长

明显，15 年达到 3.43 亿，同比增长 243%，主要增长来自于健康云和

医疗云的投入。我们认为，互联网医疗和大健康布局初期投入大是正

常现象，生态已完善并逐渐变现，长期有望获得丰厚回报。 

（三）、三医联动布局不断深化，开启变现之路 

公司 14 年以来不断完善三医联动，目前布局已趋于完善。公司

相继收购上海复高、宁波金唐、中标浙江省医保控费项目、上海医药

采招平台、承建上海健康云项目、设立全程健康实体门诊、承建上海

医保控费平台等。基于三医联动的基础公司此前切入健康养老业务，

与公司的医疗业务形成较好的协同，万达基层社区布局广泛且医疗资

源丰富，可为养老提供较好的支持。公司与太保养老投资携手共同创 
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 市场数据 时间 2016-04-25 

A 股收盘价(元)         24.32 

A 股一年内最高价(元)   78.20 

A 股一年内最低价(元)   14.75 

上证指数              2946.67 

市净率                12.98 

总股本（亿股）        10.23 

实际流通 A股（亿股）  10.01 

限售的流通 A股（亿股）0.22 

流通 A股市值(亿元)    243 
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立养老运营服务公司，为中国的养老服务提供创新养老服务模式，这

一合作也标志着万达信息进入了四万亿的养老市场。 

数据和卡位优势明显，开启变现之路。医疗云已经在中部某省份

服务海量患者，形成稳定业务流水，未来还将拓展到其他区域。医药

云方面，已经在东部沿海一线城市的中心城区开展慢性病长处方药的

在线购买。健康服务云、与商业保险的合作未来也都会公司带来业绩

贡献。 

（四）、不断丰富民生服务，线上线下结合提升竞争

力 

16 年，公司将继续发挥兼并收购效用，开展行业基础信息系统核

心业务，丰富民生服务内容。主攻互联网在线服务，连接市民与服

务，在线运营模式是重点。同时，建立线下实体服务标杆，线上线

下结合更好变现。 

3.投资建议 

公司业绩增长稳定，“医疗+医保+医药+O2O 健康”布局完善，

上海区域布局深入壁垒很高，与上药国药合作切入药品、与太保合

作切入养老领域开始了公司价值变现之路。预计公司 2016-2018 年 

EPS 分别为 0.31、0.43 和 0.56 元，维持“推荐”评级。 

 

4.风险提示 

推进低于预期，政策风险。 

 

 

 

盈利预测与财务指标 
    

项目/年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入（百万元） 1,869  2,316  2,860  3,453  

增长率（%） 21.11% 23.97% 23.45% 20.75% 

归属母公司股东净利润（百万元） 231  315  440  576  

增长率（%） 21.53% 36.29% 39.96% 30.72% 

每股收益（元） 0.23  0.31  0.43  0.56  

PE 107.81  79.11  56.52  43.24  

数据来源：wind，中国银河证券研究部
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沈海兵，计算机行业证券分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资

格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清

晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观
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