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股价相对市场表现(近 12 个月)  

  
资料来源：联讯证券研究所 

盈利预测 

百万元 2015A 2016E 2017E 2018E 

主营收入 1,869 2,383 2,873 3,252 

（+/-） 21% 28% 21% 13% 

净利润 231 247 360 456 

（+/-） 22% 7% 46% 27% 
EPS(元) 0.23 0.24 0.35 0.45 
P/E 101 95 65 51 
资料来源：联讯证券研究所 

  

 

 

 

 

 

 

  

 事件概述： 

万达信息发布 2016 半年报，报告期内实现总营收 7.22 亿元，同比增长

24.90%；归属于母公司所有者的净利润为 3203.56 万元，同比增长 17.70%。 

 分析与判断： 

 主营收入稳步增长：报告期内，公司全面发展医疗健康、社会保险、市

场监管、政务服务、科技环保、食品安全等业务，总营收增长 24.90%，

营业成本同比增长 15.74%，毛利率提升 4.80%。 

 医疗政策红利助推行业发展：近期，政策层面持续释放医疗信息化行业

重大利好，在宏观层面和具体细则层面部署措施提速，反映了政府对全

民健康的重视，医疗信息体系建设投入将持续增加。（1）8 月 26 日，

中共中央政治局审议通过了“健康中国 2030”规划纲要。会议指出，

要强化组织实施，加大政府投入，深化体制机制改革，加快健康人力资

源建设，推动健康科技创新，建设健康信息化服务体系，加强健康法治

建设，扩大健康国际交流合作。（2）《深圳经济特区医疗条例》于 8 月

25 日获通过，自 2017 年 1 月 1 日起施行。作为我国首部地方医疗基

本法规，《条例》首次将医疗机构明确为公共场所，规定全部病历向患

者公开，并授权二级、三级医院限制接诊非急诊、非转诊患者等。 

 立足上海建设医疗信息产业链，持续受益于医改进程：2015 年上海有

20 家医院进入全国医院百强榜单，公司立足于上海地区，获得卫计委

等政府部门的合作和认可。医院信息化系统已覆盖上海超过三分之一的

三甲医院，与上海市卫计委合作的“上海健康云”产品已覆盖 13 个区

县近 85 个社区，今年上海市政府《上海市深化医药卫生体制综合改革

试点方案（2016-2020 年）》明确了“上海健康云”在本市新医改工作

中的职能和作用。全国范围内，公司的医院客户数超过 1000 家，医保

控费在上海市、重庆市、江苏省、浙江省、山东省服务了 80 多个城市。

公司业务拓展进展加快，将持续受益于医改进程。 

 盈利预测与投资建议： 

公司获益“健康中国”发展机遇，立足上海把握全国拓展机会。2016-2018

年 EPS 预测分别为：0.24、0.35 和 0.45 元，维持“增持”评级。 

 风险提示 

相关项目合作整体营收不及预期，市场风险，政策风险。 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

利润表 2015A 2016E 2017E 2018E 现金流量表 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业总收入 1,869  2,383  2,873  3,252  净利润 229  247  360  456  

  减：营业成本 1,123  1,593  1,904  2,125  资产减值准备 21  0  0  0  

  营业税金及附加 7  9  11  13  折旧摊销 83  11  10  9  

  销售费用 76  96  114  126  财务费用 88  85  38  10  

  管理费用 317  328  398  457  投资收益 -2  -2  -2  -3  

  财务费用 79  85  38  10  少数股东损益 -1  12  17  22  

资产减值损失 21  0  0  0  营运资金的变动 -760  -443  -391  -371  

加：投资收益 2  2  2  3  存货的减少 -415  -395  -262  -186  

营业利润 247  274  410  524  经营性应收项目减少/(增加) -220  -227  -213  -157  

加：营业外收支净额 27  35  42  47  经营性应付项目减少/(增加) 176  232  152  105  

利润总额 274  309  451  571  其他流动资产的减少/(增加) -28  -52  -68  -134  

减：所得税费用 45  50  74  93  经营活动现金流量 800  -476  10  110  

净利润 229  258  378  478  投资活动现金流量 -418  30  33  37  

归属于母公司的利润 231  247  360  456  筹资活动现金流量 -227  211  1  0  

EPS（元） 0.23  0.24  0.35  0.45  现金净增加额 155  -235 41  147 

资产负债表 2015A 2016E 2017E 2018E 主要财务比率 2015A 2016E 2017E 2018E 

  货币资金 680  900  800  800  EV/EBITDA 67.80  82.56  66.97  56.46  

  应收票据 0  0  0  0  成长能力     

  应收账款 783  998  1,204  1,363  营业收入同比 21.1% 27.5% 20.6% 13.2% 

  预付账款 14  -4  -26  -50  营业利润同比 15.0% 10.9% 49.5% 27.9% 

  其他应收款 110  140  169  192  净利润同比 21.5% 6.8% 46.2% 26.6% 

  存货 946  1,341  1,603  1,789  营运能力     

  其他流动资产 53  105  173  307  应收账款周转率 2.52  2.67  2.61  2.53  

流动资产合计 2,587  3,481  3,924  4,400  存货周转率 2.53  2.08  1.95  1.92  

  长期股权投资 234  0  0  0  总资产周转率 0.42  0.45  0.50  0.53  

  固定资产 220  250  365  441  盈利能力与收益质量     

在建工程 236  267  172  115  毛利率 39.9% 33.2% 33.7% 34.7% 

  无形资产 159  149  139  130  净利率 12.4% 10.3% 12.5% 14.0% 

  其他非流动资产 277  277  277  277  总资产净利率 ROA 4.5% 4.7% 6.4% 7.5% 

资产总计 5,076  5,474  5,927  6,414  净资产收益率 ROE 11.6% 11.4% 14.7% 16.2% 

流动负债合计 2,632  2,745  2,896  3,001  资本结构与偿债能力     

非流动负债合计 466  466  466  466  流动比率 0.98  1.27  1.35  1.47  

负债合计 3,097  3,210  3,362  3,467  资产负债率 61.0% 58.6% 56.7% 54.1% 

  股本 1,002  1,295  1,295  1,295       

  资本公积 151  85  85  85  每股指标     

  盈余公积 86  86  86  86  每股收益 0.23  0.24  0.35  0.45  

  未分配利润 692  738  1,022  1,382  每股经营现金流量 0.01  -0.09  0.03  0.12  

  少数股东权益 47  59  76  98  每股净资产 1.93  1.75  1.98  2.27  

所有者权益合计 1,979  2,264  2,565  2,946       

负债和股东权益合计 5,076  5,474  5,927  6,414       

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究所  
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分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，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了本人的研究观点。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点而直接或间

接收到任何形式的补偿。 

与公司有关的信息披露 

联讯证券具备证券投资咨询业务资格。 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

股票投资评级标准 

买入：我们预计未来报告期内，个股涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来报告期内，个股涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来报告期内，个股涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，个股跌幅介于 5%与 15%之间； 

卖出：我们预计未来报告期内，个股跌幅在 15%以上。 

行业投资评级标准 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 

 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比

重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应
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