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基本状况 

总股本(百万股) 739.87 

流通股本(百万股) 546.03 

市价(元) 17.50 

市值(百万元) 12,947.70 

流通市值(百万元) 9,555.58 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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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） 1,153 1,290 1,590 2,008 2,689 

增长率 yoy% 110.15% 11.91% 23.23% 26.29% 33.92% 

净利润 163 213 280 366 478 

增长率 yoy% 159.10% 30.28% 31.56% 30.94% 30.54% 

每股收益（元） 0.22 0.29 0.38 0.50 0.66 

每股现金流量 0.24 0.23 0.49 0.46 0.62 

净资产收益率 8.01% 9.16% 9.84% 11.41% 12.97% 

P/E 96.46 65.58 45.55 34.79 26.65 

PEG 0.20 1.44 1.44 1.12 0.87 

P/B 7.73 6.01 4.48 3.97 3.46 

投资要点 

 投资事件：公司与上海新虹桥国际医学中心建设发展有限公司、上海新虹桥和

诺门诊部有限公司签订战略合作协议，双方将在健康医疗、健康服务、健康保

险等领域合作，共同寻找互联网+医疗下的可持续发展的商业模式。 

 

 签署战略合作协议，为新虹桥国际医学园区提供信息化及互联网医疗服务，全

国标杆性项目未来有望推广。公司与上海新虹桥国际医学中心建设发展有限公

司、上海新虹桥和诺门诊部有限公司签订战略合作协议。上海新虹桥国际医学

中心建设发展有限公司为新虹桥国际医学园区的主管企业，而上海新虹桥和诺

门诊部有限公司为国有全资的综合性、高端医疗机构，引入国际医疗品牌和医

疗理念。公司主要为前者围绕医学园区运营和监管提供 IT 服务以及打造医疗

保险评估与结算平台，与后者搭建聚合支付平台、健康商城平台等技术平台，

并开展技术服务及运营合作。新虹桥国际医学园区作为国家首批健康旅游示范

基地，全国性标杆意义较强，整体解决方案及新型模式有望在全国推广。 

 互联网医疗创新业务有望加速发展，成为公司新业务增长点。公司已经成立互

联网医疗事业部，加速驱动互联网医疗业务的内部整合和业务发展，目前在健

康城市运营、互联网医院建设、互联网+护理等方面取得阶段性成绩，比如健

康城市运营项目已经在中山市落地，并且今年新增四川自贡市，互联网+护理、

医药电商等业务进展顺利。此次战略合作，公司将与新虹桥国际医学园区在互

联网医院、互联网诊疗平台、慢病留管平台、处方流转平台建设及运营等方面

合作，加速驱动互联网医疗创新业务发展。公司互联网医疗创新业务高速发展，

有望成为新业绩增长点。 

 公司拟发行定增，重点建设研发和营销体系，驱动公司长期可持续发展。公司

拟发行定增，募资不超过 13.18 亿元，募投项目包含数据融合驱动的智为健康

云服务整体解决方案项目（6.85 亿元），总部研发中心扩建和区域研究院建设

项目（2.38 亿元），营销服务体系扩建项目（1.00 亿元）和补充流动资金项目

（2.94 亿元）。从募投项目可知，大部分资金均用于研发投入和营销体系建设，

有利于提升公司产品竞争力以及营销服务能力，利好公司长期可持续发展。 

 

 投资建议：预计公司 2019/2020/2021 年 EPS 0.38/0.50/0.66 元，对应 PE  

45.55/34.79/26.65 倍，给予“买入”评级。 

 风险提示：业务发展不及预期，政策落地缓慢 
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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 468  1,038  1,345  1,769   净利润 220  289  379  495  

交易性金融资产 0  0  0  0   资产减值准备 31  36  41  56  

应收款项 581  598  770  1,025   折旧及摊销 26  26  28  31  

存货 87  100  127  168   公允价值变动损失 0  0  0  0  

其他流动资产 75  88  109  144   财务费用 8  8  8  8  

流动资产合计 1,212  1,824  2,351  3,107   投资损失 -9  -10  -12  -14  

可供出售金融资产 119  119  119  119   运营资本变动 -102  6  -112  -127  

长期投资净额 174  174  174  174   其他 -4  0  0  0  

固定资产 300  331  312  292   经营活动净现金流量 170  355  332  448  

无形资产 54  77  98  116   投资活动净现金流量 -157  -20  -18  -16  

商誉 1,108  1,108  1,108  1,108   融资活动净现金流量 93  235  -8  -8  

非流动资产合计 1,867  1,871  1,872  1,872   企业自由现金流 238  221  417  535  

资产总计 3,079  3,695  4,223  4,978        

短期借款 178  178  178  178   财务与估值指标 2018A 2019E 2020E 2021E 

应付款项 232  216  277  365   每股指标     

预收款项 151  203  250  337   每股收益（元） 0.29  0.38  0.50  0.66  

一年内到期的非流动负债 0  0  0  0   每股净资产（元） 3.19  3.90  4.41  5.06  

流动负债合计 711  795  944  1,205   每股经营性现金流量（元） 0.23  0.49  0.46  0.62  

长期借款 0  0  0  0   成长性指标     

其他长期负债 10  10  10  10   营业收入增长率 11.91% 23.23% 26.29% 33.92% 

长期负债合计 10  10  10  10   净利润增长率 30.28% 31.56% 30.94% 30.54% 

负债合计 721  805  954  1,214   盈利能力指标     

归属于母公司股东权益合计 2,321  2,844  3,210  3,688   毛利率 49.75% 51.13% 51.92% 52.14% 

少数股东权益 37  47  59  76   净利润率 16.48% 17.60% 18.25% 17.78% 

负债和股东权益总计 3,079  3,695  4,223  4,978   运营效率指标     

      应收账款周转率（次） 145.45  137.29  140.01  139.10  

利润表（百万元） 2018A 2019E 2020E 2021E  存货周转率（次） 49.91  47.13  48.06  47.75  

营业收入 1,290 1,590 2,008 2,689  偿债能力指标     

营业成本 648 777 965 1,287  资产负债率 23.41% 21.79% 22.59% 24.39% 

营业税金及附加 14 18 22 30  流动比率 1.70  2.29  2.49  2.58  

资产减值损失 31 36 41 56  速动比率 1.55  2.13  2.32  2.40  

销售费用 119 148 187 250  费用率指标     

管理费用 152 186 235 315  销售费用率 9.26% 9.30% 9.30% 9.30% 

财务费用 8 3 -3 -6  管理费用率 11.76% 11.70% 11.70% 11.70% 

公允价值变动净收益 0 0 0 0  财务费用率 0.58% 0.19% -0.14% -0.22% 

投资净收益 9 10 12 14  分红指标     

营业利润 247 323 424 553  分红比例 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

营业外收支净额 -1 0 0 0  股息收益率 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

利润总额 246 323 424 553  估值指标     

所得税 26 34 44 58  P/E（倍） 65.58  45.55 34.79 26.65 

净利润 220 289 379 495  P/B（倍） 6.01  4.48 3.97 3.46 

归属于母公司净利润 213 280 366 478  P/S（倍） 5.58  8.01 6.35 4.74 

少数股东损益 7 10 13 17  净资产收益率 9.16% 9.84% 11.41% 12.97% 

资料来源：中泰证券研究所       
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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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