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延华智能（002178）：智慧医疗业务快速发展，全年业绩增长可期  审慎推荐（首次） 

 

报告日期：2014 年 6 月 4日 

 

  2013A 2014E 2015E 2016E 

营业收入 776  1086  1466  1906  

(+/-) 28.83% 40.00% 35.00% 30.00% 

营业利润 37  75  120  171  

(+/-) 37.02% 101.91% 60.20% 42.58% 

归属母公

司净利润 
38  62  89  125  

(+/-) 114.24% 65.85% 42.11% 40.65% 

EPS(元) 0.12  0.17  0.25  0.34  

PE（倍） 75  52  37  26  

 

 

总股本/流通股(万股) 36,157  / 23,204  

流通 A股市值(亿元) 20.88  

每股净资产(元) 3.87  

资产负债率(%) 42.20  
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 签署智慧医院工程项目。近日，公司同云南建工水利水

电建设有限公司就云南省临沧市人民医院青华医院建筑

智能化设备采购、安装工程项目签订施工合同，合同金额

为人民币6,297.54万元，占公司2013年度经审计营业总收

入的8.12%。临沧市人民医院青华医院是按照“三级甲等”

综合医院建设标准规划，建设集医疗、急救、预防、康复、

保健、教学、科研为一体的功能完善、配置齐全、环境优

美、绿色环保的三级甲等综合性人文医院。新院建设规划

面积213亩（约 141998平方米），净用地面积185亩（123333

平方米）。建设规模1200张病床，总建筑面积约15万平方

米。 

 智慧医疗业务快速增长。公司2014年累计中标绿色智慧

医疗业务项目（部分合同已经签署，含本次）金额

14,777.0221万元，占2013年累计中标绿色智慧医疗业务

项目金额的171.78%，意味着公司在智慧医疗领域的突破。 

 发布股权激励计划。公司近期发布股权激励计划，共计

授予11,871,300股，行权价格为3.39元/股，：以2013年为

基准年。首次解锁业绩条件为公司2014年度净利润较2013

年度净利润增长率不低于40%，净资产收益率不低于7%；

第二次解锁业绩条件（预留限制性股票第一次解锁条件）

为公司2015年度净利润较2013年度净利润增长率不低于

80%，净资产收益率不低于8%；第三次解锁业绩条件（预

留限制性股票第二次解锁条件）为公司2016年度净利润较

2013年度净利润增长率不低于120%，净资产收益率不低于

9%。，激励对象可在解锁期内按每年30%:30%:40%的比例分

批逐年解锁。我们认为行权条件具有一定的难度，有利于

激发公司内部的发展动力。 

 投资建议。公司一季度实现营业收入1.66亿元，同比减

少16.04%，实现净利润620.05万元，同比增长41.87%。我

们认为公司智慧城市业务2014年将取得较快增长速度，在

节能、医疗、咨询等业务方面公司将有所加强，而在项目

深度方面将会提升项目参与深度以提升公司单个项目的

盈利能力。我们看好公司2014年业绩的持续增长，给予公

司三年EPS分别为0.17、0.25和0.34元，考虑到目前公司

估值较高，给予公司“审慎推荐”的投资评级。 

 主要财务指标（单位：百万元） 
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延华智能 深证成指

 建筑装饰 当前股价：9.0 元 

公司基本情况（最新） 

 股价表现（最近一年） 
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图表 1 公司盈利预测（万元） 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

单位：万元 2013A 2014E 2015E 2016E 

营业收入 77,591  108,628  146,648  190,642  

增长率（%） 28.83% 40.00% 35.00% 30.00% 

减：营业成本 62,870  85,816  114,385  147,748  

毛利率（%） 18.97% 21.00% 22.00% 22.50% 

营业税金及附加 2,307  3,229  4,360  5,667  

销售费用 1,778  2,173  2,786  3,432  

管理费用 7,219  9,777  12,465  15,633  

财务费用 1,257  760  880  1,144  

费用合计 10,254  12,709  16,131  20,208  

期间费用率（%） 13.21% 11.70% 11.00% 10.60% 

资产减值损失 -1,153  -300  300  350  

加：公允价值变动收益 0  0  0  0  

投资收益 387  300  500  400  

营业利润 3,701  7,473  11,972  17,069  

增长率（%） 37.02% 101.91% 60.20% 42.58% 

营业利润率(%) 4.77% 6.88% 8.16% 8.95% 

加：营业外收入 1,310  1,100  800  1,000  

减：营业外支出 26  100  150  100  

利润总额 4,986  8,473  12,622  17,969  

增长率（%） 76.92% 69.95% 48.96% 42.37% 

利润率（%） 6.43% 7.80% 8.61% 9.43% 

减：所得税费用 541  1,102  2,146  3,234  

所得税率（%） 10.84% 13.00% 17.00% 18.00% 

净利润 4,445  7,372  10,476  14,735  

增长率(%) 116.11% 65.85% 42.11% 40.65% 

净利润率（%) 5.73% 6.79% 7.14% 7.73% 

归属于母公司所有者的净利

润 
3,763  6,240  8,868  12,473  

增长率(%) 114.24% 65.85% 42.11% 40.65% 

少数股东损益 682  1,132  1,608  2,262  

总股本 36,157  36,157  36,157  36,157  

摊薄每股收益(元) 0.12  0.17  0.25  0.34  

数据来源：华鑫证券研发部，公司财报 

 



 
 
 
 

 
规范、超越、专业、创新                                      请阅读最后一页重要免责声明     3 

证 券 研 究报 告 ·个股 报 告  

研究员简介 

赵  雷：上海财经大学，理学学士，金融学硕士。2009年7月加盟华鑫证券研究部。 
主要覆盖行业：农林牧渔、农化、轻工制造、建筑材料、建筑装饰。 

 

 

 

 

华鑫证券有限公司投资评级说明 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 预期个股相对沪深 300指数涨幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 〈(-)15% 

以报告日后的6个月内，证券相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 

 

 

 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 预期行业相对沪深 300指数涨幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的6个月内，行业相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 
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免责条款 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究发展部及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不作任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调整。我

们已力求报告内容客观、公正，但报告中的信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询价的依据，投资

者据此做出的任何投资决策与本公司无关。本报告仅向特定客户传送，未经华鑫证券研究发展部授权许可，任何

机构和个人不得以任何形式复制和发布。 
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