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业绩增速稳步回升，核心竞争优势未

发生改变 

 

三诺生物 

(300298.SZ) 

投资要点： 

 7 月 7 日晚间，三诺生物(300298)发布 2014 年半年度业绩预告：公司预计上半年归属

于上市公司股东的净利润 6993.15 万元－9091.10 万元，比上年同期增长 0%－30%。 

公司表示，在报告期内加大市场开拓力度，加强销售终端管理，推劢仪器精准投放，

主营业务收入保持增长态势。同时，公司逐步推出新品上市，强化管理，保持良好的

盈利能力，取得了经营业绩增长。报告期内非经常性损益为 750 万元至 850 万元。 

 中报增速回升，符合我们在一季度对公司全年增速前低后高的判断。今年一季度，公

司净利润 3115.85 万元，同比减少 21.88%。主要原因是海外订单确讣的时间点延后，

导致当期收入减少，此外公司加大品牌宣传和市场投入，销售费用 2558.6 万元，同比

上升 18.23%，股权激励摊销也导致一季度管理费用 1319.7 万元，同比增加 64.34%。

我们预计，后几个季度的销售费用率、管理费用率会有所控制，今年的海外订单在正

常水平，将逐季得到确讣，中报业绩可能在 0%~30%中值附近，全年将利润增速恢复

至 30%左右。 

 核心竞争优势未发生改变。公司在血糖仪领域深耕十余年，2012 年推行“以仪器带劢

试条”的抢占市场策略，奠定了国内血糖仪龙头厂商地位。迄今已形成广大用户群，

配套的试条业务提供稳定的收入源。尽管有国内竞争者不断进入，但公司在生产成本、

品牌影响、销售渠道等方面优势仍然显著，市场份额没有减少。与此同时，在经历去

年的价格战后，今年各厂商降价竞争较已有所缓解，公司的仪器和试条价格趋于稳定。 

 丰富产品线，开拓医院市场和国际市场。公司在国内零售市场上已经占据了很高的市

场份额，未来医院市场和国际市场将成为主攻方向。（1）新开发的“金试条”血糖仪

针对医院市场，具有抗干扰、抗敏感因子以及稳定性等特点，正处于申请注册阶段。

血糖仪医院端市场与零售市场规模相当，主要由外资品牌占领，国内企业进口替代空

间巨大。（2）“糖护士”手机血糖仪在京东商城发售，带有“移劢医疗”特点的智能

化储存及分享功能，将吸引一部分喜欢智能手机操作人群。（3）参股台湾血糖仪企业

华广生技，准备丰富高端产品线，幵拓展海外销售。 

 投资建议：国内血糖仪普及率距离发达国家还有很大差距，市场仍处于稳定增长期。

公司在零售渠道优势突出幵有望保持，开发出高端血糖仪进军医院渠道，将形成未来

重要的业绩增长点。预计 14-16 年 EPS 1.07、1.35、1.67 元，对应 PE 35、28、22 倍，

维持“买入”评级。 

 

 
公司财务数据及预测     

项目 2013A 2014E 2015E 2016E 

营业收入(百万元) 449.05 583.77  741.38  919.31  

增长率(%) 32.42 30.00  27.00  24.00  

归属于母公司所有者的 

净利润(百万元) 
165.31 213.24  268.62  333.78  
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投资评级 

本次评级： 买入 

跟踪评级： 维持 

目标价格：  
 

市场数据 

市价(元) 37.42 

上市的流通 A 股(亿股) 23.20 

总股本(亿股) 1.99 

52周股价最高最低(元) 9.45-3.5 

上证指数/深证成指 
2324.24/ 
9326.29 

2012 年股息率 0.88% 
 

52 周相对市场改变 

 
 

相关研究   
 

公司深度报告：竞争优势实现产品放

量，打造国产血糖仪第一品牌 
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增长率(%) 28.32 29.00  26.00  24.00  

EPS(元) 1.24  1.07  1.35  1.67  

P/E(倍) 30 35  28  22  
 

 数据来源：民族证券 

 单击此处输入文字。 
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单击此处输入文字。 

分析师承诺 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师，在此申明：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，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告；本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点；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受到任何形式的报酬。 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

投资评级说明 

类别 级别  

 

行业投资评级 

看好 未来6个月内行业指数强于沪深300指数5%以上 

中性 未来6个月内行业指数相对沪深300指数在±5%之间波动 

看淡 未来6个月内行业指数弱于沪深300指数5%以上 

股票投资评级 

买入 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅在20%以上 

增持 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅介于10%——20%之间 

中性 未来6个月内股价相对沪深300指数波动幅度介于±10%之间 

减持 未来6个月内股价相对弱于沪深300指数10%以上 

免责声明 

中国民族证券有限责任公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格（业务许可证编号：Z10011000）。 

本报告仅供中国民族证券有限责任公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司

的客户。若本报告的接收人非本公司客户或为本公司普通个人投资者，应在基于本报告作出任何投资决定前请求注册证券投资顾

问对报告内容进行充分解读，并提供相关投资建议服务。 

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见仅供参考，并

不构成对所述证券买卖的出价或征价。本公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资

收入可能会波动，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银
行业务服务。 

本报告版权归中国民族证券有限责任公司所有。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部

分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或转载，或以任何侵犯本公司版权的其
它方式使用。 

特别说明 

本公司在知晓范围内履行披露义务，客户可登录本公司网站 www.e5618.com 信息披露栏查询公司静默期安排。 
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