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三季度业绩提速，安全边际较高 
 

三诺生物 

(300298.SZ) 

投资要点： 

 10 月 26 日晚间发布三季报： 前三季度，实现营业收入 3.99 亿元，较上年同期增

16.64%；归母净利润 1.47 亿元，同比增长 21.64%；扣非净利润 1.32 亿元，同比增

长 17.99%；实现每股收益 0.74 元。 

 三季度业绩提速，表明公司在快速增长的血糖仪行业中，仍然是最有竞争力的企业

之一。三季度单季在没有海外订单影响情况下，依靠国内市场实现收入 1.49 亿元，

同比增长 13.98%,；净利润 0.66 亿元，同比增长 29.64%，明显快于上半年 15.81%的

增速。 

 费用控制良好，四季度有望继续快速增长。报告期内，销售费用 9425 万元，同比增

加 18.72%，销售费用率与去年同期基本持平。管理费用较去年同期增长了 1306 万

元，增幅 48.60%，主要是本期研发费用和股权激励摊销费用增加所致。今年公司的

股权摊销费用由去年的 66 万元，上升到 807 万元，去掉股权激励摊销影响，公司实

际扣非净利润增长在 24.6%左右。应收账款较上期末增长 7033 万元，增幅 275.77%，

公司解释为增加了老客户的信用额度。 

我们预计，公司四季度销售仍然会保持快速增长，公司在前期进行了较多的品牌宣

传和市场投入，四季度费用应能控制在合理水平。 

 由硬件设备商向糖尿病平台型公司积极转型，外延式扩张预期加速。公司在 9 月份

拟收购北京健恒糖尿病医院 80%股权，又出资 2 亿元设立全资子公司三诺健康产业

投资有限公司，表明公司正在积极实施向“糖尿病平台型”公司的战略转型，未来

一段时间，外延式扩张步伐可能加快。 

硬件设备商转型“设备+服务”是医疗行业发展的必然趋势，将决定企业长远发展空

间。目前，三诺在血糖监测的品牌影响力、客户群体，以及移劢设备、专科医院开

发方面，已经走在国内前列。我们认为，三诺生物在国内最有希望率先成为糖尿病

综合服务商，实现检测设备、就诊、健康信息管理、病友互劢等完整链条服务。 

 投资建议：预计 14-16 年 EPS 1.07、1.35、1.67 元，对应 PE 41、32、26 倍。近期股

价调整已有较好的安全边际，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  

增长率(%) 28.32 29.00  26.00  24.00  

EPS(元) 1.24  1.07  1.35  1.67  

P/E(倍) 31 36  28  23  
 

 数据来源：民族证券 
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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) 38.3 

上市的流通 A 股(亿股) 0.63 

总股本(亿股) 2 

52 周股价最高最低(元) 83.78-32.49 

上证指数/深证成指 
2302.28/ 

7921.13 

2013 年股息率 1.14% 
 

52 周相对市场改变 

 

 

相关研究    
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分析师承诺 
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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 
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