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推荐 

 

 事件： 

2015 年 1 月 22 日公告增资重庆亚德科技，参股医疗信息化企业。 

 亚德科技为信息化整体解决方案提供商，重点为教育和医疗 

重庆亚德科技股份有限公司 1999 年成立，长期专注于信息化整体解决

方案，2008 年以来聚焦教育和医疗，面向教育行业推出云服务、移动

互联网的数字校园整体解决方案；在医疗卫生行业推出区域健康云服务

解决方案，基于分时系统预约诊疗解决方案等。2011 年“医事通”和

亚德预约就诊平台 V1.0 软件同时获得全国十大创新软件产品。 

 亚德科技正在准备 IPO 

2008 年公司改制后，正在准备创业板 IPO，截至目前公司已经完成三

年辅导期。根据公开资料，2012年营业收入为2.05亿元，净利润为1,883

万元；2013 年营业收入预计为 3 亿元，同比增长 50%。 

 海南海药增资亚德科技，布局医疗信息化 

海南海药通过增资亚德科技实现参股医疗信息化企业，预计增资金额不

超过 3,000 万人民币，以自有资金出资，有利于公司发展医疗信息化建

设，布局互联网医疗行业，为公司后续发展服务。 

 投资策略 

我们维持此前预测，2014-2016 年每股收益分别为 0.39 元、0.57 元和

0.88 元，对应 PE 分别为 46 倍、32 倍和 20 倍，我们继续给予“推荐”

评级。 

 风险提示 

生物医药研较慢；化学原料药和中间体价格大幅波动；中成药降价等。 

图表：财务数据及估值 

会计年度 2012 2013 2014E 2015E 2016E 

主营收入（百万元） 951.4  1,052.3  1,368.8  1,791.1  2,322.3  

同比增长(+/-%) 31.8% 10.6% 30.1% 30.9% 29.7% 

归属净利润（百万元） 77.3  93.8  193.5  280.5  437.3  

同比增长(+/-%) -26.5% 21.5% 106.2% 45.0% 55.9% 

每股收益（元） 0.16 0.19 0.39 0.57 0.88 

PE 114.80 94.51 45.83 31.62 20.28 

PB 6.36 5.97 5.37 4.72 4.00 
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市场表现    截至 2015.01.22 

 

市场数据 2015-01-22 

A 股收盘价（元） 17.91 

一年内最高价（元） 18.30 

一年内最低价（元） 9.60 

上证指数 3.323.60 

市净率 5.4 

总股本（万股） 49,519 

实际流通 A 股（万股） 49,426 

限售流通 A 股（万股） 93 

流通 A 股市值（亿元） 88.5 

 

 

分析师：张科然 

执业证书号：S1490513050001 

电话：010- 58565075 

邮箱：zhangkeran@hrsec.com.cn 
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附表： 

利润表           

单位：百万元 2012 2013 2014E 2015E 2016E 

营业收入 951.4  1,052.3  1,368.8  1,791.1  2,322.3  

营业成本 553.2  588.7  862.4  1,146.3  1,393.4  

营业税金及附加 8.1  11.9  6.8  9.0  11.6  

营业费用 193.3  203.7  136.9  179.1  232.2  

管理费用 87.0  104.6  95.8  143.3  185.8  

财务费用 14.0  53.0  69.0  24.8  23.2  

资产减值损失 18.0  5.6  8.3  10.3  18.2  

公允价值变动净收益 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

投资收益 -0.2  34.4  19.8  24.7  19.7  

营业利润 77.7  119.1  209.5  303.1  477.6  

营业外收入 12.0  9.1  10.0  10.3  10.3  

营业外支出 1.2  0.6  4.5  1.8  2.0  

利润总额 88.4  127.5  215.0  311.7  485.9  

所得税 9.3  25.8  21.5  31.2  48.6  

净利润 79.1  101.8  193.5  280.5  437.3  

少数股东权益 1.9  7.9  0.0  0.0  0.0  

归属母公司所有者净利润 77.3  93.8  193.5  280.5  437.3  

EPS（元） 0.16  0.19  0.39  0.57  0.88  

主要财务比率           

单位：百万元 2012 2013 2014E 2015E 2016E 

同比增长率 

     营业收入 31.8% 10.6% 30.1% 30.9% 29.7% 

营业利润 -30.6% 53.3% 75.9% 44.7% 57.5% 

净利润 -26.5% 21.5% 106.2% 45.0% 55.9% 

盈利能力 

     毛利率 41.9% 44.1% 37.0% 36.0% 40.0% 

净利率 8.3% 9.7% 14.1% 15.7% 18.8% 

ROE 5.5% 6.3% 11.7% 14.9% 19.7% 

ROIC 4.2% 7.3% 12.5% 13.4% 18.0% 

偿债能力 

     资产负债率 46.1% 54.2% 46.1% 46.4% 44.8% 

流动比率 2.18 1.22 1.26 1.52 1.69 

速动比率 1.74 0.99 0.79 0.96 1.11 

营运能力 

     资产周转率 0.34 0.30 0.42 0.48 0.55 
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存货周转率 1.66 1.95 1.65 1.68 1.73 

应收账款周转率 2.83 3.05 3.14 3.13 3.03 

每股资料（元） 

     每股收益 0.16 0.19 0.39 0.57 0.88 

每股经营现金 0.00 0.37 -0.10 0.25 0.38 

每股净资产 2.82 3.00 3.33 3.80 4.48 

每股股利 0.05 0.05 0.06 0.10 0.18 

估值比率 

     PE 114.80 94.51 45.83 31.62 20.28 

PB 6.36  5.97  5.37  4.72  4.00  

资产负债表           
 

单位：百万元 2012 2013 2014E 2015E 2016E 

 流动资产 1,677.1  1,665.0  1,445.5  1,907.0  2,417.0  

 现金 692.4  731.2  205.3  268.7  348.4  

 交易性投资 20.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

 应收票据 164.5  150.8  150.6  197.0  311.3  

 应收款项 171.4  194.4  285.4  375.0  454.3  

 其他应收款 241.8  187.2  189.7  255.7  329.5  

 存货 333.4  302.5  521.2  681.2  806.3  

 其他 53.7  99.0  93.2  129.3  167.2  

 非流动资产 1,084.4  1,806.9  1,808.7  1,797.3  1,791.6  

 长期股权投资 47.2  102.8  102.8  102.8  102.8  

 固定资产 344.7  486.2  612.5  578.0  545.4  

 无形资产 219.7  221.8  244.4  252.8  267.4  

 其他 472.8  996.0  848.9  863.6  876.0  

 资产总计 2,761.5  3,471.9  3,254.1  3,704.3  4,208.6  

 流动负债 767.8  1,360.8  1,148.6  1,253.6  1,427.5  

 短期负债 346.1  399.0  233.3  157.6  213.6  

 应付账款 162.1  230.6  248.6  361.6  448.8  

 预收账款 22.9  19.9  44.3  57.8  62.5  

 其他 236.8  711.2  622.4  676.6  702.6  

 长期负债 504.1  521.5  350.6  466.4  459.4  

 长期借款 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

 其他 504.1  521.5  350.6  466.4  459.4  

 负债合计 1,271.9  1,882.3  1,499.1  1,720.0  1,886.9  

 股本 495.2  495.2  495.2  495.2  495.2  

 资本公积金 679.7  699.9  699.9  699.9  699.9  

 留存收益 220.7  289.8  455.0  684.3  1,021.8  

 少数股东权益 94.0  104.9  104.9  104.9  104.9  
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母公司所有者权益 1,395.6  1,484.8  1,650.1  1,879.4  2,216.9  

 负债及权益合计 2,761.5  3,471.9  3,254.1  3,704.3  4,208.6  

 

       现金流量表           

 单位：百万元           

 经营活动现金流 -15.6  176.2  -50.5  122.6  190.6  

 净利润 79.1  101.8  193.5  280.5  437.3  

 折旧摊销 31.4  42.8  63.0  63.9  65.3  

 财务费用 40.8  65.1  69.0  24.8  23.2  

 投资收益 0.4  -34.8  -18.9  -24.5  -19.5  

 营运资金变动 -160.2  0.0  -361.1  -227.7  -330.7  

 其他 -7.1  1.3  4.1  5.6  14.9  

 投资活动现金流 -713.2  -409.1  -41.7  -23.3  -36.8  

 资本支出 -370.3  80.7  -57.1  -43.3  -50.2  

 其他投资 -343.0  -489.8  15.4  20.0  13.4  

 筹资活动现金流 472.1  128.6  -433.7  -35.9  -74.1  

 借款变动 -64.5  53.0  -165.7  -75.7  56.0  

 普通股增加 247.6  0.0  0.0  0.0  0.0  

 资本公积增加 -218.9  20.3  0.0  0.0  0.0  

 股利分配 -24.8  -24.8  -28.3  -51.2  -99.8  

 其他 532.6  80.1  -239.8  91.1  -30.3  
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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