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业绩快速增长，定增 35 亿布局 4 朵云 

——万达信息（300168.SZ）2014 年年报暨非公开发行点评 

 万达信息（300168.SZ） 

推荐  评级 
投资要点：   
 

1．事件 

1、公司发布 2014 年年报。以 2015 年 03 月 31 日的公司总股本

500,814,121股为基数，向全体股东每 10股派发现金红利 1.00元（含

税），以资本公积金向全体股东每 10股转增 10股 

2、公司向 5 名特定对象非公开发行股票不超过 67,974,363 股，

发行价格 51.49 元/股。其中，万豪投资（为公司控股股东）认购

13,594,873 股，太平洋资产认购股 19,421,246 股，太平资产认购

11,652,748 股，大成基金认购 21,363,371 股，东吴基金认购

5,826,374 股。定增锁定期为 3年。 

2．我们的分析与判断 

（一）、14年业绩快速增长，成长步伐加快 

受益于智慧医疗、智慧城市行业高度景气，公司内生外延，推动

业绩快速增长。2014 年公司营业收入同比增长 27.18%，营业利润同

比增长 57.03%，归属于上市公司普通股股东的净利润同比增长

29.46%。考虑到公司收购四川浩特剩余股权于 2014年底调整了方案，

尚未并表，再加上去年两笔大收购导致财务费用明显增加，去年研发

投入全部费用化，29.46%的净利润的增长显示出公司较强的盈利能力

和增长潜力，成长步伐加快。 

（二）、定增35亿布局智慧医疗4朵云，三医联动+O2O

健康管理加深加快 

公司去年已经完成三医联动的一系列布局：收购上海复高、宁波

金唐、中标浙江省医保控费项目、上海医药采招平台、拟承建上海健

康云项目、设立全程健康实体门诊、承建上海医保控费平台等。 

本次非公开发行股票募集资金将全部投资在公司的主营业务智

慧医疗领域，有利于公司各项业务与资源发挥协同效应，促进各业务

板块资源整合，进一步增强公司医疗健康业务整体的竞争力。健康云

项目拟投入 9.5 亿元；医药云项目拟投入 7.5亿元；保险云项目和医

疗云项目各投入 4亿元；6亿元用于偿还银行贷款，不超 4亿元补充

流动资金。募集资金的注入有望进一步加强公司三医联动和 O2O 健康

管理布局的深度和广度，推广速度有望加快。公司医疗+医保+医药

+O2O 健康四朵云布局完善，相互联动。注意到定增一半的资金投入

了健康云、医药云，未来健康管理+医药将形成互联网医疗线上线下 
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 市场数据 时间 2015-3-31 

A股收盘价(元)         65.98 

A股一年内最高价(元)   66.80 

A股一年内最低价(元)   14.75 

上证指数              3747.90 

市净率                19.70 

总股本（亿股）        5.01 

实际流通 A股（亿股）  4.89 

限售的流通 A股（亿股）0.12 

流通 A股市值(亿元)    316 
 

 

 

 

 相关研究 

[table_report] 《移动医疗深度报告：移动医疗真要来了，医生
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《万达信息（300168）点评报告：移动医疗健康

服务再迈出重要一步》2014-12-25 

《移动医疗系列深度研究之三远程医疗：中国更
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闭环，有望快速获取大量用户，获取服务费和药品费等利润。 

（三）、高价定增锁定 3年、大股东参与，彰显对公

司未来发展信心 

本次定增 35 亿元锁定期 3年，发行价格较高为 51.49 元/股，表

明了定增各方对公司未来上升空间有较大信心。其中万豪投资（为公

司控股股东）认购 13,594,873 股，公司大股东和实际控制人史一兵

持有万豪投资 52.825%，大股东参与定增更彰显对公司未来发展的信

心。 

（四）、15年异地扩张将加速  

公司已基本布局完善“医疗+医保+医药+O2O 健康”，并已走出

上海、走向全国，在北京、天津、成都、青岛、南京、深圳、广州、

杭州、贵阳、哈尔滨、西藏以及美国等地开设了数十个分支机构，

基本形成了覆盖全国的服务体系。今年年初再次设立重庆、湖南子

公司，均属于国家智慧城市试点之列，有助于增强公司在中部地区

的市占率。 

15 年公司将开启加速扩张、复制之路。公司年报公布 15 年经

营计划将在保持以公共事务为核心，发展线上线下服务，方便百姓

的原有战略不变下持续推进五大战略：一、要将行业做深做透，市

场地域做大做广；二、要创新开拓新领域；三、要进行业务模式创

新；四、要通过收购兼并，快速扩大规模，提高公司的综合竞争力；

五、要积极拓展国际业务，逐步实现走向世界的目标。完成医疗健

康领域的在线公共服务部署，完成线上线下服务闭环，提升用户体

验。 

3.投资建议 

公司 “医疗+医保+医药+O2O 健康” 布局完善，外延之路已经

开启并将在 15 年加快外延，定增 35 亿重点投入智慧医疗四朵云建

设将进一步加强“医疗+医保+医药+O2O 健康”四大块的深度和广

度，有望快速推广。暂不考虑增发摊薄，我们预计公司 2015-2017 年 

EPS分别为 0.60、0.84和 1.13元，维持“推荐”评级。 

4.风险提示。 

转型进度低于预期，异地扩张不及预期 
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利润表 

项目（百万元） 2014A 2015E 2016E 2017E 

一、营业总收入 1,543  2,062  2,670  3,342  

      减：营业成本 1,051  1,389  1,775  2,190  

      营业税金及附加 6  10  13  17  

      销售费用 54  72  88  104  

      管理费用 179  231  299  374  

      财务费用 25  10  10  10  

      资产减值损失 19  20  20  20  

   加：投资收益 5  0  0  0  

二、营业利润 215  330  464  627  

   加：营业外收支净额 9  10  10  11  

三、利润总额 224  339  473  638  

   减：所得税费用 25  37  52  70  

四、净利润 199  302  421  568  

   归属于母公司的利润 190  302  421  568  

五、基本每股收益（元） 0.38  0.60  0.84  1.13  

数据来源：公司公告，银河证券研究部
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

沈海兵、吴砚靖，计算机行业证券分析师。2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，本人承诺，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补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中

所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 
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