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转型拖累业绩，数据变现掘金健康中国 

——万达信息（300168.SZ）三季报点评 

 万达信息（300168.SZ） 

推荐  评级 
投资要点：   
 

1．事件 

公司 10 月 23 日晚间披露三季报，前三季度，公司实现营业总收

入 9.56 亿元，同比增长 17.68%；归属于母公司股东的净利润 7550.98

万元，同比增长 16.84%；每股收益 0.10 元。其中 7-9 月营业总收入

3.78 亿元，同比增长 11.82%；归属于母公司股东的净利润 4829.27

万元，同比增长 10.95%；每股收益 0.05 元。 

2．我们的分析与判断 

（一）、三医联动完善布局，业绩增长稳定 

公司三季报显示 2015 年前三季度实现营业收入 9.56 亿元，同比

增长 17.68%；归属于母公司股东的净利润 7550.98 万元，同比增长

16.84%；每股收益 0.10 元。公司业绩增长稳定，今年以来公司业务

在全国范围拓展的步伐进一步加快，在营业收入增长的同时，也造成

了销售费用和管理费用的增加，区域拓展为公司未来主营业务的加速

发展奠定了扎实的基础。业绩尚未爆发的原因在于相关互联网医疗和

大健康生态正处于布局初期，生态已完善并逐渐变现。 

公司去年以来不断完善三医联动，目前已布局趋于完善。公司相

继收购上海复高、宁波金唐、中标浙江省医保控费项目、上海医药采

招平台、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。基于三医联动的基础公司此前切入健康养老业务，与

公司的医疗业务形成较好的协同，万达基层社区布局广泛且医疗资源

丰富，可为养老提供较好的支持。公司将与太保养老投资携手共同创

立养老运营服务公司，为中国的养老服务提供创新养老服务模式，这

一合作也标志着万达信息进入了四万亿的养老市场。 

（二）、数据和卡位优势明显，开启变现之路 

上药国药合作开启药品变现之路。携手太保养老投资，从医疗切

入养老。我们预计未来公司将作为养老平台的主要建设运营方，营建

以老人健康生活方式为核心的养老云平台，面向机构养老、居家养老 

和社区养老等。万达信息社区基层到三甲全生态的布局为养老服务提

供了良好的基础，未来成立的养老服务公司可购买万达的全程健康服 

务，不排除与太保进一步在商业保险领域的合作探索，变现之路开启。 

公司虽然取消了年初的 35 亿定增，但引入了新的募投对象拟引

入 20 亿扎实夯实基础并延伸三医联动的布局。我们认为公司的数据

和卡位优势明显，拟新增的 20 亿的投入将加速资源和数据变现的速 
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 市场数据 时间 2015-10-26 

A 股收盘价(元)         30.45 

A 股一年内最高价(元)   78.20 

A 股一年内最低价(元)   14.75 

上证指数              3412.43 

市净率                18.02 

总股本（亿股）        10.02 

实际流通 A股（亿股）  9.79 

限售的流通 A股（亿股）0.23 

流通 A股市值(亿元)    298 
 

 

 

 

 相关研究 

[table_report] 《移动医疗深度报告：移动医疗真要来了，医生

资源是核心》2014-12-17 

《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

具远程医疗土壤，B2C 模式前景广阔》2015-3-25

《万达信息（300168）点评报告：业绩快速增粘

个，定增 35 亿布局 4朵云》2015-4-2 

《万达信息（300168）携手太保养老投资点评：

切入万亿养老市场，大平台大生态》2015-7-30 
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度。未来数据变现空间巨大。 

（三）中标非公平台和四川省人口健康信息平台，扩

张外延不断 

公司中标国家非公医疗平台公司提供全面的技术支持并出资、承

建和运营，该平台的运营将面向全国 20 余万家非公立医疗机构，极

大提升公司医疗云服务范围。相继又中标四川省四川省人口健康信息

平台一期建设工程项目，公司将投资建设一期项目，项目成功后将被

授予基于平台的健康服务运营权，未来公司将面向居民、医疗健康服

务机构、第三方社会服务机构提供数据、应用等增值运营服务，利用

平台大数据提供各类衍生服务，并将开放资源，联合各行业服务商，

将服务延伸到基层社区，为四川省近亿人口提供医疗健康服务。相继

外延中标是对公司的模式和能力的认可和肯定。 

公司在健康服务方面、医疗服务方面、医药服务方面和社会医疗

费用阳光化管理服务及支付等智慧医疗卫生领域都作了相应的战略

安排，稳步推进分级诊疗、互联网医疗等业务。未来将不断迭代升级。 

 

3.投资建议 

公司业绩增长稳定，“医疗+医保+医药+O2O 健康”布局完善，

上海区域布局深入壁垒很高，与上药国药合作切入药品、与太保合

作切入养老领域开始了公司价值变现之路。相继中标大型订单外延

加速彰显公司的领先性和模式的优越性。考虑转型相关费用，尤其

是财务费用压力大，我们下调盈利预测，预计公司 2015-2017 年 EPS

分别为 0.21、0.30 和 0.41 元，维持“推荐”评级。 

 

4.风险提示 

推进低于预期，政策风险。

http://www.chinastock.com.cn/
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利润表 

项目（百万元） 2014A 2015E 2016E 2017E 

一、营业总收入 1,543  1,821  2,186  2,628  

      减：营业成本 1,051  1,226  1,451  1,718  

      营业税金及附加 6  9  11  13  

      销售费用 54  60  70  81  

      管理费用 179  215  258  310  

      财务费用 25  60  50  40  

      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  231  326  445  

   加：营业外收支净额 9  10  10  11  

三、利润总额 224  240  336  455  

   减：所得税费用 25  26  37  50  

四、净利润 199  214  299  405  

   归属于母公司的利润 190  214  299  405  

五、基本每股收益（元） 0.19  0.21  0.30  0.41  

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，计算机行业证券分析师。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，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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