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业绩持续高增长，积极整合资源布局大健康产业 

——迪安诊断（300244）三季报点评 

 

事件： 

公司公布三季度报，前三季度营业收入 13.08 亿元，同比增长

31.11%，归属上市公司净利润 1.25 亿元，同比增长 40.59%；三

季度营业收入 4.95 亿元，同比增长 36.95%，归属上市公司净利

润 0.36 亿元，同比上升 36.95%。经营活动现金流量净额 0.78 亿

元，EPS 0.47 元。 

点评： 

 主营业务维持高速增长。公司前三季度实现主营收入 13.08 亿元，

其中，医学诊断服务业务实现营业收入 8.26 亿元，同比增长

32.43%，体外诊断产品营业收入 4.82 亿元，较去年同期增长

28.91%，主营业务保持高速增长。同时，公司加快实验室网点布

局，实施“4+4”连锁扩张战略，今年年内已收购甘肃同享，启动

合肥、郑州、西安 3 家实验室的筹建。收购北京执信强化北方地区

产品销售能力，收购博圣生物 25%股权，切入到蓬勃发展的基因

测序服务行业。公司高速成长持续性可期。 

 与泰格医药展开合作，强强联合。继与临床 CRO 公司 BARC 合作

承接 BARC 所有在中国临床试验业务的试验检测业务之后，公司

与 CRO 企业泰格医药进行合作，将最先在共建中心实验室、技术

平台、数据管理和统计分析方面等领域展开合作。泰格医药在医学

科研技能和大规模临床病人数据库等的优势资源，结合迪安诊断积

累的临床检验数据和生物样本资源，未来双方将很有可能在医疗大

数据开发与移动医疗、精准医疗及其伴随诊断技术开发和应用、创

新科技项目投资与产业孵化等方面进行合作，对双方发展影响深

远。 

 不断整合资源，布局大健康产业。公司于 2014 年与韩国 SCL 集

团合资在杭州成立韩诺健康，进入高端体检行业，收购浙江美生后，

公司高端体检业务实现进一步拓展。此外，发起设立专业健康保险

公司，掌控支付端，打造独立医学实验室发展新模式。与阿里健康

合作，基于阿里健康云医院平台，为其提供互联网检验服务，进驻

阿里健康云医院平台、共同推动检验机构互联网运作模式。同时，

公司与约翰霍普金斯医院进行远程病例诊疗合作，将在合作办医、

合作办学、合作研发等领域展开全方位合作。设立产业基金，专注

于医疗大健康相关领域的产业整合和战略投资。公司在大健康平台

布局逐步显现。 

 首次覆盖，给予“增持”评级。公司主营业务高速增长，且可持续

性增长可期。我国第三方诊断行业将高速增长，公司处于第三方诊
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市场数据 2015/10/28 

当前价格（元） 84.49  

52 周价格区间（元） 39.54-168.54 

总市值（百万） 22794.05  

流通市值（百万） 15244.44  

总股本（万股） 26978.40  

流通股（万股） 18042.89  

日均成交额（百万） 482.88  

近一月换手（%） 50.31  

 
 

最近一年走势 
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断行业龙头地位，将享有高于行业的增速，目前涉及第三方诊断行

业标的仅两家，标的具有稀缺性，此外看好公司不断整合资源，打

造平台型公司，成长空间大，给予公司一定的估值溢价。2015-2017

年 EPS 分别为 0. 60、0.86 和 1.15 元，给予“增持”评级。 

风险提示。行业增速不及预期，业务拓展不及预期，新进领域整合

不及预期。 

 

预测指标 2014 2015E 2016E 2017E 

主营收入（百万元） 1335 1790 2390 3212 

增长率(%) 31.5% 34.0% 33.6% 34.4% 

净利润（百万元） 125 161 231 311 

增长率(%) 44.7% 29.4% 43.4% 34.5% 

摊薄每股收益（元） 0.61 0.60 0.86 1.15 

ROE(%) 17.8% 14.8% 15.6% 17.1% 
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迪安诊断盈利预测 

财务指标 2014  2015E 2016E 2017E   每股指标与估值 2014  2015E 2016E 2017E 

盈利能力 

     

每股指标 

    ROE 18% 15% 16% 17% 

 

EPS 0.61 0.60 0.86 1.15 

毛利率 37% 37% 37% 37% 

 

BVPS 3.33 2.96 3.56 4.36 

期间费率 25% 27% 26% 26% 

 

估值         

销售净利率 9% 9% 10% 10% 

 

P/E 131.6 133.4 93.0 69.1 

成长能力 

     

P/B 24.0 27.0 22.4 18.3 

收入增长率 31% 34% 34% 34% 

 

P/S 12.3 12.0 9.0 6.7 

利润增长率 45% 29% 43% 35% 

      营运能力 

     

利润表（百万元） 2014  2015E 2016E 2017E 

总资产周转率 1.20  0.99  1.26  1.40  

 

营业收入 1335  1790  2390  3212  

应收账款周转率 3.48  3.48  3.48  3.48  

 

营业成本 848  1132  1499  2009  

存货周转率 9.57  9.61  9.61  9.61  

 

营业税金及附加 2  4  5  6  

偿债能力 

     

销售费用 134  197  263  353  

资产负债率 37% 55% 48% 47% 

 

管理费用 202  268  359  482  

流动比 2.00  1.29  1.49  1.62  

 

财务费用 (3) 13  6  4  

速动比 1.78  1.15  1.30  1.41  

 

其他费用/（-收入） (1) (2) 1  1  

      

营业利润 150  174  260  358  

资产负债表（百万元） 2014  2015E 2016E 2017E 

 

营业外净收支 2  25  25  25  

现金及现金等价物 309  483  324  391  

 

利润总额 152  199  285  383  

应收款项 384  515  688  924  

 

所得税费用 24  30  43  57  

存货净额 89  118  157  210  

 

净利润 128  169  242  326  

其他流动资产 20  27  36  48  

 

少数股东损益 3  8  11  15  

流动资产合计 801  1143  1204  1573  

 

归属于母公司净利润 125  161  231  311  

固定资产 114  137  152  173  

      在建工程 40  90  100  100  

 

现金流量表（百万元） 2014  2015E 2016E 2017E 

无形资产及其他 12  14  16  18  

 

经营活动现金流 118  123  178  232  

长期股权投资 1  281  282  283  

 

  净利润 128  169  242  326  

资产总计 1109  1806  1895  2287  

 

  少数股东权益 3  8  11  15  

短期借款 131  530  330  330  

 

  折旧摊销 27  23  28  31  

应付款项 182  243  321  431  

 

  公允价值变动 0  0  0  0  

预收帐款 7  10  13  18  
 

  营运资金变动 (40) (76) (103) (139) 

其他流动负债 79  107  142  191  

 

投资活动现金流 (129) (377) (54) (53) 

流动负债合计 400  889  807  969  
 

  资本支出 (75) (97) (53) (52) 

长期借款及应付债券 0  80  80  80  
 

  长期投资 11  (280) (1) (1) 

其他长期负债 7  16  17  18  

 

  其他 (64) 0  0  0  

长期负债合计 7  96  97  98    筹资活动现金流 46  430  (269) (93) 

负债合计 407  985  903  1067  

 

  债务融资 101  479  (200) 0  

股本 206  270  270  270  

 

  权益融资 43  0  0  0  

股东权益 702  821  991  1220  

 

  其它 (97) (48) (69) (93) 

负债和股东权益总计 1109  1806  1895  2287  

 

现金净增加额 35  177  (145) 85  

资料来源：公司数据，国海证券研究所
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【国海证券投资评级标准】 

行业投资评级 

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数； 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数； 

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数。 

股票投资评级 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 
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