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[Table_Title] 昨收盘：15.86 

荣科科技调研报告：专注医疗细分行业，智慧医疗大数据起航 

  [Table_Summary]  

观点： 

破旧立新,专注智慧医疗。公司是东北地区领先的 IT 服务提供商，

传统业务以数据中心运维、行业信息化、IT 外包服务为主，随着传

统业务增长乏力，公司逐渐转向行业资源沉淀较多的智慧医疗领

域，不管是控股临床医疗信息化龙头的米健信息，还是科技部“基

于大数据应用的综合健康服务平台研发及应用示范项目”的承接，

都足以显示出公司转型智慧医疗剑指医疗大数据的战略方向和决

心，随着投入的加大和业务的深化，以大数据为核心的智慧医疗业

务将会获得可观回报，未来三年公司在智慧医疗领域的收入不断增

长将是大概率事件，对公司业务转型充满信心。 

控股米健信息，深耕临床医疗领域。米健信息面向国内外医疗 IT

市场，专注于临床细分领域信息化，在急诊急救临床信息系统、手

术室麻醉临床信息系统、重症医学临床信息系统等细分子行业中拥

有多项自主知识产权，控股米健信息后，公司延伸了 CIS 产品线，

将快速获得产品和规模优势，实现临床医疗信息化领域的后发优

势，面对临床医疗信息化百亿级的市场规模，公司的核心竞争力更

加明显，随着公司医疗大数据业务的继续深入与拓展，公司在临床

医疗信息化领域的发展前景值得期待，除此之外，根据协议承诺，

米健信息 2015 年、2016 年、2017 年税后（扣除非经营性损益后）

的净利润分别不低于 950 万、2000 万和 3050 万元，显著增厚公司

业绩。 

给予“增持”评级。我们预计 15-17 年归属于上市公司股东的净利

润分别为 0.90 亿元、1.11 亿元、1.30 亿元，对应每股收益分别为

0.28 元、0.35 元、0.41 元，目前股价对应的动态市盈率分别为 57

倍、46 倍、39 倍。首次给予“增持”评级。 

风险提示： 

智慧医疗业务整合不及预期； 

市场推广不及预期； 

金融市场系统性风险。 

 

 
 

 走势对比 

 

[Table_IndustryList]  股票数据 

总股本/流通(百万股)321.4/153.3 

总市值/流通(百万元)5097.4/2431.3 

12 个月最高/最低(元) 34.85/9.79  
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附表：财务报表预测摘要及指标 

 

 

 

 

 

 

 

资产负债表（百万元） 2014 2015E 2016E 2017E 利润表（百万元） 2014 2015E 2016E 2017E

现金及现金等价物 138 174 225 265 营业收入 412 466 531 619

应收款项 343 370 422 492 营业成本 269 284 324 374

存货净额 41 42 47 55 营业税金及附加 2 2 2 3

其他流动资产 11 13 14 17 销售费用 16 19 23 27

流动资产合计 534 598 709 828 管理费用 57 63 72 83

固定资产 88 94 97 103 财务费用 4 4 4 4

无形资产及其他 19 18 18 17 投资收益 0 0 0 0

投资性房地产 14 14 14 14 资产减值及公允价值变动 (8) (6) (6) (7)

长期股权投资 0 0 0 0 其他收入 0 0 0 0

资产总计 654 724 837 963 营业利润 56 92 115 135

短期借款及交易性金融负债 114 100 110 120 营业外净收支 7 7 7 8

应付款项 70 75 85 99 利润总额 63 99 122 143

其他流动负债 28 29 34 39 所得税费用 5 7 9 10

流动负债合计 211 204 229 258 少数股东损益 1 2 3 3

长期借款及应付债券 0 0 0 0 归属于母公司净利润 57 90 111 130

其他长期负债 0 0 0 0

长期负债合计 0 0 0 0 现金流量表（百万元） 2014 2015E 2016E 2017E

负债合计 212 205 230 258 净利润 57 90 111 130

少数股东权益 10 12 13 16 资产减值准备 2 (7) (0) 0

股东权益 433 508 594 689 折旧摊销 7 10 11 13

负债和股东权益总计 654 724 837 963 公允价值变动损失 8 6 6 7

财务费用 4 4 4 4

关键财务与估值指标 2014 2015E 2016E 2017E 营运资本变动 (96) (29) (45) (61)

每股收益 0.42 0.28 0.35 0.41 其它 (1) 9 2 2

每股红利 0.12 0.05 0.08 0.11 经营活动现金流 (23) 79 85 91

每股净资产 3.18 1.58 1.85 2.15 资本开支 (14) (15) (20) (25)

ROIC 12% 16% 17% 18% 其它投资现金流 0 0 0 0

ROE 13% 18% 19% 19% 投资活动现金流 (14) (15) (20) (25)

毛利率 35% 39% 39% 40% 权益性融资 0 0 0 0

EBIT Margin 17% 21% 21% 21% 负债净变化 0 0 0 0

EBITDA  Margin 18% 23% 23% 23% 支付股利、利息 (16) (15) (24) (36)

收入增长 10% 13% 14% 17% 其它融资现金流 37 (14) 10 10

净利润增长率 7% 58% 23% 17% 融资活动现金流 6 (29) (14) (26)

资产负债率 34% 30% 29% 28% 现金净变动 (32) 36 51 40

息率 0.4% 0.2% 0.3% 0.4% 货币资金的期初余额 170 138 174 225

P/E 37.9 56.5 45.9 39.2 货币资金的期末余额 138 174 225 265

P/B 5.0 10.0 8.6 7.4 企业自由现金流 (40) 57 49 49

EV/EBITDA 31.5 49.2 43.8 37.2 权益自由现金流 (3) 44 69 69

资料来源：Wind和太平洋证券预测
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投资评级说明 

1、行业评级 

看好：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6 个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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