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 [Table_Summary] 
 公司动态事项 

5月17日，公司发布公告，拟出资25,350万元收购内蒙古丰信医疗

科技有限责任公司65%股权。 

 

 事项点评 

渠道覆盖至内蒙古地区 

内蒙古丰信医疗科技有限责任公司是内蒙古地区的一家体外诊断

产品经销商，为内蒙地区各级医疗机构提供优质的体外诊断产品和专

业技术支持、物流等综合服务，其业务覆盖内蒙地区近百家各级医疗

机构，目前已成为内蒙地区销售医疗检验设备最专业化、规模最大的

公司之一。2015 年度丰信医疗实现营业收入 1.76 亿元，净利润 2983.04

万元。此次交易，转让方、金丰信、丰信医疗等共同向迪安诊断做出

业绩承诺，承诺丰信医疗 2016 年净利润不低于 3,500 万元、2017 年净

利润不低于 4,500 万元、2018 年净利润不低于 5,486 万元，若业绩承

诺未实现将按照约定向迪安诊断进行现金补偿。 

 

产品渠道并购整合速度进一步加快 

公司近两年不断加快体外诊断产品渠道拓展，2015年以来连续投

资多家IVD行业内最优秀的代理商，目前业务遍布全国20多个省，拥

有超过12000家医疗机构客户。公司2015年收购北京执信55%股权和金

华福瑞达55.79%股权，今年1月和2月又分别发布公告收购新疆元鼎

51%股权和云南盛时科华51%股权，此次收购丰信医疗后将业务渠道

拓展至内蒙古地区。公司通过并购快速整合行业渠道资源，并借助所

投资企业的客户资源和渠道优势，在业务覆盖区内发展第三方医学诊

断服务业务，形成协同效应，迅速推广和实施“服务+产品”一体化

商业模式。 

 

多领域布局，保持业绩快速增长 

公司传统主业第三方独立诊断实验室业务继续按照公司“4+4”

战略迅速扩张，近年又逐步布局健康管理、基因测序、司法鉴定、临

床研究实验室等新领域，积极打造“诊断+”生态圈，业绩保持了快

速增长，2016年一季度公司累计实现营业总收入6.36亿元，同比增长

 

[Table_BaseInfo] 基本数据（2016Q1） 

通行 报告日股价（元） 32.12 

12mth A 股价格区间（元） 28.80-156.55 

总股本（百万股） 546.6 

无限售 A 股/总股本 59.7% 

流通市值（亿元） 105 

每股净资产（元） 6.42 

PBR（X） 5.00 

DPS（Y2015, 元）  10 转 8 派 1.00 
 

[Table_ShareHolderInfo] 主要股东（2016Q1） 

通行 陈海斌 39.92% 

赖翠英 2.92% 

胡涌 2.65% 
 

[Table_RevenueStracture] 收入结构（2015） 

医学诊断服务 58.09% 

体外诊断产品 

 

 

41.04% 

健康体检 0.85% 

冷链物流 0.02% 
 

[Table_QuotePic] 最近 6 个月股票与沪深 300 比较 
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93.21%；实现归属于上市公司股东的净利润3,967.34万元，同比增长

48.72% 

 

 风险提示 

公司风险包括但不限于以下几点：公司扩张速度不及预期；整合

不及预期；行业政策风险。 

 

 投资建议 

未来六个月，维持“谨慎增持”评级 

预计16、17年实现EPS为0.53、0.69元，以5月17日收盘价32.12元

计算，动态PE分别为60.80倍和46.58倍。医疗服务行业上市公司16、

17年预测市盈率平均值为50.54倍和43.62倍。公司的估值略高于医疗服

务行业的平均值。 

公司的第三方医学诊断业务处于行业发展初期，竞争格局良好，

且医保控费、分级诊疗、社会办医等政策环境为公司发展打开了更为

宽广的市场；产品渠道整合有利于公司“产品+服务”一体化战略的

推进；基因测序、健康体检、临床研究检测等新业务与公司传统业务

有较强的协同性。我们看好公司未来一段时期的发展，维持“谨慎增

持”评级。 

 
 

[Table_ProfitInfo]  数据预测与估值： 

 至 12 月 31 日（￥.百万元） 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 1,858.18 3,076.75 4,388.83 5,705.82 

年增长率 39.18% 65.58% 42.65% 30.01% 

归属于母公司的净利润 174.79 288.76 376.88 484.68 

年增长率 40.30% 65.20% 30.52% 28.60% 

每股收益（元） 0.32 0.53 0.69 0.89 

PER（X） 100.44 60.80 46.58 36.22 

注：有关指标按最新股本摊薄 
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 附表 

附表 1 损益简表及预测（单位：百万元人民币） 

[Table_ProfitDetail] 指标名称 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

一、营业总收入 1,335.10 1,858.18 3,076.75 4,388.83 5,705.82 

二、营业总成本 1,187.47 1,689.15 2,748.53 3,953.72 5,139.97 

营业成本 847.78 1,233.46 2,059.34 2,939.90 3,821.93 

营业税金及附加 2.48 3.21 6.15 8.78 11.41 

销售费用 134.38 164.11 258.45 373.05 484.99 

管理费用 202.34 262.92 424.59 614.44 798.81 

财务费用 -2.81 22.52 -6.15 8.78 11.41 

资产减值损失 3.30 2.93 6.15 8.78 11.41 

三、其他经营收益      

公允价值变动净收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

投资净收益 2.59 25.51 15.00 15.00 15.00 

四、营业利润 150.22 194.54 343.22 450.11 580.85 

加：营业外收入 6.62 20.86 10.00 10.00 10.00 

减：营业外支出 4.53 4.95 3.00 3.00 3.00 

五、利润总额 152.31 210.46 350.22 457.11 587.85 

减：所得税 24.46 31.67 52.53 68.57 88.18 

加：未确认的投资损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

六、净利润 127.85 178.79 297.69 388.54 499.67 

减：少数股东损益 3.27 3.99 8.93 11.66 14.99 

归属于母公司所有者

的净利润 124.58 174.79 288.76 376.88 484.68 

七、摊薄每股收益（元） 0.23 0.32 0.53 0.69 0.89 

资料来源：Wind 上海证券研究所 
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