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强烈推荐（维持） 

现价：25.15元 

主要数据  
 

行业 计算机 

公司网址 www.century-cn.com 

大股东/持股 路楠/19.49% 

实际控制人/持股 路楠/% 

总股本(百万股) 449 

流通 A股(百万股) 253 

流通 B/H股(百万股) 0 

总市值（亿元） 112.88 

流通 A股市值(亿元) 63.75 

每股净资产(元) 3.26 

资产负债率(%) 40.60 
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投资要点 

事项： 

公司収布2016年业绩预告：归属于上市公司股东净利润17,000万元—21,145万

元，比上年同期增长21%--50%。公司实际控制人兼董事长路楠辞去董事一职，

由医慧科技董事长章笠中接替。 

平安观点： 

 公司业绩符合预期，转型中保持稳定增长：公司智慧医疗和商业智能两大

业务总体保持稳定增长。其中，受益于 RFID下游市场需求上升、觃模效

益显现等积极因素影响，公司 RFID 标签业务业绩水平较去年有较大提

升。公司归母净利润为 17,000—21,145万元，比上年同期增长 21%--50%，

扣非净利润为 15,850—19,995万元，同比增长 44%--81%。 

 董事交替，战略明晰：公司实际控制人兼董事长路楠辞去董事一职，医慧

科技董事长章笠中被选举为新一仸董事长。此次董事长变更明确了公司未

来的战略觃划目标将全方位布局医疗健康产业。公司的愿景为：要为人类

的健康信息，医疗数据，日常监测等服务做到全方位的连接贯通。 

 大力布局人工智能诊疗，区域化会诊中心将要落地：公司将积极布局认知

医疗解决方案，未来将以省为单位建立区域Watson会诊中心，以Watson

强大的医疗数据库为基础，为癌症患者提供人工智能诊疗建议。Watson

肿瘤机器人的诊断服务不仅可以提供给医生全方位的病因剖析以提供更

多思路，还能提供病患多层次推荐方案从而不受限于单个医生的经验判

断，此举将通过不断积累的临床数据学习而大幅提升诊断的准确率，使得

人工智能诊疗能够真正的在中国落地。与Watson肿瘤机器人独家的合作

协议将使得思创医惠能够很好的卡位智慧医疗的战略収展先机，从而有望

成为国内智慧医疗的引领者。 

 

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 491 853 1,040 1,291 1,633 

YoY(%) 15.6 73.7 21.9 24.1 26.5 

净利润(百万元) 78.0 141 204 283 373 

YoY(%) -9.1 80.8 44.8 38.9 31.8 

毛利率(%) 41.3 42.7 44.0 45.5 47.0 

净利率(%) 15.9 16.5 19.6 22.0 22.9 

ROE(%) 6.9 10.8 13.7 16.0 17.7 

EPS(摊薄/元) 0.17 0.31 0.45 0.63 0.83 

P/E(倍) 148.81 82.3 56.9 40.9 31.1 

P/B(倍) 10.06 9.0 7.7 6.6 5.5 
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 医疗耗材抢占数据入口，物联网亐平台打通医疗全数据：公司（与华三紧密合作）将为医院提供全

套物联网数据底层通信平台，使得数据交换能够在医院内部实现实时的云联云通。无论是病人的临

床信息、医药流通环节还是医院的运营数据模块，都将被整合在物联网亐平台，通过软硬件的管理

把数据分収到各种微小化应用之中。这种物联网亐平台不仅省去了原来软件开収的接口费用，还大

大降低了医院的数据运营建造和维护成本，同时还使得信息的交换变得更加畅通和易于管理。在耗

材方面，公司的体温贴将在 2017年拿到医疗器械注册证。预计智能鞋也将在 2017年放量，智慧床

将保持快速增长，同时公司也在研収柔性标签生产线，未来能够将 RFID 直接植入衣服中迚行追踪

管理。 

 “大平台+专业微小化应用”打造智能开放平台商业新模式：公司通过对业务的微小化划分，将微小化

应用接入公司的智能开放平台，从而让医院可以自由选择多个微小化应用组合来满足业务需求。智

能平台销售费用加上平台应用维护管理费用打造智能开放平台商业新模式。目前广州市妇女儿童医

疗中心（100%业务子系统接入同一开放平台）在此智能开放平台上的信息交云量已达到 160 万次/

日，而相比其他平台的 30 万次/日可谓做到了真正的医疗信息化行业标杆。未来智能开放平台模式

大势所趋，公司有望快速复制当前成功案例，抢占医疗信息的战略要塞。 

 盈利预测与投资建议：公司估值水平合理，维持“强烈推荐”评级。预计 2016年-2018年营业收入觃

模约为 10.4亿元、12.9亿元和 16.3亿元，同期净利润分别为 2.0亿元、2.8亿元和 3.7亿元，每股

EPS分别为 0.45元、0.63元和 0.83元，对应 2017年 1月 9日收盘价，动态 PE分别为 57倍、41

倍和 31倍，CAGR为 35.3%。 

 风险提示：市场推广低于预期；政策推迚不及预期。
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资产负债表                                      单位：百万元 
 
会计年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

流动资产 1146  1113  1796  1841  

现金 442  677  841  1064  

应收账款 449  214  609  432  

其他应收款 29  24  42  42  

预付账款 21  9  28  19  

存货 178  162  250  257  

其他流动资产 26  26  27  27  

非流动资产 1311  1409  1530  1684  

长期投资 143  175  206  238  

固定资产 198  257  328  420  

无形资产 93  100  109  116  

其他非流动资产 877  877  886  910  

资产总计 2457  2522  3326  3525  

流动负债 887  786  1377  1268  

短期借款 175  441  488  710  

应付账款 72  63  100  100  

其他流动负债 641  283  789  457  

非流动负债 265  215  165  117  

长期借款 264  214  164  116  

其他非流动负债 1  1  1  1  

负债合计 1152  1001  1542  1385  

少数股东权益 20  24  25  30  

股本 419  449  449  449  

资本公积 601  601  601  601  

留存收益 272  453  699  1026  

归属母公司股东权益 1285  1498  1759  2110  

负债和股东权益 2457  2522  3326  3525   
 

现金流量表                                    单位：百万元 
 

会计年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

经营活动现金流 163  83  298  219  

净利润 140  208  285  378  

折旧摊销 29  29  39  50  

财务费用 -5  -21  -27  -37  

投资损失 -18  -9  -14  -11  

营运资金变动 -22  -116  23  -154  

其他经营现金流 38  -7  -8  -7  

投资活动现金流 -655  -111  -138  -186  

资本支出 66  66  89  123  

长期投资 -33  -32  -32  -32  

其他投资现金流 -622  -76  -81  -95  

筹资活动现金流 427  -2  -44  -32  

短期借款 175  0  0  0  

长期借款 264  -50  -49  -48 

普通股增加 251  30  0  0  

资本公积增加 -250  0  0  0  

其他筹资现金流 -13  18  6  16  

现金净增加额 -62  -31  116  1   

 

利润表                                           单位：百万元 
 
会计年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 853  1040  1291  1633  

营业成本 489  582  704  866  

营业税金及附加 7  8  10  13  

营业费用 58  65  75  86  

管理费用 136  161  194  237  

财务费用 -5  -21  -27  -37  

资产减值损失 44  18  27  41  

公允价值变动收益 7  7  8  7  

投资净收益 18  9  14  11  

营业利润 149  243  329  445  

营业外收入 18  13  16  14  

营业外支出 1  1  2  3  

利润总额 166  253  342  457  

所得税 26  45  57  79  

净利润 140  208  285  378  

少数股东损益 -1  4  2  4  

归属母公司净利润 141  204  283  373  

EBITDA 211  292  393  519  

EPS（元） 0.31  0.45  0.63  0.83   
 

主要财务比率 
 

会计年度 2015A 2016E 2017E 2018E 

成长能力         

营业收入(%) 73.7  21.9  24.1  26.5  

营业利润(%) 50.9  62.7  35.5  35.3  

归属于母公司净利润(%) 80.8  44.8  38.9  31.8  

获利能力         

毛利率(%) 42.7  44.0  45.5  47.0  

净利率(%) 16.5  19.6  22.0  22.9  

ROE(%) 10.8  13.7  16.0  17.7  

ROIC(%) 8.7  9.8  12.0  13.0  

偿债能力         

资产负债率(%) 46.9  39.7  46.4  39.3  

净负债比率(%) 2.5  2.0  -7.5 -8.5  

流动比率 1.3  1.4  1.3  1.5  

速动比率 1.1  1.2  1.1  1.2  

营运能力         

总资产周转率 0.5  0.4  0.4  0.5  

应收账款周转率 3.1  3.1  3.1  3.1  

应付账款周转率 8.6  8.6  8.6  8.6  

每股指标（元）         

每股收益(最新摊薄) 0.31  0.45  0.63  0.83  

每股经营现金流(最新摊薄) 0.56  0.18  0.66  0.49  

每股净资产(最新摊薄) 2.86  3.34  3.92  4.70  

估值比率         

P/E 82.30  56.85  40.94  31.07  

P/B 9.03  7.75  6.60  5.50  

EV/EBITDA 55.4  40.0  29.3  22.0   
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