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1. 公司情况 

1.1 主营业务 

天津信鸿医疗科技股份有限公司主营业务是为各类医学实验室提供体外诊断产品及专业技术支持的综合服

务，广泛服务于津冀地区二级及以上医院的各类医学实验室。 

体外诊断产品及专业技术支持综合服务是公司根据不同客户的需求提供体外诊断检测设备，并在此基础上提

供体外诊断试剂的物流配送、体外诊断设备使用的培训和技术支持服务、医学实验室建设布局优化以及学术

推广。 

表 1：公司主要服务内容 

服务 服务功能和用途描述 

物流配送服务 

体外诊断试剂产品用于临床检验，其检验结果对于医生诊断病情具有至关重要的意义，

因此二级甲等以上的综合性医院均配备急诊检验，为患者提供 24小时服务。医院要求

体外诊断产品（包括设备以及诊断试剂）供应商及时完善的物流配送和技术服务。公

司拥有完善的仓储条件和专业的物流配送体系，能技术准确将产品送达小区内各医疗

机构，确保客户对快速供货的需求。 

培训和技术支持服务 

公司负责安装设备、调试以及医疗机构内部操作人员培训工作，并安排专业技术支持

人员 7x24 小时在医疗机构从事日常技术咨询服务、设备维修以及保养等持续性综合服

务。 

协助学术推广服务 

由于体外诊断产品生产商主要通过经销商完成其产品推广和销售，其开发的新产品也

需要借助经销商的渠道被客户所扰。因此，经销商对于新产品的快速学习能力、新市

场开拓能力以及协助生产商进行学术推广的能力，能帮助新产品迅速扩大市场影响力。 
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医学实验室设计布局

优化 

对医院用户进行充分现场调查，了解现有设备型号、数量和测试能力，收集样本和人

员的工作流程数据及每天个时间段内的样本处理数量。在此基础上进行数据统计分析，

对用户工作现状进行分析和评估，通过精益管理的先进理念，为用户进行设备更新采

购方案、实验室整体布局、人员工作流程及标本流转路线、已经相配套的操作管理规

范等硬件和软件的设计，为用户提供实验室整体优化方案，以达到降低用户实验室运

行成本、改善运营效率的集约化管理目标。 
 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

目前，在体外诊断产品终端服务方面，公司已与多家津冀地区二级及以上医院行程良好合作关系，如天津医

科大学总医院、天津医科大学第二医院等。公司根据医学实验室的需求，向不同的体外诊断产品供应商采购

体外诊断产品以及其所需的不同试剂，依据客户的医学实验室具体情况提出实验室建设布局优化建议。与此

同时，公司根据客户的需求通过公司自建的仓储物流链及时向医学实验室提供所需试剂产品，除此之外公司

通过分布在各个服务网点的工程师还对各医学实验室提供 7x24 小时应急服务，排除设备故障、解决应用难

题。 

图 1: 信鸿医疗实验室综合服务模式 

 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

 

表 2: 主要体外诊断产品类型 

品牌商 产品系列名称 用途  

希森美康 
全自动血液分析

仪 

医院检验科临检室使用检测

项目为五分类血常规（即发烧

入院时检查的血象），主要功

能是进行血液细胞的分类计

数，用于鉴别感染类型、贫血

种类和筛查白血病等与外周

循环血相关疾病。 
 

体外诊断试剂 

体外诊断设备 

体外诊断设备及试剂渠道商 

体外诊断试剂仓储物流链 

体外诊断设备使用维护 
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希森美康 

全自动尿液有形

成分分析仪及检

测试剂 

医院检验科临检室使用检测

项目为尿液中有形成分的自

动化检测，主要功能是进行尿

液有形成分的分类计数，用于

鉴别尿路感染细菌种类、新旧

感染、治疗效果和肾脏疾病程

度等与尿液相关疾病。 
 

强生 
全自动生化分析

仪及检测试剂 

医院检验科生化室及急、门诊

检验室使用能够完成绝大部

分生化检测项目（如肝功、肾

功、血糖等），因其具有操作

维护简便，首批检测速度快等

特点为大、中型医院急、门诊

检验首选仪器，且强生的上述

两款仪器是市场仅有的两款

全自动干式生化分析仪，在天

津和河北省均有针对这两种

仪器的独立收费标准（相对于

普通生化有优势）并纳入医保

报销范围 
 

强生 
全自动免疫分析

仪及检测试剂 

医院检验科免疫室使用能够

完成绝大部分免疫检测项目

（如乙肝两对半等），因其具

有操作维护简便等特点，且在

传染病等项目上有优势，是仅

有的两家能完成梅毒检测的

进口仪器。 
 

强生 
干式生化、

免疫一体机 

大型三甲医院急、门诊检验室使

用.能同时检测生化和免疫项

目，节省空间，简化操作，仪器

价值较高 

强生 
全自动血型及

配血分析仪 

医院输血科使用能够完成 

ABO 及 Rh 血型鉴定、血细胞

抗体筛查和输血前配血，可以

将输血科手工操作转变为全

自动仪器操作，不单能简化操

作、降低工作强度，也能提高

测试质量、避免人为误差。 
 



P4 
商业模式研究 
信鸿医疗：医学实验室服务领先企业  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

法国西

比亚 

电泳仪及检测

试剂 

医院检验科生化室使用。检测

项目为血清蛋白、尿蛋白、脑

脊液蛋白电泳分析、肌酸激酶

同工酶和乳酸脱氢酶亚型分

型、本周氏蛋白及免疫蛋白分

析，主要功能是对血清、尿液、

脑脊液中的蛋白组分进行分

离、定量计量，可全面精确描

绘出患者蛋白质的全貌，对疾

病的早期诊断、疗效观察及预

后判断具有重要的临床价值。 
 

 

罗氏 
尿干化学分析

及检测试剂 

医院检验科临检室使用。

检测项目为尿常规检测

（包括尿比重、尿蛋白、

葡萄糖、 PH、酮体、胆红

素、尿胆原、红细胞、白

细胞和亚硝盐共 10 个项

目），主要功能是对尿液

中部分化学成分进行定性

半定量分析，为临床诊断

提供基础判别依据。 
 

 

 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

1.2 业绩表现 

2016 年公司营业收入 4.48 亿元，同比增长 65.93%；2015 年公司营业收入 2.70 亿元，2014 年公司营业收

入 1.70 亿元，同比增长 58.57%；2016 年归属母公司股东的净利润为 2469.64 万元，同比增长 113.64%；

2015 年归属母公司股东的净利润为 1155.97 万元，2014 年归属母公司股东的净利润为 264.05 万元，同比

增长 337.77%；公司业绩向好。 

图 2：公司营业收入及增速  图 3：公司归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  
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1.3 发展战略 

信鸿医疗以“医学实验室综合服务商”为核心，以体外诊断产品经销商和体外诊断试剂服务商为两大业务板

块，以“产品+服务”的模式，致力于满足医院医学实验室对于各类体外诊断设备及诊断试剂的需求。公司

通过多年在津冀地区的“精耕细作”，积累起了极大的市场与客户优势，另一方面积极开拓上游大客户取得

更多国内外知名大品牌的区域一级代理。公司以各大医院为主要下游拓展渠道，深入探究客户需求，完善“产

品服务商”角色，为下游客户购买产品后提供一系列后续多元化服务。随着政策红利带来的市场对体外诊断

产品需求量增加，信鸿医疗（832941）在资本市场会得到更为广泛的关注，公司下一步发展也将把握市场动

态、密切关注医疗体制改革进度，未来持续优化“渠道+服务”两部分核心业务，推动公司进一步壮大发展。 

2. 公司亮点 

2.1 运营模式 

信鸿医疗以“产品+服务”的模式，致力于向医院的医学实验室提供体外诊断产品终端及服务，是体外诊断

产品的经销商、服务商。用用专业化的销售、服务、物流仓储模式： 

公司销售体外诊断产品的模式为经销商模式。公司统一向上游体外诊断产品制造商采购产品，配合公司自身

的销售、服务网络以及仓储物流链，向客户提供技术应用培训、设备维修养护、采购管理、流程规范、医学

实验室建设布局优化等服务。公司最终通过体外诊断产品的销售获得稳定的收入和利润。 

2.2 市场渠道 

公司一般为医院及医学实验室提供包括体外诊断设备等在内的综合服务，广泛服务于津冀地区二级及以上医

院。目前，公司拥有客户数量超过 200 家，包括天津医科大学总医院、天津医科大学第二医院、天津肿瘤医

院、唐山工人医院、承德医学院附属医院、河北大学附属医院、河北医科大学第三医院、河北医科大学第四

医院、邯郸市中心医院、秦皇岛妇幼保健院、河北北方学院附属第一医院等。同时，公司获得多家国内外各

大品牌诊断设备和诊断试剂的销售授权，如强生、希森美康等。 

3. 同行业标的对比 

目前在体外诊断产品行业，迪安诊断（300244.SZ）属于公司同行业标的。 

目前在安全技术行业，智冠股份（832941.OC）属于公司同行业标的。广东智冠信息技术股份有限公司是新

三板“生物识别（静脉）第一股”，致力于生物识别技术与云计算技术的研发及应用推广。公司的业务类型

稍有差别，但是在生物识别技术方面相近，上下游需求来源一致性较高，具有较强可比性。 

表 3：公司与同行业相关标的对比 

  信鸿医疗（832941.OC） 

一、财务指标   

2014-2016 年营收（百万元） 1335.10/1858.18/38239.80 170.30/270.05/448.09 

2014-2016 年增长率（%） 31.48%/39.18%/105.79% -/58.57%/65.93% 

2014-2016 年净利润（百万元） 124.58/174.79/262.76 0.26/1.15/2.46 

2014-2016 年增长率（%） 44.71%/40.30%/50.33% -/337.77%/113.64% 

净资产收益率（%）（平均） 16.55% 22.91% 



P6 
商业模式研究 
信鸿医疗：医学实验室服务领先企业  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

每股收益(元) 0.48 0.73 

PE 74.10  

PB 8.45  

二、产品特点   

主营业务 提供医学诊断服务外包为核心业务的

体外诊断整体解决方案业务涉及诊断

服务、产品销售、技术研发生产、冷链

物流、司法鉴定、健康管理、 CRO 等领

域，以不断完善的整体化解决方案服务

体系 

提供体外诊断产品、物流配送、技术应

用培训、设备维修养护、采购管理、流

程规范、医学实验室建设布局优化、体

外诊断技术学术交流推广等服务 

主营业务优势 迪安依托全国连锁化医学实验室的平

台，致力于技术创新与商业模式创新，

业务涉及诊断服务、产品销售、技术 

研发生产、冷链物流、司法鉴定、健康

管理、 CRO等领域，以不断完善的整体

化解决方案服务体系，通过纵向与横向

的有效资源整合，形成整合营销竞争优

势，实现公共检测平台的多服务领域拓

展与上下游产业链的整合式发展战略。 

公司持续经营十年，在行业内有较高知

名度和较好的市场口碑，与产业链上游

厂商保持这密切合作，在产业链下游部

署了庞大的销售网络。公司根据发现市

场需求到满足市场需求整个产业链环

节制定了完整的市场营销体系，同时根

据不同客户的不同需求差异化管理和

定制化服务。公司拥有先进的仓储设施

设备和管理能力，陪配有冷链专用运输

车一级冷链全过程温度监控设备。 

三、业务布局新方向   

未来发展战略 乘着中国医改、健康服务业发展之东

风，公司不断开拓进取，充分发挥自身

领先的商业模式、创新的技术研发、完

善的管理体系等优势，立志成为中国诊

断行业受人尊敬的领导者。公司坚持

“以技术为驱动”的企业升级战略，设

立生命科学研究院与转化医学研究院，

并建成试剂生产基地，拥有完善的 

研发、转化与生产流程，为国内外引进

的先进诊断技术与自主研发成果提供

落地转化与产业合作平台。同时，公司

围绕“公正、精准、及时、责任、创新”

的质量方针，从样本与分析前质量控

制、分析中质量控制、分析后质量控制

和持续改进四个工作角度入手，在全集

团推行和贯彻 ISO15189、 ISO13485、 

ISO17025、 CLIA、 CAP 等国际质量认

证体系与标准，在技术创新的同时保障

服务品质。 

信鸿医疗以“医学实验室综合服务商”

为核心，以体外诊断产品经销商和体外

诊断试剂服务商为两大业务板块，以

“产品+服务”的模式，致力于满足医

院医学实验室对于各类体外诊断设备

及诊断试剂的需求。公司通过多年在津

冀地区的“精耕细作”，积累起了极大

的市场与客户优势，另一方面积极开拓

上游大客户取得更多国内外知名大品

牌的区域一级代理。公司以各大医院为

主要下游拓展渠道，深入探究客户需

求，完善“产品服务商”角色，为下游

客户购买产品后提供一系列后续多元

化服务。随着政策红利带来的市场对体

外诊断产品需求量增加，信鸿医疗在资

本市场会得到更为广泛的关注，公司下

一步发展也将把握市场动态、密切关注

医疗体制改革进度，未来持续优化“渠

道+服务”两部分核心业务，推动公司

进一步壮大发展。 
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4. 竞争能力分析 

公司为提高核心竞争力，在体外诊断产品经销商的基础上，同时向主要客户提供体外诊断试剂的仓储物流服

务，以确保满足客户对诊断试剂产品的需求，在业内拥有多项优势： 

 完善销售体系。公司目前拥有客户数量超过 200 家，业务范围基本涵盖了津冀地区 90%以上的三级医

院和 60%以上的二级医院。公司根据发现市场需求到满足市场需求整个产业链环节制订了完善的市场

营销体系，同时根据不同客户的不同需求实施差异化管理和定制化服务。 

 技术优势。目前拥有 3,600 平方米常温库， 750 立方米冷藏库和 250 立方米冷冻库，升级了冷链仓

储和运输设备，包括备用发电机、库房门禁系统、冷冻冷藏库温度自动监控报警系统、保温箱以及冷

藏车等硬件设施设备，和以 WMS（仓库管理系统）、 TMS（运输管理系统）、 CCTS（冷链追溯系统）

三大功能模块的管理软件平台，以满足试剂产品储存对温度和湿度的严格要求，确保产品质量满足客

户需求 

采用波特五力模型对公司的核心竞争能力进行分析，每个维度满分为 5 分，总计 25 分，公司总得分为 18.5

分，核心竞争力较强。 

表 4：公司波特五力模型分析 

信鸿医疗（832941.OC）：波特五力模型分析 

潜在进入者 

（3.0） 

近年来我国体外诊断产品快速发展，2006 年以来国内体外诊断产业以 15%左右的年增长率呈现

高速增长态势。根据 Frost & Sullivan 的市场调研报告，2011 年国内体外诊断市场规模超 140

亿元，预计 2012 年市场容量 167 亿元 6。同时，根据 Frost & Sullivan 统计，2012 年我国体外

诊断市场增长率为 16.71%，预计 2013 年和 2014 年增长率均超过 17%，到 2015 年有望成为全

球第三大市场。潜在的进入者会对公司造成一定影响。

买方议价能力 

（4.0） 

公司是国内较早开展体外诊断产品代理的企业之一，拥有一定的优质上游供应商资源，并且在津

冀地地区建立起了较为完善的销售服务体系。公司对买放提供的试剂产品物流等一系列服务增加

了客户的粘性，也增强了公司的议价能力。 

卖 方 议 价 能 力

（4.0） 

公司拥有多个国内外知名品牌的区域销售授权以及其中个别品牌的区域一级代理权，一次性采货

可以获得一定优惠，具有一定议价能力。 

替代品的威胁 

(2.0) 

公司所处该行业地域性十分明显，不同地区的行业集中度都有较大的差别。由于行业中上游制造

商产品供应较为稳定，替代品主要存在于服务。而且服务存在一定的规模效应，例如仓储物流链

铺设越广，平均每增加一单位服务的成本就更低。大体量跨区域综合服务商无论是在服务还是在

客户资源上都有一定的威胁。 

同 业 竞 争 程 度

（2.5） 

在政策红利引导的情况下，体外诊断产品行业发展迅速，并且随着人口老龄化预测未来在需求端

将放量增长。未来几年体外诊断产品行业将继续保持一个较高的增长趋势。市场竞争会越加激烈  

总分（15.5） 企业核心竞争力较强。 

资料来源：Wind,东兴证券研究所 

5. 风险因素 
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供应商相对集中的风险 

公司作为医学实验室综合服务商,主要向各类医学实验室(主要为医院的检验科)提供体外诊断产品及专业技

术支持的综合服务。由于奥索临床诊断、希森美康、西门子等跨国企业的产品在体外诊断产品领域具有明显

的技术优势、较高的品牌认知度和市场占有率(全球前十大体外诊断产品制造商占全球市场份额的 80%左右),

因此公司选择奥索临床诊断、希森美康、西门子等品牌商作为公司的主要供应商并与之形成了合作伙伴关系。

公司 2016 年度向前五大供应商的采购金额为 219,044,723.53 元,占同期营业成本的 59.43%,占比较高。

鉴于全球供应商相对集中的市场特点,公司采购集中度较高的现状短期内难以改变。若公司主要供应商无法

继续提供相关产品,则公司需要为客户替换新的产品或者出现无法为部分客户提供所需服务的情形,由此导致

公司面临客户流失或者营业收入下降的风险。 

6. 总体结论 

作为区域领先医学综合服务商，信鸿医疗以“医学实验室综合服务商”为商业模式，以体外诊断产品经销、

体外诊断产品服务为两大业务板块，以“产品+服务”的模式，致力于满足现代医院及医学实验室对于体外

诊断产品及诊断试剂产品的需求。公司凭借多年积累形成的渠道优势、品牌优势进一步向外拓展服务体系，

另一方面加大在“服务”上的投入，提高为客户服务的质量，推动公司产品的销量增长。公司以大客户开发

为主要拓展方式，深入研究和挖掘医院及医学实验室的需求，进一步打破销售服务体系的地域性围栏。公司

前景向好，值得资本市场关注。 
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