
 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  1 / 5 

 

  其他电子 证券研究报告 | 公司研究 

 

 思创医惠(300078.SZ) 

 【联讯计算机季报点评】思创医惠：
智慧医疗稳步推进，智能产品看点可
期  

   

2017 年 11 月 02 日  投资要点 

 

增持(首次评级) 
当前价： 11.87元 

  
  

分析师：郭佳楠 

执业编号：S0300515080001 
电话：010-64814022 
邮箱：guojianan@lxsec.com  

研究助理：刘璐 
电话：130-5193-1435 
邮箱：liulu @lxsec.com 

 

股价相对市场表现(近 12个月)  

   
资料来源：聚源 

盈利预测 

百万元 2016A 2017E 2018E 2017E 

主营收入 1,090 1,246 1,559 1,794 
（+/-） 27.8% 14.3% 25.1% 15.1% 
净利润 189 214 333 405 
（+/-） 34.4% 13.4% 55.5% 21.7% 
EPS(元) 0.42 0.26 0.41 0.50 
P/E 62 45 29 24 
资料来源：联讯证券研究院 

相关研究   

 

  

 事件概述：  

公司前三季度实现营业收入 7.37 亿元，比去年同期增长 7.2%，第三季度营

业收入 2.62 亿元，同比增长 1.1%，前三季度实现归属于上市公司股东的净

利润 1.08 亿元，同比增长 6.9% 

 分析与判断 

 以自有资金出资 3,333.20 万元人民币受让杭州伯仲信息科技有限公司

所持有的杭州认知网络科技有限公司 8.33%的股权 

杭州认知是国内首家 IBM Watson for Oncology 官方授权运营商，其将

Watson for Oncology（沃森肿瘤解决方案）引入中国，目前公司在人

工智能产品的自主研发、运营推广、售后服务等多方面取得了开创性成

果，实现了 IBM Watson for Oncology 产品本地化，完成国内唯一的适

合中国临床应用的本地化版人工智能应用系统及基于人工智能的辅助

诊疗互动平台，并已与国内几十家三甲医院签署合作协议，打造了医联

体智能联合诊疗体系和认知医学专委会协同体系，快速构建肿瘤临床个

性化高端解决方案，该方案目前已在国内多家医院正式落地运营，并在

落地医院的医联体内快速延伸，实际已覆盖上百家服务医院，且正处在

快速发展期。 

入股杭州认知有助于进一步加强公司在医疗人工智能方面的先发优势，

加强医疗人工智能和大数据应用的实质落地，今年目标是在全国重点省

市建立二十家左右的沃森联合会诊中心，目前已在杭州、天津、广州、

沈阳等地建立七家，对肿瘤患者提供沃森肿瘤咨询及辅助诊疗服务。 

 公司医疗健康信息耗材类产品推广稳步推进，智能被服目前实现销售，

智能鞋将后续推出 

公司目前实现规模销售的医疗健康信息耗材类产品主要有智能床、智能

药柜，预计今年会有持续增长，新增产品目前实现销售的主要为智能被

服管理，后续将陆续推出智能鞋等新产品。 

智能被服以植入 RFID标签的方式，从而对医疗被服流转过程实现全流

程闭环的管理和追溯，并能够完成自动清点、移交、发放和回收。 

智能鞋已经可以实现计步、防跌倒、位置定位等基础功能，下一步还将

通过对日常步态数据的认知分析，实现对老年认知障碍、脑中风等疾病

的早期预警及干预等功能。 
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 全资子公司中瑞思创（香港）国际有限公司以现金方式出资 600 万元

港币受让自然人廖东华持有的 Ewell Hong Kong Limited30%股权，

并同步以现金方式出资 1,400万元港币认购 Ewell HK 新发行 300万

股 

 单季度营业收入同比增长率 7.28%，低于上年同期 28.82%个百分点 

 投资建议 

公司智慧医疗全产业链步伐稳健，智能产品推广未来可期。2017-2019 年

EPS预测分别为：0.26、0.41 和 0.5 元，维持“增持”评级。 

 风险提示 

主营业务出现较大回落，产品推广不及预期。 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究院  

资产负债表 2016 2017E 2018E 2019E 现金流量表 2016 2017E 2018E 2019E

流动资产 1,567 1,724 1,897 2,105 经营活动现金流 135 175 210 252

货币资金 691 608 588 616 净利润 189 214 333 405

应收账款 538 565 424 318 折旧摊销 46 55 66 73

其它应收款 27 33 39 47 财务费用 29 0 1 1

预付账款 22 39 41 43 投资损失 -15 -16 -17 -18

存货 262 275 289 304 营运资金变动 804 56 63 101

其他 28 204 516 778 其它 -918 -134 -236 -310

非流动资产 1,388 1,666 1,966 2,261 投资活动现金流 -588 -118 -88 -79

长期股权投资 158 190 228 273 资本支出 99 119 141 162

固定资产 354 425 501 576 长期投资 158 190 228 273

无形资产 83 99 117 135 其他 -331 191 280 356

其他 794 952 1,120 1,277 筹资活动现金流 699 -140 -143 -144

资产总计 2,956 3,390 3,862 4,366 短期借款 254 304 365 438

流动负债 504 605 714 821 长期借款 390 468 562 674

短期借款 254 304 365 438 其他 55 -912 -1,069 -1,256

应付账款 111 134 161 193 现金净增加额 245 -82 -21 29

其他 139 167 189 191

非流动负债 391 470 563 676 主要财务比率 2016 2017E 2018E 2019E

长期借款 390 468 562 674 成长能力

其他 1 2 2 2 营业收入 27.79% 14.32% 25.12% 15.07%

负债合计 896 1,075 1,278 1,498 营业利润 24.63% 6.10% 61.07% 22.96%

少数股东权益 22 26 31 35 归属母公司净利润 33.35% 13.44% 55.61% 21.69%

归属母公司股东权益 2,038 2,289 2,554 2,833 获利能力

负债和股东权益 2,956 3,390 3,862 4,366 毛利率 46.61% 39.17% 43.30% 44.48%

利润表 2016 2017E 2018E 2019E 净利率 17.25% 17.11% 21.29% 22.51%

营业收入 1,090 1,246 1,559 1,794 ROE 11.21% 9.78% 13.58% 14.85%

营业成本 582 758 884 996 偿债能力

营业税金及附加 9 10 10 11 资产负债率 30.30% 31.71% 33.08% 34.30%

销售费用 66 75 94 108 流动比率 310.70% 284.81% 265.50% 256.27%

管理费用 199 187 234 269 速动比率 258.70% 239.30% 225.01% 219.30%

财务费用 29 0 1 1 营运能力

资产减值损失 23 24 26 27 总资产周转率 0.40 0.39 0.43 0.44

公允价值变动收益 -10 -10 -11 -11 应收帐款周转率 2.21 2.26 3.15 4.84

投资净收益 15 16 18 19 应付帐款周转率 6.35 6.18 6.01 5.64

营业利润 186 197 318 391 每股指标(元)

营业外收入 30 31 33 35 每股收益 0.42 0.26 0.41 0.50

营业外支出 2 2 3 3 每股经营现金 0.30 0.22 0.26 0.31

利润总额 214 226 348 423 每股净资产 4.59 2.87 3.20 3.55

所得税 25 12 16 18 估值比率

净利润 189 214 333 405 P/E 61.65 45.50 29.26 24.05

少数股东损益 1 1 1 1 P/B 5.65 4.20 3.77 3.39

归属母公司净利润 188 213 332 404 EV/EBITDA 45.61 40.41 27.15 22.90

EBITDA 259 252 384 464



 思创医惠(300078.SZ)公司研究。。。。。。。。。。 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  4 / 5 

 

 

分析师简介 

郭佳楠：联讯证券基金研究员，具备 6年公募基金产品及重点行业研究经验，目前是研究院报告质控岗。从事公募基金

定性、产品评价及策略研究，持续跟踪基金行业发展动态，对公募产品运作特征有着较为深入的理解。曾为多家机构客户提

供基金行业及产品深度专题研究服务；具备银行、证券公司基金池推介及维护经验。 

研究院销售团队 

北京  周之音 010-64408926  13901308141  zhouzhiyin@lxsec.com 
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上海  徐佳琳 021-51782249  13795367644  xujialin@lxsec.com 

深圳  刘啸天     15889583386  liuxiaotian@lxsec.com 

 

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，

分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的

授意或影响，特此声明。 

 

与公司有关的信息披露 

联讯证券具备证券投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号：10485001。 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

 

股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

 

股票投资评级标准 

报告发布日后的 12个月内公司股价的涨跌幅度相对同期沪深 300指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

买入：相对大盘涨幅大于 10%； 

增持：相对大盘涨幅在 5%~10%之间； 

持有：相对大盘涨幅在-5%~5%之间； 

减持：相对大盘涨幅小于-5%。 

 

行业投资评级标准 

报告发布日后的 12个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期沪深 300指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，行业整体回报低于基准指数 5%以下。 
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