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金域医学（603882.SH） 

业绩符合预期，常规恢复+新冠放量+结构优化驱动高增长 

金域医学发布中报。上半年实现营业收入 54.55 亿元，同比增长 57.01%；

实现归母净利润 10.59 亿元，同比增长 90.55%；实现扣非后归母净利润

10.29 亿元，同比增长 91.43%。分季度看：2021 Q2 实现营业收入 27.77

亿元，同比增长 20.52%；实现归母净利润 5.21 亿元，同比增长 2.59%；

实现扣非后归母净利润 4.99 亿元，同比增长 0.75%。 

观点：常规业务加速恢复+新冠检测放量+业务结构不断优化+运营效率提

升驱动上半年业绩高增长。 

上半年常规业务实现快速增长，新冠检测持续贡献业绩增量。援引自公司微

信公众号，医学检验业务实现销售收入 52.02 亿元（+55.40%），其中，常

规业务实现收入 33.46 亿元（+47.60%），常规业务加速恢复凸显了公司在

ICL 领域的龙头地位和竞争优势；上半年公司在大陆和港澳地区以“大型检

测基地+移动检测点”的高效检测模式开展新冠核酸检测，累计核酸检测

9900 万人份，单日核酸检测产能高达 100 万管。鉴于新冠疫情国内多点散

发已趋常态，全国新冠检测需求未来一段时间仍将维持较高水平，公司新冠

检测业务预计将继续贡献业绩增量。 

规模效应释放和项目结构优化提升毛利率，期间费用率稳中向好。毛利率

46.36%（+1.59pcts），净利率 20.22%（+3.36pcts），ICL 的核心竞争优

势在于规模效应，省级实验室已基本布局完毕，盈利实验室 32 家。重点疾

病诊断业务保持高度增长，血液疾病及诊断业务收入同比增长 39.90%、神

经及临床免疫诊断业务同比增长 56.52%，实体肿瘤诊断业务同比增长

57.11%。公司坚持高质量发展战略，客户结构持续优化。客户单产增长

52.88%，三级医院业务占比（扣除新冠）34.48%（+1.75pcts）。 

加快数字化转型升级，助力服务能力提升。上半年公司引进了 163 名数字

化与大数据、基因组学、公共事务、医学服务等紧缺关键岗位人才；并通过

生物医学技术与新一代信息技术的融合，有序推进公司数字化转型建设；同

时启动“两库一中心一基地”建设，打造“六智”模式为数据化变革加速，

进一步增强公司临床服务核心竞争优势。 

盈利预测与投资建议：预计 2021-2023 年公司实现归母净利润为 19.82 亿

元、16.82 亿元、17.64 亿元，分别同比增加 31.3%、-15.1%、4.8%，对

应 PE 分别为 32x、38x、36x。维持“买入”评级。 

风险提示：疫情发展不确定性风险，检测价格下降风险等。 

 

财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 5,269 8,244 10,598 10,809 11,701 

增长率 yoy（%） 16.4 56.4 28.6 2.0 8.3 

归母净利润（百万元） 402 1,510 1,982 1,682 1,764 

增长率 yoy（%） 

 

 

72.4 275.2 31.3 -15.1 4.8 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.87 3.26 4.28 3.64 3.81 

净资产收益率（%） 17.9 40.6 36.2 23.6 19.9 

P/E（倍） 156.9 41.8 31.8 37.5 35.8 

P/B（倍） 27.7 16.7 11.2 8.7 7.1  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 16 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 2795 4762 6723 8475 10575  营业收入 5269 8244 10598 10809 11701 

现金 955 1635 3431 5195 6758  营业成本 3189 4395 5627 6079 6622 

应收票据及应收账款 1570 2694 2788 2803 3249  营业税金及附加 6 7 13 13 13 

其他应收款 47 55 76 57 87  营业费用 805 990 1166 1243 1381 

预付账款 10 13 16 13 19  管理费用 483 623 774 919 1053 

存货 172 238 286 280 337  研发费用 324 397 461 486 550 

其他流动资产 43 126 126 126 126  财务费用 29 18 -19 -65 -113 

非流动资产 1600 1878 2249 2035 1928  资产减值损失 -2 -1 0 0 0 

长期投资 112 155 192 227 261  其他收益 35 66 0 0 0 

固定资产 1081 1207 1529 1326 1243  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 80 139 148 151 149  投资净收益 42 -19 7 7 9 

其他非流动资产 328 377 380 331 274  资产处置收益 0 2 0 0 0 

资产总计 4395 6639 8973 10510 12503  营业利润 484 1817 2583 2141 2205 

流动负债 1649 2311 2667 2673 3038  营业外收入 16 2 10 10 10 

短期借款 0 37 37 37 37  营业外支出 5 9 4 5 6 

应付票据及应付账款 1088 1627 1849 1906 2185  利润总额 496 1810 2589 2146 2209 

其他流动负债 560 648 780 731 816  所得税 80 237 473 365 357 

非流动负债 421 451 462 288 149  净利润 415 1573 2115 1781 1852 

长期借款 359 379 390 216 77  少数股东损益 13 64 133 98 88 

其他非流动负债 62 72 72 72 72  归属母公司净利润 402 1510 1982 1682 1764 

负债合计 2070 2763 3129 2961 3187  EBITDA 801 2137 2828 2383 2420 

少数股东权益 51 89 223 321 409  EPS（元） 0.87 3.26 4.28 3.64 3.81 

股本 458 459 463 463 463        

资本公积 857 924 924 924 924  主要财务比率      

留存收益 958 2406 4167 5666 7249  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 2275 3787 5621 7228 8906  成长能力      

负债和股东权益 4395 6639 8973 10510 12503  营业收入(%) 16.4 56.4 28.6 2.0 8.3 

       营业利润(%) 55.2 275.4 42.2 -17.1 3.0 

       归属于母公司净利润(%) 72.4 275.2 31.3 -15.1 4.8 

       获利能力      

       毛利率(%) 39.5 46.7 46.9 43.8 43.4 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 7.6 18.3 18.7 15.6 15.1 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 17.9 40.6 36.2 23.6 19.9 

经营活动现金流 661 1523 2527 2083 1941  ROIC(%) 14.0 36.1 33.3 22.1 18.6 

净利润 415 1573 2115 1781 1852  偿债能力      

折旧摊销 310 349 300 355 384  资产负债率(%) 47.1 41.6 34.9 28.2 25.5 

财务费用 29 18 -19 -65 -113  净负债比率(%) -12.3 -28.9 -48.8 -63.5 -69.7 

投资损失 -42 19 -7 -7 -9  流动比率 1.7 2.1 2.5 3.2 3.5 

营运资金变动 -97 -547 137 19 -172  速动比率 1.6 1.9 2.4 3.0 3.3 

其他经营现金流 46 112 0 0 0  营运能力      

投资活动现金流 -307 -634 -665 -133 -268  总资产周转率 1.3 1.5 1.4 1.1 1.0 

资本支出 275 551 335 -250 -141  应收账款周转率 3.6 3.9 3.9 3.9 3.9 

长期投资 -62 -74 -37 -35 -34  应付账款周转率 3.1 3.2 3.2 3.2 3.2 

其他投资现金流 -94 -158 -367 -419 -443  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -242 -214 -66 -186 -111  每股收益(最新摊薄) 0.87 3.26 4.28 3.64 3.81 

短期借款 0 37 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 1.43 3.29 5.46 4.50 4.20 

长期借款 -140 20 11 -175 -139  每股净资产(最新摊薄) 4.92 8.19 12.14 15.62 19.25 

普通股增加 0 2 3 0 0  估值比率      

资本公积增加 16 67 0 0 0  P/E 156.9 41.8 31.8 37.5 35.8 

其他筹资现金流 -118 -341 -80 -11 28  P/B 27.7 16.7 11.2 8.7 7.1 

现金净增加额 113 671 1796 1764 1563  EV/EBITDA 78.5 29.0 21.4 24.6 23.6 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 16 日收盘价  
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