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金域医学（603882.SH） 

常规业务加速恢复，新冠业务持续贡献增量 

金域医学公布 2021 年三季报。前三季度实现营业收入 86.17 亿元（同比+ 

47.87%）；实现归母净利润 16.72 亿元（同比+58.52%）；实现扣非后归

母净利润 16.48 亿元（同比+61.62%）。分季度看：2021 Q3 实现营业收

入 31.62 亿元（同比+34.39%）；实现归母净利润 6.13 亿元（同比+22.84%）；

实现扣非后归母净利润 6.19 亿元（同比+28.36%）。 

观点：Q3 业绩略超预期，常规业务增长提速，新冠检测继续贡献增量。 

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，前三季度，公司常规业务实现收入约为 52.6 亿元（同比+34%），单

Q3 常规业务实现销售收入 19.2 亿元（同比+39%），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。单 Q3 公司新冠收入约为 12.5

亿元（去年同期约为 6.7 亿元），检测人份数超过 7000 万人份。因为新冠

检测以混检为主，且主要是政府采购，单价偏低，Q3 新冠业务毛利率略有

下降，估计约为 47%-48%。Q1-Q3 公司新冠收入约为 33.6 亿元（去年同

期约为 18.8 亿元）。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。前三季度

毛利率 46.63%（同比+0.89pcts），净利率 20.26%（同比+1.39pcts），

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 31.40%、神经及临床免疫诊断业务同比增长 42.80%，实体肿瘤诊断

业务同比增长 38.50%。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 43.76%，三级医院业务占比（扣除新冠）34.99%（同比

+4.49pcts）。 

加快数字化转型升级，助力服务能力提升。公司持续引进数字化与大数据、

基因组学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 21.97 亿

元、17.27 亿元、17.79 亿元，分别同比增加 45.5%、-21.4%、3%，对应

PE 分别为 22x、28x、27x。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 11,747 11,982 12,940 

增长率 yoy（%） 16.4 56.4 42.5 2.0 8.0 

归母净利润（百万元） 402 1,510 2,197 1,727 1,779 

增长率 yoy（%） 

 

 

72.4 275.2 45.5 -21.4 3.0 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.87 3.25 4.73 3.72 3.83 

净资产收益率（%） 17.9 40.6 38.6 23.4 19.4 

P/E（倍） 117.9 31.4 21.6 27.5 26.7 

P/B（倍） 20.9 12.5 8.1 6.3 5.2  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 10 月 25 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 7189 8695 11159  营业收入 5269 8244 11747 11982 12940 

现金 955 1635 3229 5386 6633  营业成本 3189 4395 6225 6839 7454 

应收票据及应收账款 1570 2694 3382 2816 3877  营业税金及附加 6 7 15 14 14 

其他应收款 47 55 90 58 102  营业费用 805 990 1292 1378 1553 

预付账款 10 13 19 13 22  管理费用 483 623 858 1018 1165 

存货 172 238 342 295 399  研发费用 324 397 511 599 647 

其他流动资产 43 126 126 126 126  财务费用 29 18 -10 -57 -107 

非流动资产 1600 1878 2508 2261 2128  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 1771 1537 1431  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 328 377 397 346 287  资产处置收益 0 2 0 0 0 

资产总计 4395 6639 9696 10956 13288  营业利润 484 1817 2863 2197 2223 

流动负债 1649 2311 3093 2801 3514  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 2219 2006 2599  利润总额 496 1810 2869 2202 2227 

其他流动负债 560 648 837 758 878  所得税 80 237 525 374 360 

非流动负债 421 451 530 328 165  净利润 415 1573 2344 1828 1867 

长期借款 359 379 457 256 93  少数股东损益 13 64 148 101 89 

其他非流动负债 62 72 72 72 72  归属母公司净利润 402 1510 2197 1727 1779 

负债合计 2070 2763 3622 3130 3679  EBITDA 801 2137 3132 2481 2480 

少数股东权益 51 89 237 338 427  EPS（元） 0.87 3.25 4.73 3.72 3.83 

股本 458 459 464 464 464        

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

留存收益 958 2406 4358 5896 7493  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 2275 3787 5837 7488 9181  成长能力      

负债和股东权益 4395 6639 9696 10956 13288  营业收入(%) 16.4 56.4 42.5 2.0 8.0 

       营业利润(%) 55.2 275.4 57.6 -23.3 1.2 

       归属于母公司净利润(%) 72.4 275.2 45.5 -21.4 3.0 

       获利能力      

       毛利率(%) 39.5 46.7 47.0 42.9 42.4 

现金流量表（百万元） 
   

   净利率(%) 7.6 18.3 18.7 14.4 13.7 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 17.9 40.6 38.6 23.4 19.4 

经营活动现金流 661 1523 2527 2517 1671  ROIC(%) 14.0 36.1 35.4 21.8 18.2 

净利润 415 1573 2344 1828 1867  偿债能力      

折旧摊销 310 349 320 394 425  资产负债率(%) 47.1 41.6 37.4 28.6 27.7 

财务费用 29 18 -10 -57 -107  净负债比率(%) -12.3 -28.9 -42.3 -63.0 -66.0 

投资损失 -42 19 -7 -7 -9  流动比率 1.7 2.1 2.3 3.1 3.2 

营运资金变动 -97 -547 -121 359 -505  速动比率 1.6 1.9 2.2 2.9 3.0 

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 -943 -141 -283  总资产周转率 1.3 1.5 1.4 1.2 1.1 

资本支出 275 551 593 -282 -167  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 -387 -458 -484  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -242 -214 11 -220 -141  每股收益(最新摊薄) 0.87 3.25 4.73 3.72 3.83 

短期借款 0 37 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 1.43 3.28 5.45 5.43 3.60 

长期借款 -140 20 78 -201 -163  每股净资产(最新摊薄) 4.90 8.16 12.57 16.13 19.78 

普通股增加 0 2 4 0 0  估值比率      

资本公积增加 16 67 0 0 0  P/E 117.9 31.4 21.6 27.5 26.7 

其他筹资现金流 -118 -341 -72 -19 22  P/B 20.9 12.5 8.1 6.3 5.2 

现金净增加额 113 671 1594 2157 1247  EV/EBITDA 59.0 21.7 14.4 17.3 16.7  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 10 月 25 日收盘价  
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