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诺唯赞（688105.SH）2022H1 业绩预告点评     

22H1 业绩符合预期，新冠业务持续带来现金流 
 

 2022 年 07 月 23 日 

 

➢ 事件概述：公司于 7 月 21 日发布 2022H1 业绩预告，预计实现营收 16 亿

元至 16.5 亿元，同比增长 93.81%至 99.86%，归母净利润为 6 亿元至 6.3 亿

元，同比增长 53.12%至 60.77%，扣非归母净利润为 5.6 亿元至 5.9 亿元，同比

增长 48.34%至 56.28%。 

 

➢ 公司 2022Q2 常规收入维持高增长，新冠业务持续注入新动力。单 Q2 来

看，公司收入约为 6.4-6.5 亿元，同比增长 125%-132%，归母净利润约为 1.7-

2.0 亿元，同比增长约 204%-259%，其中常规业务收入约为 2.3-2.4 亿元，同

比增长约 45%-51%，环比增长 10%-14%，一定程度上受到疫情影响，尤其是

华东地区部分科研院所和厂家停工停产；新冠业务收入约为 4.1-4.2 亿元，同比

增长 228%-236%，其中核酸原料约 2.3 亿元，抗原抗体相关试剂盒约 1.9 亿元，

环比下滑约 46%，系全国各地陆续开展常态化核酸和新冠抗原自检，供需双方逐

步达到平衡。 

 

➢ 步入快车道发展，平台型和全球化布局不断深入。1）产品布局上，公司会

继续增加生物酶的 SKU，丰富动物检疫和检测终端试剂品类，同时布局工业酶领

域，如日化、食品、水洗等，预计下半年有相关产品上市，正快速成长为国内生

物试剂行业的平台型企业；2）全球化布局上，预计今年海外团队扩至 200-300

人，以东南亚和欧洲地区为切口向全球化迈进。 

 

➢ 投资建议：公司作为国内分子类生物试剂龙头，随着产品品类的不断延展，

未来业绩增长具备确定性。考虑新冠业务相关增量，我们预计公司 2022-2024

年营收为 25.46/25.83/30.61 亿元，归母净利润为 9.0/10.50/12.58 亿元，维持

“推荐”评级。 

 

➢ 风险提示：产品上市及拓展不及预期；产品研发进展不及预期；行业政策风

险；系统性风险  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1,869  2,546  2,583  3,061  

增长率（%） 19.4  36.3  1.4  18.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 678  900  1,050  1,258  

增长率（%） -17.5  32.7  16.7  19.8  

每股收益（元） 1.70  2.25  2.63  3.15  

PE 45  34  29  24  

PB 7.4  6.2  5.1  4.2  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 07 月 22 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 1,869  2,546  2,583  3,061   成长能力（%）     

营业成本 351  695  653  767   营业收入增长率 19.44  36.26  1.44  18.51  

营业税金及附加 7  10  10  12   EBIT 增长率 -22.66  34.54  16.86  19.17  

销售费用 319  356  310  367   净利润增长率 -17.46  32.73  16.67  19.80  

管理费用 180  178  155  184   盈利能力（%）     

研发费用 230  306  284  337   毛利率 81.22  72.72  74.70  74.95  

EBIT 744  1,002  1,170  1,395   净利润率 36.30  35.36  40.67  41.11  

财务费用 3  -11  -16  -28   总资产收益率 ROA 14.72  15.18  15.29  15.14  

资产减值损失 -39  -1  -1  -1   净资产收益率 ROE 16.43  18.35  17.64  17.45  

投资收益 24  25  26  31   偿债能力         

营业利润 771  1,051  1,226  1,469   流动比率 10.46  5.90  8.20  8.20  

营业外收支 -7  -1  -1  -1   速动比率 9.78  5.19  7.49  7.49  

利润总额 764  1,051  1,226  1,468   现金比率 3.82  2.56  4.34  4.88  

所得税 86  150  175  210   资产负债率（%） 10.41  17.28  13.32  13.21  

净利润 678  900  1,050  1,258   经营效率     

归属于母公司净利润 678  900  1,050  1,258   应收账款周转天数 62.96  57.87  60.41  59.14  

EBITDA 828  1,088  1,240  1,461   存货周转天数 251.96  306.76  279.36  293.06  

           总资产周转率 0.41  0.43  0.38  0.37  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1,478  2,319  3,334  4,633   每股收益 1.70  2.25  2.63  3.15  

应收账款及票据 322  405  428  497   每股净资产 10.32  12.27  14.89  18.03  

预付款项 21  52  44  55   每股经营现金流 1.54  2.57  2.57  3.21  

存货 242  585  501  617   每股股利 0.30  0.30  0.30  0.30  

其他流动资产 1,987  1,989  1,989  1,990   估值分析         

流动资产合计 4,051  5,350  6,297  7,791   PE 45  34  29  24  

长期股权投资 18  17  14  11   PB 7.4  6.2  5.1  4.2  

固定资产 201  216  198  134   EV/EBITDA 35.01  25.88  21.91  17.71  

无形资产 17  28  41  54   股息收益率（%） 0.40  0.40  0.40  0.40  

非流动资产合计 556  582  574  520            

资产合计 4,607  5,931  6,871  8,311             

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 119  270  237  288   净利润 678  900  1,050  1,258  

其他流动负债 269  637  530  662   折旧和摊销 83  87  70  66  

流动负债合计 387  907  768  950   营运资金变动 -161  65  -69  -10  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 617  1,028  1,028  1,283  

其他长期负债 93  118  148  148   资本开支 -259  -114  -66  -15  

非流动负债合计 93  118  148  148   投资 -1,195  -2  0  0  

负债合计 480  1,025  915  1,098   投资活动现金流 -1,428  -90  -40  15  

股本 400  400  400  400   股权募资 2,129  0  0  0  

少数股东权益 -0  -0  -0  -0   债务募资 -40  25  30  0  

股东权益合计 4,127  4,907  5,956  7,213   筹资活动现金流 2,070  -97  27  0  

负债和股东权益合计 4,607  5,931  6,871  8,311   现金净流量 1,256  841  1,016  1,299  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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