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[Table_Title] 上半年实现稳健增长，分子诊断业务有望成为新

的增长点 

 
 

报告要点 

[Table_Summary] 公司持续深耕化学发光，分子诊断有望成为公司新的增长点。2022 年上半年，公司持续深耕化

学发光领域，新推出了新一代高通量全自动化学发光免疫分析仪 Auto Lumo A6000，以及全新

自主研发的自动化流水线 Autolas X-1 Series。其次，公司注重对免疫检测原料的研发，创建了

针对数万个抗原表位的诊断抗体库，免疫诊断试剂产品的抗原抗体自给率高，保证了供应的稳

定性和安全性。 分子诊断领域，公司推出的全自动核酸（RT-PCR）检测系统，目前已获得 14

项注册（备案）证书，并取得 46 项产品的欧盟 CE 认证。 
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[Table_Summary2] 事件描述 

今日公司发布 2022年中报，收入为 20.7亿元，同比增长 23.41%；归母净利润为 5.34亿元，

同比增长 29.28%；扣非净利润为 5.05 亿元，同比增长 25.4%。分拆来看，单二季度收入为

10.39亿元，同比增长 21%；归母净利润为 2.93亿元，同比增长 22%。 

事件评论 

⚫ 费用率控制较好。2022年上半年公司销售费用率为 16.60%，同比下降 0.90pct；管理费

用率为 3.71%，同比下降 0.30pct；研发费用率为 12.21%，同比下降 1.25pct；财务费用

率为 0.036%，同比下降 0.25pct。其中财务费用同比下滑 84.3%，主要系 2022年上半年

公司为现金分红和股份回购储备较多的现金产生的利息收入增加所致。 

 

⚫ 持续深耕化学发光，分子诊断有望成为公司新的增长点。2022年上半年，公司持续深耕

化学发光领域，新推出了新一代高通量全自动化学发光免疫分析仪 Auto Lumo A6000，

以及全新自主研发的自动化流水线 Autolas X-1 Series。其次，公司注重对免疫检测原料

的研发，创建了针对数万个抗原表位的诊断抗体库，免疫诊断试剂产品的抗原抗体自给率

高，保证了供应的稳定性和安全性。 

分子诊断领域，公司推出的全自动核酸（RT-PCR）检测系统，目前已获得 14项注册（备

案）证书，并取得 46项产品的欧盟 CE认证，目前主要为感染性病原体类检测产品。 

 

⚫ 持续的高研发投入为公司的技术和产品创新保驾护航。2019~2021 年期间公司始终保持

在 11%以上的高研发投入，截至 2022年上半年，公司已拥有研发人员 1635人，占员工

总数的 30.69%，已成为业内研发人员较多，新产品上市活跃的企业之一。截至 2022年

上半年，公司已获取 617项产品注册（备案）证书，并取得 435项产品的欧盟 CE证书。

公司产品积极向非传染病领域拓展，形成了传染病应用领域和非传染病应用领域均衡发

展的局面，目前公司在两个领域均拥有较为齐全的产品线。 

 

风险提示 

1、化学发光集采风险； 

2、分子诊断等新产品销售不达预期。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData] 当前股价(元) 48.19 

总股本(万股) 58,627 

流通A股/B股(万股) 58,627/0 

资产负债率 23.99% 

每股净资产(元) 12.26 

市盈率(当前) 25.81 

市净率(当前) 3.86 

近12月最高/最低价(元) 66.60/40.70 

注：股价为 2022 年 8 月 17 日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12 个月) 

[Table_Chart] 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report] •《全年业绩实现稳健增长，产品品类持续丰富》

2022-04-28 

•《三季度业绩符合预期，稳步迈向体外诊断整体

解决方案供应商》2021-10-27 

•《上半年化学发光业务实现恢复性增长，进军分

子诊断》2021-08-19 
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财务报表及预测指标 

[Table_Finance] 利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     

 2021A 2022E 2023E 2024E   2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 3766 4703 5973 7646  货币资金 769 1431 2557 4246 

营业成本 1526 1904 2343 2982  交易性金融资产 7 7 7 7 

毛利 2240 2799 3630 4664  应收账款 989 1286 1707 2095 

％营业收入 59% 60% 61% 61%  存货 589 739 915 1158 

营业税金及附加 36 43 55 70  预付账款 145 204 225 296 

％营业收入 1% 1% 1% 1%  其他流动资产 3058 3068 3081 3099 

销售费用 630 762 1003 1269  流动资产合计 5558 6736 8493 10901 

％营业收入 17% 16% 17% 17%  长期股权投资 2 0 0 0 

管理费用 146 188 233 291  投资性房地产 3 3 3 3 

％营业收入 4% 4% 4% 4%  固定资产合计 1716 2082 2362 2684 

研发费用 481 541 687 879  无形资产 228 301 375 449 

％营业收入 13% 12% 12% 12%  商誉 165 165 165 165 

财务费用 15 -30 -60 -102  递延所得税资产 202 202 202 202 

％营业收入 0% -1% -1% -1%  其他非流动资产 1359 1363 1363 1363 

加：资产减值损失 -1 0 0 0  资产总计 9233 10851 12961 15766 

信用减值损失 -15 0 0 0  短期贷款 100 0 0 0 

公允价值变动收益 0 0 0 0  应付款项 223 279 343 408 

投资收益 108 47 60 76  预收账款 0 19 8 14 

营业利润 1076 1389 1831 2409  应付职工薪酬 135 169 208 264 

％营业收入 29% 30% 31% 32%  应交税费 112 108 146 190 

营业外收支 -11 0 0 0  其他流动负债 888 1118 1302 1608 

利润总额 1066 1389 1831 2409  流动负债合计 1459 1692 2007 2485 

％营业收入 28% 30% 31% 32%  长期借款 0 0 0 0 

所得税费用 86 112 147 194  应付债券 0 0 0 0 

净利润 980 1277 1684 2216  递延所得税负债 269 269 269 269 

归属于母公司所有者的净利润 974 1269 1673 2202  其他非流动负债 102 98 98 98 

少数股东损益 6 8 11 14  负债合计 1829 2060 2375 2853 

EPS（元） 1.66 2.17 2.85 3.76  归属于母公司所有者权益 7277 8657 10441 12754 

现金流量表（百万元）      少数股东权益 126 135 145 159 

 2021A 2022E 2023E 2024E  股东权益 7403 8792 10587 12913 

经营活动现金流净额 1461 1249 1526 2106  负债及股东权益 9233 10851 12961 15766 

取得投资收益收回现金 0 47 60 76  基本指标     

长期股权投资 -2 2 0 0   2021A 2022E 2023E 2024E 

资本性支出 -57 -527 -459 -493  每股收益 1.66 2.17 2.85 3.76 

其他 -452 -3 0 0  每股经营现金流 2.49 2.13 2.60 3.59 

投资活动现金流净额 -511 -482 -400 -417  市盈率 33.15 22.26 16.89 12.83 

债券融资 0 0 0 0  市净率 4.44 3.26 2.71 2.22 

股权融资 18 0 0 0  EV/EBITDA 23.19 18.42 13.82 10.22 

银行贷款增加（减少） 333 -100 0 0  总资产收益率 10.5% 11.7% 12.9% 14.0% 

筹资成本 -395 -3 0 0  净资产收益率 13.4% 14.7% 16.0% 17.3% 

其他 -458 -3 0 0  净利率 25.9% 27.0% 28.0% 28.8% 

筹资活动现金流净额 -502 -106 0 0  资产负债率 19.8% 19.0% 18.3% 18.1% 

现金净流量（不含汇率变动影响） 440 661 1127 1689  总资产周转率 0.41 0.43 0.46 0.48 

资料来源：公司公告，长江证券研究所 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数

（针对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 
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