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主要数据 

2022 年 10 月 27 日 

收盘价(元) 327.00 

总市值（亿元） 3,964.68 

总股本(亿股) 12.12 

流通股本(亿股) 12.12 

ROE（TTM） 31.26% 

12 月最高价(元) 398.89 

12 月最低价(元) 253.37 

  

股价走势 

 
资料来源：东莞证券研究所，iFind 

 

相关报告 

 

 

 

 

 
事件：公司发布2022三季报，实现营业收入232.96亿元，较上年同期增长

20.13%；实现归母净利润81.02亿元，较上年同期增长21.60%。 

 

点评： 

◼ 2022年三季报，公司业绩保持快且稳的增长。分季度来看，2022年第三季

度，公司实现营业收入79.40亿元，同比增长20.07%；同期，实现归母净

利润28.15亿元，同比增长21.40%。在外界因素扰动较多的情况下，公司

今年前三季度营收和业绩增速均维持在20%以上，保持快且稳的增长。 

◼ 多因素驱动公司业绩增长。（1）从区域维度来看，国内市场方面，医疗

新基建的推进、政府医疗专项资金逐步落地、疫情对常规业务的影响褪去，

带动公司国内收入增长；海外方面，公司营销体系持续完善，高端客户进

一步发展。（2）从产品角度出发，今年前三季度，体外诊断业务实现高

增，主要系受益于海外常规试剂业务的完全复苏和重磅仪器的亮眼装机表

现，其中化学发光产品表现出色；医学影像业务快速增长，主要系全新高

端超声R系列和全新中高端超声I系列迅速上量所致；生命信息与支持业务

维持良好增势，其中微创外科业务实现了翻倍增长。 

◼ 公司盈利能力较为稳定。2022年前三季度，公司销售毛利率64.3%，同比

下降1.3个百分点，推测是由于毛利率相对较低的体外诊断业务收入提升

较快所致。同期，公司销售净利率34.8%，同比提升0.43个百分点。费用

方面，期间费用率同比优化；2022年前三季度，销售费用率、管理费用率

分别为14.3%和4.0%，分别同比优化0.33个百分点和0.35个百分点。 

◼ 公司注重研发，产品矩阵持续丰富。2022年前三季度，公司研发投入22.8

亿元，同比增长27.4%。高质量研发投入下，公司推出多项新产品。2022

年第三季度，① 在生命信息与支持领域，公司推出了TMS30遥测产品、

TMS60 Pro遥测产品、易监护2.0生态系统、腹腔镜配套器械、一次性结扎

夹等新产品；② 在体外诊断领域，公司推出了可溶性白细胞分化抗原14

亚型及白细胞介素六化学发光试剂、EU 8600全自动尿液分析流水线及配

套试剂等新产品；③ 在医学影像领域，公司推出了POC超高端平板彩超 

TEX20、基层彩超解决方案Consona N9/8/7/6、专业眼科彩超“决明 ZS3 

Ocular”、无创定量肝超仪“飞蓟 Hepatus 6/5”、新双立柱固定DR DigiEye 

330/350系列等新产品。 

◼ 投资建议：公司系国内医疗器械龙头，创新力与品牌力双管齐下，产品

多元化，未来成长可期。我们预计公司2022/2023年的每股收益分别为

8.05元/9.75元，当前股价对应PE分别为41倍/34倍，维持对公司的“推
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2022年 10月 27日） 

科目（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 25,270  30,753  37,211  44,840  

营业总成本 16,668  20,029  24,133  28,973  

营业成本 8,843  10,762  13,022  15,691  

营业税金及附加 282  343  415  500  

销售费用 3,999  4,721  5,664  6,816  

管理费用 1,106  1,322  1,563  1,838  

财务费用 -86  -348  -400  -514  

研发费用 2,524  3,229  3,870  4,641  

公允价值变动净收益 10  0  0  0  

    资产减值损失 -132  -160  -194  -234  

营业利润 9,066  10,981  13,299  16,044  

加 营业外收入 23  38  38  38  

减 营业外支出 72  71  71  71  

利润总额 9,017  10,948  13,266  16,012  

减 所得税 1,013  1,188  1,440  1,738  

净利润 8,004  9,760  11,827  14,274  

减 少数股东损益 2  3  4  4  

归母公司所有者的净利润 8,002  9,757  11,823  14,270  

摊薄每股收益(元) 6.60  8.05  9.75  11.77  

PE（倍） 50  41  34  28  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

荐”评级。 

◼ 风险提示：行业政策变化风险；新型冠状病毒肺炎疫情影响风险；汇率

波动风险；经营管理风险；产品研发风险；新品销售不及预期风险等。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 
创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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