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公司发布 2024 年半年报。2024 年上半年实现收入 38.81 亿元，同比下降 9.92%；归母净利润

8965.02 万元，同比下降 68.53%；扣非归母净利润 7424.94 万元，同比下降 72.76%。单二季

度实现收入 20.40 亿元，同比下降 6.91%；归母净利润 1.08 亿元，同比下降 19.92%；扣非归

母净利润 1.04 亿元，同比下降 21.54%。 
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金域医学(603882) 
 
 
信用减值影响业绩，盈利能力环比改善  

 

 

行    业： 
 

医药生物/医疗服务  

投资评级： 
 

买入（维持）  

当前价格： 
 

27.18 元  
 

 
基本数据  
总股本/流通股本(百万股) 468.77/465.65 

流通 A 股市值(百万元) 12,656.30 

每股净资产(元) 16.73 

资产负债率(%) 29.04 

一年内最高/最低(元) 69.60/24.61 
 

 
股价相对走势  

  
 

相关报告  
1、《金域医学（603882）：ICL 龙头企业规

模效应逐步显现》2023.11.30  
 

 
扫码查看更多 

 

 
 
事件 

公司发布 2024 年半年报。2024 年上半年实现收入 38.81 亿元，同比下降 9.92%；

归母净利润 8965.02 万元，同比下降 68.53%；扣非归母净利润 7424.94 万元，同

比下降 72.76%。单二季度实现收入 20.40 亿元，同比下降 6.91%；归母净利润 1.08

亿元，同比下降 19.92%；扣非归母净利润 1.04 亿元，同比下降 21.54%。  

 业绩季度环比改善，创新项目保持较高增长 

2024H1 公司实现营收 38.81 亿元，其中 Q1 营收为 18.41 亿元，Q2 营收为 20.40

亿元，环比增长 10.77%。高端检测持续得到快速发展，根据公司微信公众号，2024H1

公司高端技术平台业务占比达 54.00%，同比提升 1.02 pp，其中感染 tNGS 系列收

入增速达 125%，呼吸道多种病原体核酸组合业务收入增速达 182%，同时创新项目

助力公司开拓三级医院客户，目前三级医院营收占比达 45.75%，同比提升 5.81pp。 

 信用减值影响业绩，盈利能力持续改善 

2024H1 公司整体毛利率为 34.76%，净利率为 2.15%，利润率较低主要由于常规检

测需求增长不及预期，导致规模效应不及预期，同时上半年信用减值损失 2.96 亿

元。 2024Q2 公司毛利率为 37.17%，环比提升 5.08 pp；净利率为 5.38%，环比提

升 6.81 pp；经营性现金流为 1.73 亿元（Q1 为-1.38 亿元），环比改善显著。 

 数智化成果持续落地，推动行业转型升级 

公司加快数字化转型步伐，积极构建医检人工智能生态，创新研发医检 AI 大模型

赋能行业发展，进一步提升医疗服务的效率和质量。在数据应用方面，已完成广州

数据交易所会员登记并提交 2 个数据产品登记挂牌申请；并通过宫颈癌大数据发

布、病原学数据监测等方式持续为社会提供广泛、专业、精准的医检数据服务。 

 盈利预测、估值与评级 

考虑医疗行业外部环境影响，我们预计公司 2024-2026 年营业收入分别为

87.52/99.66/113.95 亿元，同比分别 2.49%/13.86%/14.35%；归母净利润分别为

4.91/9.34/12.16 亿元，同比增速分别为-23.67%/90.11%/30.24%。EPS 分别为

1.05/1.99/2.59 元。鉴于公司为国内第三方医学检验中心龙头之一，长期受益外

包率提升，规模效应有望持续显现，业绩有望稳健增长，维持“买入”评级。   
风险提示：集采降价风险、应收账款风险、行业竞争加剧风险。   
财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 15476 8540 8752 9966 11395 

增长率（%） 29.58% -44.82% 2.49% 13.86% 14.35% 

EBITDA（百万元） 3927 1418 1178 1751 1989 

归母净利润（百万元） 2753 643 491 934 1216 

增长率（%） 24.02% -76.63% -23.67% 90.11% 30.24% 

EPS（元/股） 5.87 1.37 1.05 1.99 2.59 

市盈率（P/E） 4.6 19.8 25.9 13.6 10.5 

市净率（P/B） 1.5 1.5 1.5 1.4 1.3 

EV/EBITDA 9.1 19.8 8.7 5.9 4.8 
 
数据来源：公司公告、iFinD，国联证券研究所预测；股价为 2024 年 09 月 04 日收盘价    
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1. 风险提示 

集采降价风险：随着体外诊断试剂进入集采，相应的终端收费可能下降，因此医疗机

构外包给公司的检测项目收费亦可能下降；同时公司也有部分试剂产品或将面临集

采。若试剂集采价格低于预期，可能对公司造成收入和毛利率下降的风险。 

应收账款风险：新冠检测积压部分应收账款，可能存在因无法及时收回导致坏账减值

的风险；同时受到宏观环境影响，如果医院客户付款周期延长，亦可能对公司经营带

来不利影响。 

行业竞争加剧风险：近年来第三方检验实验室数量不断增加，部分生产诊断试剂的公

司也加入到 ICL 行业中，可能会造成行业竞争加剧、项目收费降价的影响。
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财务预测摘要 
 
资产负债表 单位:百万元  利润表 单位:百万元 

 2022 2023 2024E 2025E 2026E   2022 2023 2024E 2025E 2026E 

货币资金 2929 2458 3605 3590 4318  营业收入 15476 8540 8752 9966 11395 

应收账款+票据 7136 5399 4785 5874 6473  营业成本 8802 5425 5523 6201 6993 

预付账款 11 9 7 8 9  营业税金及附加 15 15 11 12 14 

存货 405 248 270 303 342  营业费用 1510 1015 1015 1167 1342 

其他 179 151 114 130 149  管理费用 1628 1182 1253 1402 1569 

流动资产合计 10660 8265 8781 9906 11292  财务费用 -13 -1 9 1 -6 

长期股权投资 205 262 262 262 262  资产减值损失 0 1 0 0 0 

固定资产 2010 1946 1949 2048 1794  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

在建工程 206 359 430 150 100  投资净收益 -11 263 0 0 0 

无形资产 152 150 127 121 106  其他 -176 -408 -349 -73 -37 

其他非流动资产 659 785 683 555 550  营业利润 3347 760 592 1110 1446 

非流动资产合计 3231 3503 3450 3135 2811  营业外净收益 -27 -19 -25 -25 -25 

资产总计 13891 11768 12232 13042 14103  利润总额 3321 740 567 1085 1421 

短期借款 0 1 0 0 0  所得税 478 103 62 125 170 

应付账款+票据 2988 2065 1994 2238 2524  净利润 2843 637 505 960 1250 

其他 1592 623 949 1063 1203  少数股东损益 90 -6 14 26 34 

流动负债合计 4580 2689 2942 3301 3727  归属于母公司净利润 2753 643 491 934 1216 

长期带息负债 347 448 351 217 90        

长期应付款 0 0 0 0 0  财务比率  

其他 89 83 83 83 83   2022 2023 2024E 2025E 2026E 

非流动负债合计 435 531 434 300 173  成长能力      

负债合计 5016 3220 3377 3601 3900  营业收入 29.58% -44.82% 2.49% 13.86% 14.35% 

少数股东权益 243 185 198 225 259  EBIT 19.96% -77.65% -22.06% 88.47% 30.25% 

股本 467 469 469 469 469  EBITDA 19.30% -63.90% -16.89% 48.59% 13.57% 

资本公积 1517 1515 1515 1515 1515  归属于母公司净利润 24.02% -76.63% -23.67% 90.11% 30.24% 

留存收益 6648 6379 6673 7232 7960  获利能力      

股东权益合计 8875 8547 8855 9440 10202  毛利率 43.13% 36.48% 36.89% 37.78% 38.63% 

负债和股东权益总计 13891 11768 12232 13042 14103  净利率 18.37% 7.46% 5.77% 9.63% 10.97% 

       ROE 31.89% 7.69% 5.67% 10.13% 12.23% 

现金流量表 单位:百万元  ROIC 52.27% 5.15% 7.59% 15.97% 18.77% 

 2022 2023 2024E 2025E 2026E  偿债能力      

净利润 2843 637 505 960 1250  资产负债率 36.11% 27.37% 27.61% 27.61% 27.66% 

折旧摊销 619 679 602 665 574  流动比率 2.3 3.1 3.0 3.0 3.0 

财务费用 -13 -1 9 1 -6  速动比率 2.2 3.0 2.9 2.9 2.9 

存货减少（增加为“-”） -60 157 -22 -33 -39  营运能力      

营运资金变动 -1869 -228 885 -781 -232  应收账款周转率 2.2 1.6 1.8 1.7 1.8 

其它 428 -12 29 40 46  存货周转率 21.7 21.9 20.5 20.5 20.5 

经营活动现金流 1948 1231 2008 853 1593  总资产周转率 1.1 0.7 0.7 0.8 0.8 

资本支出 -831 -720 -550 -350 -250  每股指标（元）      

长期投资 -31 -157 0 0 0  每股收益 5.9 1.4 1.0 2.0 2.6 

其他 13 243 -7 -7 -7  每股经营现金流 4.2 2.6 4.3 1.8 3.4 

投资活动现金流 -848 -635 -557 -357 -257  每股净资产 18.4 17.8 18.5 19.7 21.2 

债权融资 -74 102 -98 -134 -127  估值比率      

股权融资 2 2 0 0 0  市盈率 4.6 19.8 25.9 13.6 10.5 

其他 -796 -1166 -206 -376 -482  市净率 1.5 1.5 1.5 1.4 1.3 

筹资活动现金流 -869 -1062 -304 -510 -608  EV/EBITDA 9.1 19.8 8.7 5.9 4.8 

现金净增加额 270 -458 1148 -15 728  EV/EBIT 10.8 38.0 17.8 9.5 6.8 
 
数据来源：公司公告、iFinD，国联证券研究所预测；股价为 2024 年 09月 04 日收盘价    
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本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表述的所有观点均准确地反

映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

评级说明 

投资建议的评级标准  评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级和行业

评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后

6到 12 个月内的相对市场表现，也即：以报告发布日
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同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准。其
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