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市场数据  
收盘价(元) 10.40 

一年最低/最高价 6.91/11.39 

市净率(倍) 3.21 

流通A股市值(百万元) 6,670.32 

总市值(百万元) 7,794.30 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.24 

资产负债率(%,LF) 29.93 

总股本(百万股) 749.45 

流通 A 股(百万股) 641.38  
 

相关研究  
《盈康生命(300143)：2023 年年报业

绩点评：收入恢复快速增长，利润业

绩扭亏为盈》 

2024-04-25 

《盈康生命(300143)：2023 年三季报

点评：并购圣诺成效显著，核心医院

经营亮眼》 

2023-10-31 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1471 1559 1865 2233 2412 

同比（%） 27.20 6.01 19.59 19.75 8.02 

归母净利润（百万元） 100.44 115.42 115.96 173.72 215.15 

同比（%） 116.85 14.92 0.47 49.81 23.85 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.13 0.15 0.15 0.23 0.29 

P/E（现价&最新摊薄） 77.31 67.27 66.95 44.69 36.09 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：2024 年，公司实现收入 15.59 亿元（同比+6.01%），实现归母净
利润 1.15 亿元（+14.92%），扣非归母净利润 0.83 亿元（-19.46%）；2024Q4

季度，公司实现收入 3.32 亿元（-9.76%），实现归母净利润 0.33 亿元
（+415.24 %），实现扣非归母净利润 0.07 亿元（-41.23%）。 

◼ 医疗服务：肿瘤特色持续深化，AI 创新应用赋能升级。2024 年公司医
疗服务实现收入 11.9 亿元，同比增长 3.76%；门诊达 49.7 万人次，同
比增长 4%，入院达 4.9 万人次，同比增长 6%。截至 2024 年末，公司
经营及管理 10 家医院及养老机构，其中 3 家医院为上市公司体内运
营，其余 7 家为托管医院。2024 年肿瘤收入 3.8 亿元, 占医疗服务收入
比重达 31.9%。四川友谊医院实现收入 5.8 亿元，其中肿瘤收入占比
25.6%；苏州广慈医院实现收入 5.3 亿元，其中肿瘤收入占比 37%。公
司肿瘤专科不断增强，AI+医疗升级打造医疗新生态。 

◼ 医疗器械：推动高端产品国产化，海外突破多个空白市场。2024 年公司
医疗器械业务实现收入 3.7 亿元，同比提升 14.05%。得益于医疗器械
海外渠道拓展，外销收入同比增长 22.22%，在欧洲、东南亚、南美等
多个市场空白国家实现突破；同时医疗器械收入场景化发展，经销收入
同比增长 26.32%。 

◼ 收购长沙珂信肿瘤医院 51%股权，医院业务版图稳定扩张。2025 年 3

月 31 日，公司公告以现金支付方式收购长沙珂信肿瘤医院 51%股权，
本次交易总金额为 3.57 亿元。长沙珂信肿瘤医院于 2015 年 9 月正式开
业，是一家三级肿瘤专科医院，一期编制床位 420 张，开设 30 余个临
床医技科室。2023 年/2024 年前三季度长沙珂信肿瘤医院营业收入分别
为 2.6/2.7 亿元，净利润为 3293/3343 万元，保持良好增长趋势。公司医
院板块综合实力再提升。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到当前行业环境仍然较为严峻，公司旗下医
院正在消化政策影响、及收并购项目的摊销费用等，我们将公司 2025-

2026 年归母净利润预期从 1.92/2.32 亿元下调至 1.16/1.74 亿元，预计
2027 年为 2.15 亿元，对应当前市值的 PE 分别为 67/45/36 倍。维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：行业政策不确定性风险，医院盈利爬坡不及预期的风险。  
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盈康生命三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1,775 1,908 2,114 2,413  营业总收入 1,559 1,865 2,233 2,412 

货币资金及交易性金融资产 1,270 1,291 1,399 1,643  营业成本(含金融类) 1,156 1,382 1,655 1,776 

经营性应收款项 255 288 314 319  税金及附加 4 5 6 6 

存货 88 115 138 148  销售费用 53 65 67 72 

合同资产 1 1 1 1     管理费用 155 186 212 217 

其他流动资产 160 213 262 301  研发费用 55 65 78 72 

非流动资产 1,762 1,851 1,933 1,881  财务费用 1 (8) (8) (9) 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 20 9 11 12 

固定资产及使用权资产 353 459 555 513  投资净收益 1 1 1 0 

在建工程 226 210 196 185  公允价值变动 (5) 0 0 0 

无形资产 225 220 215 210  减值损失 (24) 0 0 0 

商誉 693 693 693 693  资产处置收益 1 0 0 0 

长期待摊费用 76 81 86 91  营业利润 128 178 235 290 

其他非流动资产 188 188 188 188  营业外净收支  21 (25) (5) (5) 

资产总计 3,537 3,760 4,048 4,294  利润总额 149 153 230 285 

流动负债 739 845 958 988  减:所得税 33 37 55 68 

短期借款及一年内到期的非流动负债 116 116 116 116  净利润 116 117 175 216 

经营性应付款项 210 230 253 247  减:少数股东损益 1 1 1 1 

合同负债 25 37 45 48  归属母公司净利润 115 116 174 215 

其他流动负债 388 461 544 577       

非流动负债 320 320 320 320  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.15 0.15 0.23 0.29 

长期借款 153 153 153 153       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 132 146 222 275 

租赁负债 70 70 70 70  EBITDA 232 207 290 337 

其他非流动负债 97 97 97 97       

负债合计 1,058 1,164 1,277 1,307  毛利率(%) 25.86 25.86 25.86 26.36 

归属母公司股东权益 2,431 2,547 2,721 2,936  归母净利率(%) 7.40 6.22 7.78 8.92 

少数股东权益 48 48 49 50       

所有者权益合计 2,478 2,596 2,770 2,986  收入增长率(%) 6.01 19.59 19.75 8.02 

负债和股东权益 3,537 3,760 4,048 4,294  归母净利润增长率(%) 14.92 0.47 49.81 23.85 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 259 206 273 270  每股净资产(元) 3.24 3.40 3.63 3.92 

投资活动现金流 (443) (174) (154) (15)  最新发行在外股份（百万股） 749 749 749 749 

筹资活动现金流 938 (11) (11) (11)  ROIC(%) 4.52 3.85 5.58 6.50 

现金净增加额 755 21 108 244  ROE-摊薄(%) 4.75 4.55 6.38 7.33 

折旧和摊销 100 61 68 62  资产负债率(%) 29.93 30.97 31.56 30.45 

资本开支 (197) (170) (150) (10)  P/E（现价&最新股本摊薄） 67.27 66.95 44.69 36.09 

营运资本变动 8 (7) 15 (25)  P/B（现价） 3.19 3.05 2.85 2.64 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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