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艾德生物(300685.SZ)   

深耕院内及海外市场，2025年一季度增长亮眼 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 事件：公司发布 2024 年年度报告及 2025 年一季报。2024 年，公司实现营收 11.09 亿

元，同比增长 6.27%；归母净利润 2.55 亿元，同比下降 2.53%；毛利率 84.75%，同

比增加 0.78pct；销售费用率 32.36%，同比增加 0.78pct；管理费用率 6.51%，同比增

加 0.30pct；研发费用率 19.49%，同比增加 0.02pct；净利率 22.98%，同比减少 2.08pct。

“资产减值+信用减值损失”合计约 3837 万元（上年同期为约 1884 万元），对公司利

润产生了一定影响。 

2025 年一季度，公司实现营收 2.72 亿元，同比增长 16.63%；归母净利润 0.90 亿元，

同比增长 40.92%；毛利率 83.48%，同比减少 0.98pct；净利率 33.25%，同比增加

5.73pct。 

⚫ 发挥合规产品优势，深耕院内及海外市场。分板块，2024 年，公司实现检测试剂收入

8.77 亿元，同比增长 1.97%；检测服务收入 0.67 亿元，同比下降 21.64%；药物研究

服务收入 1.61 亿元，同比增长 81.20%。分地域，2024 年公司境内收入 8.49 亿元，同

比增长 0.20%；境外收入 2.60 亿元，同比增长 32.48% 

⚫ 创新驱动，加速成果转化。2024 年，公司研发团队规模达到 523 人，研发投入 2.16 亿

元，同比增长 6.35%。2024 年公司取得了一系列突破性进展：PCR11 基因产品国内获

批上市；HRD  产品获“创新医疗器械”认定；IDH1  产品获批首个血液肿瘤伴随诊断；

HER2\ER\PR 产品获批上市；PD-L1 产品新增胃癌伴随诊断。 

⚫ 盈利预测及估值：我们调整盈利预测，预计公司 2025-2027 年营业收入分别为 12.86、

15.10、17.76 亿元，同比增长 15.9%、17.4%、17.6%；归母净利润为 3.35、4.06、

4.87 亿元，同比增长 31.5%、21.1%、19.9%。对应 2025 年 4 月 22 日收盘价，PE 为

24.9、20.5、17.1 倍，维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：终端需求不及预期的风险；新产品研发及市场推广不及预期的风险；国际地

缘政治环境不确定的风险；行业竞争加剧程度超出预期的风险。 

   
主要财务指标 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1109 1286 1510 1776 

同比增长 6.3% 15.9% 17.4% 17.6% 

归母净利润（百万元） 255 335 406 487 

同比增长 -2.5% 31.5% 21.1% 19.9% 

毛利率 84.7% 83.8% 83.7% 83.6% 

ROE 13.8% 16.6% 18.1% 19.5% 

每股收益（元） 0.65 0.85 1.03 1.24 

市盈率 32.7 24.9 20.5 17.1 

数据来源：携宁，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算     
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事件 

艾德生物发布 2024 年年度报告及 2025 年一季报。2024 年，公司实现营收 11.09

亿元，同比增长 6.27%；归母净利润 2.55 亿元，同比下降 2.53%；毛利率 84.75%，

同比增加 0.78pct；销售费用率 32.36%，同比增加 0.78pct；管理费用率 6.51%，

同比增加 0.30pct；研发费用率 19.49%，同比增加 0.02pct；净利率 22.98%，同

比减少 2.08pct。“资产减值+信用减值损失”合计约 3837 万元（上年同期为约

1884 万元），对公司利润产生了一定影响。 

2025 年一季度，公司实现营收 2.72 亿元，同比增长 16.63%；归母净利润 0.90

亿元，同比增长 40.92%；毛利率 83.48%，同比减少 0.98pct；净利率 33.25%，

同比增加 5.73pct。 

 

点评 

⚫ 发挥合规产品优势，深耕院内及海外市场。分板块，2024 年，公司实现检测

试剂收入 8.77 亿元，同比增长 1.97%；检测服务收入 0.67 亿元，同比下降

21.64%；药物研究服务收入 1.61 亿元，同比增长 81.20%。分地域，2024

年公司境内收入 8.49 亿元，同比增长 0.20%；境外收入 2.60 亿元，同比增

长 32.48% 

⚫ 国内市场：组织架构优化，驱动稳健发展。公司始终秉持可持续、盈利性增

长的发展理念，深耕院内市场，充分发挥合规优势，稳步推进合规产品的医

院准入。随着肿瘤基因检测行业整顿的进一步深入，以及资本市场风险偏好

降低、投资风格转变，合规的龙头企业有望多方获益。 

2024 年，面对市场环境变化与发展挑战，公司完成组织架构优化，全面提升

新竞争环境下的市场应对能力，为新一轮高质量发展和精细化管理积蓄势能。

2024 年，公司国内销售实现营收 7.77 亿元（指按公司经营管理分类的国内

销售，而非按地区分类的国内），并荣获国家制造业单项冠军称号。 

⚫ 国际市场：深耕关键市场，提升品牌影响。参与国际竞争是企业打造国际品

牌的重要举措，也符合国家鼓励和促进国内医药企业“走出去”的政策导向。

2024 年，公司国际销售及药企商务实现营收 3.32 亿元，国际化布局成效显

著。通过在新加坡、中国香港、加拿大设立全资子公司，以及在荷兰建立欧

洲物流中心，公司构建起覆盖全球的运营网络。同时，公司在新加坡、日本、

欧洲、拉丁美洲及“一带一路”沿线等重点市场组建本地化团队，形成了以

东亚和欧洲市场为战略支点，逐步向东南亚、中东、非洲、拉丁美洲等新兴
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市场辐射的全球化布局。FGFR2 产品日本获批上市；PCR 11 基因产品新增三

款药物伴随诊断，该产品在海外其他地区的注册报批正在进行中。 

⚫ 创新驱动：临床价值导向，加速成果转化。公司始终将技术创新和塑造新质

生产力作为公司发展的核心驱动力。研发工作紧密围绕临床需求和患者获益

展开，现已建成厦门、上海双研发中心，并获得国家企业技术中心认定。

2024 年，公司研发团队规模达到 523 人，研发投入 2.16 亿元，同比增长 

6.35%，新增 5 项发明专利授权。 

在新产品获批方面，公司取得了一系列突破性进展：PCR11 基因产品国内获

批上市；HRD  产品获“创新医疗器械”认定；IDH1  产品获批首个血液肿瘤

伴随诊断；HER2\ER\PR 产品获批上市；PD-L1 产品新增胃癌伴随诊断。截

至目前，公司已累计获得 32 个 III 类医疗器械注册证，在细分行业遥遥领先。

在现有Ⅲ类 IVD 产品基础上，公司按照Ⅲ类 IVD 产品开发标准，储备了丰富

的 LDT 产品线并正在进行注册报批（如指导卵巢癌/乳腺癌/前列腺癌/胰腺

癌  PARP 抑制 剂用药 的  HRD 、 HRR 产品， 指导泛 癌种靶 向治疗 检测

的 Classic Panel、OncoPro，满足泛癌种多组学检测需求的 Master Panel，疗

效监测以及复发预测的 MRD 以及多款分子分型、辅助诊断和肿瘤早测产品）。 

⚫ 盈利预测及估值：我们调整盈利预测，预计公司 2025-2027 年营业收入分别

为 12.86、15.10、17.76 亿元，同比增长 15.9%、17.4%、17.6%；归母净

利润为 3.35、4.06、4.87 亿元，同比增长 31.5%、21.1%、19.9%。对应 2025

年 4 月 22 日收盘价，PE 为 24.9、20.5、17.1 倍，维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：终端需求不及预期的风险；新产品研发及市场推广不及预期的风

险；国际地缘政治环境不确定的风险；行业竞争加剧程度超出预期的风险。 
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附表 

资产负债表 单位：百万元  利润表 单位：百万元 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1788 2025 2275 2557  营业总收入 1109 1286 1510 1776 

货币资金 829 955 1108 1286  营业成本 169 209 246 292 

交易性金融资产 352 381 410 439  税金及附加 5 6 7 8 

应收票据及应收账款 542 615 672 735  销售费用 359 399 460 533 

预付款项 13 15 17 20  管理费用 72 84 94 107 

存货 34 41 46 54  研发费用 216 244 294 346 

其他 18 20 21 23  财务费用 -27 -24 -28 -33 

非流动资产 276 243 243 260  投资收益 -9 -9 0 0 

长期股权投资 12 3 3 3  公允价值变动收益 9 9 9 9 

固定资产 173 165 171 189  信用减值损失 -30 -10 -10 -10 

在建工程 0 0 0 0  资产减值损失 -8 0 0 0 

无形资产 44 44 44 43  营业利润 293 384 464 556 

商誉 0 0 0 0  营业外收支 -3 -3 -3 -3 

其他 48 32 25 25  利润总额 290 381 462 553 

资产总计 2065 2269 2518 2817  所得税  35 46 55 66 

流动负债 195 222 252 290  净利润  255 335 406 487 

短期借款 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 

应付票据及应付账款 20 23 27 32  归属母公司净利润 255 335 406 487 

其他 175 198 225 258  EPS(元) 0.65 0.85 1.03 1.24 

非流动负债 27 26 26 26   

长期借款 0 0 0 0  主要财务比率  

其他 27 26 26 26  会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

负债合计 222 248 279 316  成长性     

股本 398 393 393 393  营业总收入增长率 6.3% 15.9% 17.4% 17.6% 

未分配利润 1181 1314 1471 1660  营业利润增长率 -2.7% 31.0% 21.0% 19.7% 

少数股东权益 0 0 0 0  归母净利润增长率 -2.5% 31.5% 21.1% 19.9% 

股东权益合计 1843 2021 2239 2500  盈利能力     

负债及权益合计 2065 2269 2518 2817  毛利率 84.7% 83.8% 83.7% 83.6% 

  归母净利率 23.0% 26.1% 26.9% 27.4% 

现金流量表 单位：百万元  ROE 13.8% 16.6% 18.1% 19.5% 

会计年度 2024A 2025E 2026E 2027E  偿债能力     

归母净利润 255 335 406 487  资产负债率 10.7% 10.9% 11.1% 11.2% 

折旧和摊销 59 62 69 71  流动比率 9.18 9.14 9.01 8.81 

营运资金的变动 -9 -66 -46 -47  速动比率 8.86 8.81 8.69 8.49 

经营活动产生现金流量 342 345 434 516  营运能力     

资本支出 -40 -52 -72 -92  资产周转率 55.5% 59.3% 63.1% 66.6% 

长期投资 -48 -10 -20 -20  每股资料(元)     

投资活动产生现金流量 -73 -61 -92 -112  每股收益 0.65 0.85 1.03 1.24 

债权融资 -7 0 0 0  每股经营现金 0.87 0.88 1.10 1.31 

股权融资 0 0 0 0  估值比率(倍)     

融资活动产生现金流量 -160 -161 -188 -226  PE 32.7 24.9 20.5 17.1 

现金净变动 114 126 154 178  PB 4.5 4.1 3.7 3.3 

数据来源：携宁、兴业证券经济与金融研究院 

注：每股收益均按照最新股本摊薄计算；现金净变动与经营、投资、融资活动产生的现金流之和的差异由汇率变动引起  
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分析师声明  
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 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

报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50 指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%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 
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