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迪安诊断点评报告：业绩暂时承压，数智化成果逐步兑现   
 

◼ 走势比较 

 

  

◼ 股票数据 

 
总股本/流通(亿股) 6.25/5.01 

总市值/流通(亿元) 86.75/69.6 

12 个月内最高/最低价

(元) 

21.75/8.9 
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 事件：近日，公司发布 2024 年年度报告：2024 年实现营业收入 121.96

亿元，同比下降 9.04%；归母净利润-3.57 亿元，同比下降 216.20%，主要

系资产、信用减值影响；扣非归母净利润-3.80 亿元，同比下降 228.96%。

其中，2024 年第四季度营业收入 29.38 亿元，同比下降 5.71%；归母净利

润-4.88 亿元，同比下降 118.49%；扣非归母净利润-5.14 亿元，同比下降

174.33%。 

4 月 29 日，公司发布 2025 年第一季度报告：2025 年一季度实现营业

收入 23.65 亿元，同比下降 20.45%；归母净利润-0.21 亿元，同比下降

190.66%；扣非归母净利润-0.26 亿元，同比下降 211.77%。 

 

诊断服务高质量发展趋势显现，产品业务战略重构推进 

2024 年，公司整体收入端同比下降，增速承压。（1）诊断服务业务实

现收入 45.20 亿元，同比下降 12.86%，其中 ICL 收入 41.73 亿元，同比下

降 11.55%，主要系 DRGS 等控费政策致使检验需求降低的影响。但该业

务高质量发展趋势显现，三级医院收入占比提升至 42.82%；特检业务收

入实现 18.22 亿元，收入占比提升至 40.31%，其中病原感染收入增长 57%，

血液肿瘤收入增长 51%，神经免疫收入增长 38%。（2）诊断产品业务实现

收入 81.34 亿元，同比下降 6.36%。其中渠道产品 77.87 亿元，同比下降

5.99%，主要系集采和业务战略重构影响；自产产品 3.47 亿元，同比下降

13.84%。 

 

AI为 ICL行业带来机遇，公司数智化成果斐然 

公司长期战略是成为一家“科技驱动+数据驱动”的健康医疗大数据

公司，AI 为 ICL 行业带来了新发展机遇，2024 年公司成果斐然。公司旗

下人工智能公司医策科技主导完成了国内首个病理 AI 领域的行业数据标

准，用病理 AI 软件辅助医生判读诊断报告达 300 多万份。此外，公司携

手华为云发布了“迪安医检大模型”，共同点亮健康管理灯塔。“迪安智检”

客户服务终端，目前已服务 8,000 余家医疗机构、40,000 多名医务人员。

2024 年底，公司在杭州数据交易所上市两款数据要素产品，表明在数据

产品的安全、合规方面通过了审核和认可。 

 

毛利率短暂调整，费用率保持稳定 

2024 年，公司的综合毛利率同比降低 3.28pct 至 28.01%，主要系诊断

服务受行业影响致使毛利率调整。销售费用率、管理费用率、研发费用率、

财务费用率分别为 9.98%、7.04%、2.51%、1.62%，同比变动幅度分别为

-0.34pct、-0.02pct、-0.72pct、-0.03pct。综合影响下，公司整体净利率同比

降低 5.73pct 至-1.39%。 

2024 年第四季度的综合毛利率、销售费用率、管理费用率、研发费

用率、财务费用率、整体净利率分别为 27.90%、11.61%、10.61%、2.74%、

1.57%、-16.06%，分别变动+1.66pct、-4.33pct、+1.10pct、-0.86pct、-0.07pct、

-9.33pct。 
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盈利预测与投资评级：我们预计公司 2025-2027 年营业收入分别为

125.89 亿/132.01 亿/141.14 亿元，同比增速分别为 3%/5%/7%；归母净利

润分别为 4.35 亿/7.29 亿/9.13 亿元；分别增长 222%/68%/25%；EPS 分别

为 0.70/1.17/1.46，按照 2025 年 4 月 29 日收盘价对应 2025 年 20 倍 PE。

维持“买入”评级。 

 

风险提示：应收账款的回款进度不及预期的风险，检验需求恢复不及

预期的风险，产品降价的风险。 

◼ 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 12,196  12,589  13,201  14,114  

营业收入增长率(%) -9.04% 3.22% 4.86% 6.92% 

归母净利（百万元） -357  435  729  913  

净利润增长率(%) -216.20% 221.73% 67.59% 25.32% 

摊薄每股收益（元） -0.58  0.70  1.17  1.46  

市盈率（PE） — 19.95  11.90  9.50  

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
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资产负债表（百万）       利润表（百万）      

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 2,973  1,830  3,561  4,840  6,295   营业收入 13,408  12,196  12,589  13,201  14,114  

应收和预付款项 8,582  7,873  6,547  6,048  5,654   营业成本 9,213  8,780  9,003  9,402  10,005  

存货 1,509  1,635  1,303  1,061  891   营业税金及附加 46  43  45  48  51  

其他流动资产 752  564  590  627  667   销售费用 1,384  1,218  1,259  1,280  1,341  

流动资产合计 13,816  11,903  12,000  12,577  13,507   管理费用 947  859  881  898  932  

长期股权投资 670  960  960  960  960   财务费用 221  198  59  13  -22  

投资性房地产 0  22  22  22  22   资产减值损失 -17  -402  -198  -99  -63  

固定资产 1,431  1,333  1,171  1,013  849   投资收益 -18  39  38  53  42  

在建工程 8  10  30  40  50   公允价值变动 -1  -13  -8  -5  -2  

无形资产开发支出 59  58  63  68  73   营业利润 842  -31  707  1,166  1,454  

长期待摊费用 238  185  190  195  200   其他非经营损益 -44  -21  -25  -23  -21  

其他非流动资产 15,534  13,218  13,281  13,796  14,666   利润总额 798  -52  682  1,143  1,433  

资产总计 17,939  15,786  15,717  16,094  16,820   所得税 217  117  171  286  358  

短期借款 931  616  466  316  166   净利润 582  -169  512  857  1,075  

应付和预收款项 1,939  1,764  1,851  1,933  2,057   少数股东损益 274  188  77  129  161  

长期借款 2,330  1,594  1,194  894  694   归母股东净利润 307  -357  435  729  913  

其他负债 2,835  3,045  3,014  3,048  3,108         

负债合计 8,035  7,019  6,525  6,190  6,024   预测指标      

股本 627  625  625  625  625    2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

资本公积 1,890  1,831  1,832  1,832  1,832   毛利率 31.29% 28.01% 28.49% 28.78% 29.11% 

留存收益 5,100  4,308  4,655  5,238  5,969   销售净利率 2.29% -2.93% 3.45% 5.52% 6.47% 

归母公司股东权益 7,566  6,564  6,912  7,496  8,226   销售收入增长率 -33.89% -9.04% 3.22% 4.86% 6.92% 

少数股东权益 2,339  2,203  2,280  2,408  2,569   EBIT 增长率 -70.82% -50.40% 37.23% 55.99% 21.98% 

股东权益合计 9,905  8,767  9,192  9,904  10,796   净利润增长率 -78.56% -216.20% 221.73% 67.59% 25.32% 

负债和股东权益 17,939  15,786  15,717  16,094  16,820   ROE 4.06% -5.44% 6.29% 9.72% 11.10% 

       ROA 1.71% -2.26% 2.77% 4.53% 5.43% 

现金流量表（百万）       ROIC 5.63% 14.30% 4.59% 7.03% 8.22% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  EPS(X) 0.49  -0.58  0.70  1.17  1.46  

经营性现金流 1,921  1,207  2,703  2,091  2,197   PE(X) 48.41  — 19.95  11.90  9.50  

投资性现金流 -687  -535  -146  -129  -139   PB(X) 1.97  1.08  1.25  1.16  1.05  

融资性现金流 -2,433  -1,834  -826  -682  -603   PS(X) 1.11  0.58  0.69  0.66  0.61  

现金增加额 -1,197  -1,160  1,731  1,279  1,455   EV/EBITDA(X) 8.58  6.98  7.54  4.23  2.55  

资料来源：携宁，太平洋证券 
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投资评级说明 

1、行业评级 

看好：预计未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅低于-15%以下。 
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