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安图生物：业绩短期承压，多领域布局持续深化   
 

◼ 走势比较 

 

  

◼ 股票数据 

 
总股本/流通(亿股) 5.71/5.71 

总市值/流通(亿元) 220.63/220.63 

12 个月内最高/最低价

(元) 

47.82/36.49 
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事件：近日公司发布 2025 年第三季度报告：2025 年前三季度，公司

实现营业收入 31.27 亿元，同比下降 7.48%，主要受集采等外部环境影响；

归母净利润 8.60 亿元，同比下降 10.11%；扣非归母净利润 8.15 亿元，同

比下降 12.36%。 

其中，公司第三季度实现营业收入 10.67 亿元，同比下降 9.04%；归

母净利润 2.89 亿元，同比下降 14.30%；扣非归母净利润 2.69 亿元，同比

下降 18.82%。 

 

重视研发投入，多领域持续布局 

公司重视研发投入，多领域持续布局。2025 年上半年，公司成功开

发了多项新系列产品，新获试剂产品注册（备案）证书 88 项，涵盖磁微

粒化学发光法、液相色谱-串联质谱法、干化学酶法、分子诊断等，检测

项目覆盖血栓疾病、骨代谢、肿瘤、高血压、呼吸道相关疾病、传染病、

优生优育等。公司细菌三联检产品已有三款产品上市，其中核酸检测“洋

葱伯克霍尔德菌”为国内首家获得注册证的产品。该系列产品均可搭载全

自动核酸提纯与实时荧光 PCR 分析系统，实现随到随检，进一步丰富了

公司分子呼吸道产品线，为临床提供更精准、快速的解决方案。 

在仪器产品方面，公司成功推出液相色谱串联质谱系列产品，涵盖液

相色谱串联质谱检测系统 Automs TQ6000、全自动样本前处理设备及其配

套试剂。在此基础上，通过前处理与串联质谱的整合，公司推出了国内首

创的液相色谱串联质谱流水线 AutomsQ600。同时，公司微生物质谱检测

系统 Autof T 系列、全自动样本前处理系统 AutoMaster、全自动化学发光

免疫分析仪 AutoLumo S900、微生物培养监测仪 BC120 Plus 等新品已陆

续获证上市。在流水线产品方面，公司 Autolas B-1 Star 智能化流水线，

集极速、精巧、智汇、全能应用等优势于一身，以助力解决门急诊及小型

实验室的空间与效率难题。 

在 NGS 平台方面，全资子公司思昆生物已完成 Sikun 全系列产品布

局，推出 Sikun 2000、Sikun1000、Sikun 500、Sikun RapidGS 480 四款基

因测序仪及全自动病原分析系统（APAS），成功切入非临床市场，全自动

基因测序文库制备仪 AISPre3200 已顺利进入试产阶段。其中，更加小巧

灵活的 Sikun RapidGS 480 测序仪有助于推动适合基层医疗机构的测序体

系落地。 

 

毛利率略有下降，费用率维稳 

2025 年前三季度，公司的综合毛利率同比下降 1.03pct 至 64.83%。销

售费用率、管理费用率、研发费用率、财务费用率分别为 18.83%、5.22%、

12.56%、0.20%，同比变动幅度分别为+2.51pct、+0.84pct、-2.57pct、-0.03pct。 

其中，2025 年第三季度的综合毛利率、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 65.61%、18.74%、5.71%、

13.36%、0.19%、27.04%，分别变动-1.19pct、+3.14pct、+0.88pct、-1.82pct、
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-0.15pct、-1.66pct。 

 

盈利预测及投资评级：我们预计，2025-2027 年公司营业收入分别为

42.51/46.49/52.75 亿元，同比增速为-4.92%/9.36%/13.47%；归母净利润分

别为 11.47/13.14/15.76 亿元，同比增速为-3.96%/14.54%/19.98%；EPS 分

别为 2.01/2.30/2.76 元，当前股价对应 2025-2027 年 PE 为 19/17/14 倍。维

持“买入”评级。 

 

 风险提示：集采降价的风险，竞争格局恶化的风险，产品研发不及预

期的风险。 

 
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 4,471  4,251  4,649  5,275  

营业收入增长率(%) 0.62% -4.92% 9.36% 13.47% 

归母净利（百万元） 1,194  1,147  1,314  1,576  

净利润增长率(%) -1.89% -3.96% 14.54% 19.98% 

摊薄每股收益（元） 2.07  2.01  2.30  2.76  

市盈率（PE） 21.08  19.23  16.79  14.00  

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（百万元）       利润表（百万元）      

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

货币资金 1,486  465  617  1,729  2,936   营业收入 4,444  4,471  4,251  4,649  5,275  

应收和预付款项 1,238  1,205  1,000  1,004  1,094   营业成本 1,560  1,547  1,523  1,655  1,854  

存货 778  1,153  721  671  688   营业税金及附加 51  48  43  46  53  

其他流动资产 3,110  3,719  3,738  3,778  3,823   销售费用 756  768  714  772  870  

流动资产合计 6,613  6,543  6,074  7,181  8,540   管理费用 184  211  191  200  216  

长期股权投资 7  12  17  22  27   财务费用 9  2  2  1  -14  

投资性房地产 0  23  23  23  23   资产减值损失 -33  -63  -41  -24  -20  

固定资产 2,254  2,964  3,219  3,267  3,206   投资收益 129  92  85  93  106  

在建工程 1,591  987  507  327  247   公允价值变动 1  4  1  3  2  

无形资产开发支出 179  136  251  229  207   营业利润 1,366  1,245  1,257  1,437  1,727  

长期待摊费用 58  75  83  89  94   其他非经营损益 -3  44  -4  -2  -5  

其他非流动资产 7,465  7,678  7,659  8,800  10,193   利润总额 1,363  1,289  1,253  1,435  1,722  

资产总计 11,554  11,875  11,759  12,757  13,996   所得税 138  90  100  115  138  

短期借款 343  232  262  292  322   净利润 1,224  1,199  1,153  1,321  1,584  

应付和预收款项 726  1,135  973  1,057  1,185   少数股东损益 7  5  6  7  8  

长期借款 0  0  0  0  0   归母股东净利润 1,217  1,194  1,147  1,314  1,576  

其他负债 1,818  1,816  1,606  1,694  1,823         

负债合计 2,888  3,183  2,842  3,044  3,330   预测指标      

股本 586  581  571  571  571    2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

资本公积 4,101  3,819  3,358  3,358  3,358   毛利率 64.90% 65.41% 64.17% 64.40% 64.85% 

留存收益 4,091  4,676  5,367  6,156  7,101   销售净利率 27.40% 26.71% 26.99% 28.26% 29.89% 

归母公司股东权益 8,535  8,617  8,837  9,625  10,571   销售收入增长率 0.05% 0.62% -4.92% 9.36% 13.47% 

少数股东权益 131  75  81  88  96   EBIT 增长率 5.85% -3.17% 4.17% 14.43% 18.89% 

股东权益合计 8,666  8,692  8,918  9,713  10,667   净利润增长率 4.28% -1.89% -3.96% 14.54% 19.98% 

负债和股东权益 11,554  11,875  11,759  12,757  13,996   ROE 14.26% 13.86% 12.98% 13.65% 14.91% 

       ROA 10.54% 10.06% 9.76% 10.30% 11.26% 

现金流量表（百万元）       ROIC 11.91% 12.13% 12.53% 13.16% 14.24% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  EPS(X) 2.10  2.07  2.01  2.30  2.76  

经营性现金流 1,470  1,309  1,825  1,774  1,965   PE(X) 27.15  21.08  19.23  16.79  14.00  

投资性现金流 -787  -1,185  -596  -161  -151   PB(X) 3.92  2.94  2.50  2.29  2.09  

融资性现金流 -337  -1,159  -1,080  -501  -607   PS(X) 7.52  5.67  5.19  4.75  4.18  

现金增加额 349  -1,033  151  1,112  1,207   EV/EBITDA(X) 18.92  14.84  13.77  11.69  9.52  

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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