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事件：公司上半年营业收入42042.1万元，同比增长31.1%，归属于母公司

净利润3878.5万元，同比增长32.4%。基本每股收益0.24元。 

点评： 

区域营销中心加快推进，费用率同步增长。期内继福建、山东布点之后，

江苏银江、安徽银江也完成工商登记。销售费用增长 119.8%，显示公司

扩张力度加大，而预付预收账款大幅增加侧面印证努力取得成效；管理

费用增长 92.5%，这主要是人员增加导致，根据行业特点，可以判断公司

业务量呈现快速增加趋势。我们认为，年初高额订单有望在四季度集中

确认，高增长仍有望持续。 

研发实力强劲，利润率水平提升。综合毛利率 29%，同比有大幅提高，

注意到公司期内新增许多资质、专利，我们认为之前的研发投入取得成

效，增强了产品的竞争力。而期内公司获政府补助较大，达 568 万元，

使得营业外收入同比增长 325.9%，净利率同比维持，环比提升。 

医疗信息化业务仍需观察募投项目进展。公司募投的“数字化医疗关键

技术开发及产业化项目”截止期末投入进度仅为 17.65%，我们认为这一

定程度上影响了医疗信息化的业务推进，造成增速较慢。但根据公司与

国际厂商合作及自身技术优势判断，未来通过参与医改项目进展会加快。

维持“推荐”评级。预计 10～12 年的 EPS 在 0.42 ,0.67 和 0.91 元，对应

10、11 年估值为 55.4、36.7 倍，维持“推荐”评级。 

单位：百万元 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E

营业收入 349.11 524.62 776.16 1,128.42 1,535.79

YOY(%) 85.5% 50.3% 47.9% 45.4% 36.1%

营业利润 35.17 50.95 68.58 113.69 156.79

归属母公司净利润 31.50 49.47 70.72 106.83 145.62

EPS(元） 0.53 0.62 0.44 0.67 0.91

ROE(%) 19.3% 8.6% 11.0% 14.4% 16.5%

P/E 46.6 39.6 55.4 36.7 26.9
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国联证券投资评级： 

类别 级别 定义 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

股票 

投资评级 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 
行业 

投资评级 
落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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