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麒盛科技（603610.SH） 

积极尝试新模式打开国内智能电动床市场，未来增长可期 

事件 1：公司发布第一期员工持股计划。信托计划募集资金总额上限为 1 亿

元，每份份额为 1 元，并按照不超过 1:1 的比例设置优先级份额和劣后级份

额；本员工持股计划认购全部劣后级份额，认购金额不超过 5000 万元。按

本次董事会召开前一日收盘价 31.58 元/股测算，本员工持股计划所能购买

和持有的标的股票总数量不超过 316.66 万股，约占本员工持股计划草案公

告日公司股本总额 2.07 亿股的 1.53%。参加本持股计划的对象范围包括，

公司及其子公司业务、技术、管理岗位的核心或骨干人员，总人数共计不超

过 110 人。 

员工激励加码，有利于上下形成一致一心。公司为智能电动床领军企业，具

备较强的设计研发能力，研发投入高于同行，并不断迎合下游需求积极推出

新品，研发设计人员对公司来说极为重要。公司发布员工持股计划，增强对

核心和重要成员的激励，有利于公司上下一致一心，稳定公司的经营发展。 

 

事件 2：公司对外投资设立有限合伙企业。公司拟自行或设立子公司作为有

限合伙人，与基金管理人创见（北京）投资管理有限公司及其他有限合伙人

共同发起设立厚美施大健康产业一期投资（嘉兴）合伙企业（有限合伙），

认缴出资总额为 2.01 亿元，其中公司出资 1 亿元，出资比例为 49.75%。 

通过投资合伙企业，推行国内“居家养医护结合”养老新模式。基于智能感

知、大数据分析等技术，公司决心打造集康养、医疗、护理和居家照护为一

体的“居家养医护结合”养老新模式，为老年人群体提供健康预测、生活干

预、健康管理、日常养老生活护理等综合服务。公司投入该项目，借助项目

力量，通过资本整合模式，间接助力居家养医护新模式落地并向全国推广。

本合伙企业主要投资于公司主业相关的新产品、新技术、新模式、新渠道以

及康养、医疗、护理、居家养医护新模式及新应用场景等方向，聚焦包括智

能床、智能感知、床旁康复、床旁快检、数据平台及专业服务等产业领域。 

公司积极尝试新模式，有望逐步打开国内市场。国内智能电动床行业尚处在

起步阶段，渗透率仅 0.05%，对标美国达到 13.7%，市场空间还很大。公

司积极尝试“居家养医护结合”的养老新模式，将养老市场作为突破口，有

望切入国内市场，打开市场空间。 

 

智能电动床属于高成长性赛道，竞争格局良好，公司为该行业领军者，积累

十余年生产制造经验，具备明显成本优势，掌握海外销售渠道，维持“买入”

评级。我们预计公司 2020~2022 年实现归母净利润 3.90/4.79/6.02 亿元，

同比-1.2%/+22.8%/+25.5%，对应 PE 估值 16.7X/13.6X/10.8X。 

风险提示：疫情持续蔓延、海外市场增长不及预期、中美贸易环境持续恶化、

项目建设不及预期。 

财务指标 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

营业收入（百万元） 2,391 2,529 2,695 3,188 3,985 

增长率 yoy（%） 72.2 5.8 6.5 18.3 25.0 

归母净利润（百万元） 293 395 390 479 602 

增长率 yoy（%） 

 

 

160.1 34.9 -1.2 22.8 25.5 

EPS 最新摊薄（元/股） 1.41 1.90 1.88 2.31 2.90 

净资产收益率（%） 31.7 13.8 12.7 13.8 15.1 

P/E（倍） 22.3 16.5 16.7 13.6 10.8 

P/B（倍） 7.11 2.29 2.12 1.87 1.64  

资料来源：贝格数据，国盛证券研究所 
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最新收盘价 31.90 

总市值(百万元) 6,617.94 
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财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E  会计年度 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

流动资产 977 2715 2947 3428 3905  营业收入 2391 2529 2695 3188 3985 

现金 433 1719 2025 2226 2648  营业成本 1554 1535 1655 1953 2441 

应收票据及应收账款 212 269 244 363 396  营业税金及附加 8 9 10 12 15 

其他应收款 6 21 8 27 17  营业费用 246 250 275 319 391 

预付账款 7 10 8 13 13  管理费用 157 177 189 223 279 

存货 228 304 270 407 439  研发费用 77 111 121 137 167 

其他流动资产 90 392 392 392 392  财务费用 -45 -31 -53 -62 -63 

非流动资产 580 763 760 794 870  资产减值损失 -38 -12 0 0 0 

长期投资 0 0 0 0 0  其他收益 7 15 0 0 0 

固定资产 205 199 277 369 476  公允价值变动收益 -3 -8 -21 -20 -20 

无形资产 101 94 89 69 46  投资净收益 -2 -8 0 1 1 

其他非流动资产 274 470 394 356 348  资产处置收益 0 -1 0 0 0 

资产总计 1556 3478 3707 4222 4775  营业利润 357 460 478 586 735 

流动负债 472 451 458 591 658  营业外收入 0 5 0 1 1 

短期借款 82 0 0 0 0  营业外支出 1 2 1 1 1 

应付票据及应付账款 219 291 258 390 420  利润总额 356 463 477 586 735 

其他流动负债 171 160 200 201 238  所得税 64 69 86 105 132 

非流动负债 164 179 161 145 132  净利润 292 394 391 480 603 

长期借款 82 91 73 57 44  少数股东损益 -1 -1 1 1 1 

其他非流动负债 82 88 88 88 88  归属母公司净利润 293 395 390 479 602 

负债合计 635 631 619 736 790  EBITDA 403 464 479 583 735 

少数股东权益 3 2 3 4 5  EPS（元） 1.41 1.90 1.88 2.31 2.90 

股本 113 150 207 207 207        

资本公积 473 2034 1977 1977 1977  主要财务比率      

留存收益 329 656 987 1376 1834  会计年度 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E 

归属母公司股东权益 917 2845 3085 3482 3979  成长能力      

负债和股东权益 1556 3478 3707 4222 4775  营业收入(%) 72.2 5.8 6.5 18.3 25.0 

       营业利润(%) 138.3 28.6 3.8 22.7 25.5 

       归属于母公司净利润(%) 160.1 34.9 -1.2 22.8 25.5 

       获利能力      

       毛利率(%) 35.0 39.3 38.6 38.7 38.7 

现金流量表（百万元） 
   

   净利率(%) 12.2 15.6 14.5 15.0 15.1 

会计年度 2018A 2019A 2020E 2021E 2022E  ROE(%) 31.7 13.8 12.7 13.8 15.1 

经营活动现金流 407 353 476 350 641  ROIC(%) 26.8 12.1 10.9 12.1 13.4 

净利润 292 394 391 480 603  偿债能力      

折旧摊销 49 47 55 59 71  资产负债率(%) 40.8 18.1 16.7 17.4 16.5 

财务费用 -45 -31 -53 -62 -63  净负债比率(%) -29.0 -56.9 -62.4 -61.5 -64.6 

投资损失 2 8 0 -1 -1  流动比率 2.1 6.0 6.4 5.8 5.9 

营运资金变动 44 -99 62 -147 10  速动比率 1.4 4.8 5.3 4.7 4.9 

其他经营现金流 65 34 21 20 20  营运能力      

投资活动现金流 -159 -516 -73 -113 -167  总资产周转率 1.8 1.0 0.8 0.8 0.9 

资本支出 271 225 -3 34 76  应收账款周转率 14.5 10.5 10.5 10.5 10.5 

长期投资 1 0 0 0 0  应付账款周转率 6.8 6.0 6.0 6.0 6.0 

其他投资现金流 112 -291 -76 -79 -91  每股指标（元）      

筹资活动现金流 34 1448 -97 -36 -53  每股收益(最新摊薄) 1.41 1.90 1.88 2.31 2.90 

短期借款 -18 -82 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 1.96 1.70 2.29 1.69 3.09 

长期借款 82 9 -19 -16 -13  每股净资产(最新摊薄) 4.42 13.71 14.87 16.78 19.18 

普通股增加 0 38 57 0 0  估值比率      

资本公积增加 0 1561 -57 0 0  P/E 22.3 16.5 16.7 13.6 10.8 

其他筹资现金流 -30 -78 -79 -21 -40  P/B 7.1 2.3 2.1 1.9 1.6 

现金净增加额 300 1290 306 201 421  EV/EBITDA 15.5 10.2 9.3 7.2 5.2  

资料来源：贝格数据，国盛证券研究所  
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