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基本数据 

2016 年 7 月 20 日  

收盘价(元) 8.92 

总股本(万股) 7061 

流通股本(万股) 3421 

总市值(亿元) 6.3 

每股净资产(元) 2.30 

PB(倍) 3.9 

 

 

 

 

财务指标 

 2014A 2015A 2016E 2017E 

营业收入(百万元) 86.70  87.69  131.54  164.42  

净利润(百万元) 13.98  12.29  21.99  28.78  

毛利率 48.2% 44.2% 45.0% 45.0% 

净利率 16.1% 14.0% 16.7% 17.5% 

ROE 26.0% 11.9% 14.1% 15.9% 

EPS(元) 0.20  0.18  0.32  0.42  

民营妇产专科医院。公司成立于 2007 年，是由淄博市卫生局

核准的具备母婴保健技术服务执业许可证的民营妇产专科医院，

取得了“二级甲等妇产医院”的资质。 

医院建筑面积为 15889 平方米，拥有床位 100 张，其中普通

床位 84 张，VIP 床位 16 张。 

软硬件优势打造出区域影响力。公司技术人员专业经验丰富，

具有一定的医学科研能力；医院尊崇人性化的服务理念，以温馨

舒适的医疗环境来淡化医院的就诊氛围，导入家庭化产护模式；

巨资引进大批国际国内先进诊疗设备；“莲池”品牌已经在山东淄

博地区形成了较强的品牌影响力，莲池医院在山东省民营妇婴医

院中的服务体系与硬件设施位居前列。 

计划 3 至 5 年内收购 2-3 家医院。2015 年，公司以 2350 万元

人民币现金收购仁德医院 100%股权。未来将顺应各地医疗整合契

机，采用兼并、收购、重组等模式，加快医院规模化发展，计划

未来三年至五年内将兼并或收购 2-3 家医院，争取在 2020 年成为

较大的医疗投资集团。 

盈利预测 

预测公司 2016、2017 年归属于上市公司股东的净利润分别为

2199 万元、2878 万元，每股收益分别为 0.32 元、0.42 元。 

风险提示 

医疗风险，民营医院的社会公信力风险，市场竞争风险。 

莲池医院(831672)       民营妇产专科医院   加快规模化发展 

研究员 王静 

wangjing@wtneeq.com 

010-85715117 
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 民营妇产专科医院 

公司成立于 2007 年，是由淄博市卫生局核准的具备母婴保健技术服务执业

许可证的民营妇产专科医院，取得了“二级甲等妇产医院”的资质，同时是淄

博市职工医保定点单位、城镇居民医保定点单位、新型农村合作医疗定点单位。 

图表 1  莲池医院全景 

  

资料来源：公司网站 

莲池医院的主营业务是向客户提供产科、妇科、儿科、儿保科、不孕不育

科、乳腺外科等方面的预防、保健、医疗服务，同时向客户提供部分内科、外

科、中医科等方面的预防、保健、医疗服务。医院建筑面积为 15889 平方米，

拥有床位 100 张，其中普通床位 84 张，VIP 床位 16 张。 

图表 2  莲池医院服务类别 

类别 简介 

产科诊疗 包括普通分娩服务、VIP 分娩服务、无痛分娩服务、孕期检查服务。 

妇科诊疗 
通过严密规范的诊疗流程和人本位的诊疗理念为客户提供人性化的私

密医疗服务。 

不孕不育诊疗 
不孕不育科为患者提供不育不孕诊疗服务，并由医院的产科医生在孕妇

受孕后给予全程科学保胎，实现“助孕+保胎+顺产”一站式联合服务。 

乳腺病诊疗 
通过乳腺钼钯、乳管镜等先进诊断设备，利用中医内调和西医外治，有

效治疗纤维瘤、乳腺炎、乳腺肿瘤等各种乳腺疾病。 

儿科诊疗 
开设有儿内科、儿外科、小儿中医科、儿童保健科等科室，拥有儿童呼

吸内科、消化内科、综合内科等特色治疗服务。 

资料来源：公开转让说明书 

公司控股股东为淄博中雅投资有限公司，其经营范围是：受医院委托从事

医院管理（不含医疗、诊断等医药活动）；对医疗机构的投资等。公司有 2 名

自然人股东，其中陈志强先生持有公司 90%的股权，蒋金业先生持有 10%的股

权。 
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图表 3  2016 年 4 月 22 日前十大股东持股情况 

 

数据来源：choice 

陈志强为莲池医院实际控制人，生于 1971 年，EMBA 在读，曾从事木材

个体工商业务，2007 年始在淄博莲池妇婴医院有限公司任执行董事、经理，2014

年始任淄博莲池妇婴医院股份有限公司董事长。 

 民营妇产医院数量增长较快 

 新生儿数量预计增长 

图表 4  2005-2015 年我国出生人口数 

 

数据来源：国家统计局 

我国每年出生人口保持在 1600 万左右，2014 年上升较多，2015 年为羊年，

新生儿数有所下降。二孩政策实施以后，预计每年新增新生儿 100-200 万人。 

随着猴年到来、国家全面二孩政策的落地和逐步实施，以及人们对私立高

端医疗服务需求的增长，未来几年内，中国妇科、儿科市场需求特别是高端市

场需求将迎来大幅增长。 
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 民营妇产医院数量增长较快 

图表 5  我国医院数量及民营妇产医院数量 

   
数据来源：国家统计局 

我国民营医院快速发展，近几年，医院总数量呈上升趋势，增量基本是民

营医院，民营医院数量占比已接近一半。民营妇产医院数量更是快速增加，2012

年民营妇产医院的数量达到 432 家。 

从非基本医疗需求的变化来看，随着人们生活水平的提高，中高收入群体

日益壮大，该群体更注重诊疗过程中的品质、感受和便捷性，在治疗手段和服

务措施方面提出了更高的要求，促使妇产科的非基本医疗服务需求迅速增加。 

图表 6  妇产医院相关上市公司情况 

公司简称 简介 经营情况 经营计划 

和美医疗

（01509.HK） 

我国最大的专业私

立妇产科医院集团，

旗下有 11 家妇儿专

科医院。 

2015 年收入 9.1

亿元，较上年有

所下滑。 

加快新医院建设以及并购合

作，在北京、厦门等地新建和

美医疗高端妇儿医院，在一线

及二线 核心城市寻找合适收

购标的。 

同时探索通过公立医院托管合

作等新模式完善产业布局。 

国龙医疗 

（831366） 

以骨科、妇产科为特

色的综合性医院，主

要提供骨科、妇产科

及其他医疗服务。 

2015 年收入 1.2

亿元，连续三年

亏损。 

正在进行重大资产重组。 

资料来源：各公司年报 
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 软硬件优势打造出区域影响力 

 环境与设备构建硬件优势 

莲池医院尊崇人性化的服务理念，以温馨舒适的医疗环境淡化医院的就诊

氛围，导入家庭化产护模式。医院尊重每一个新生命和产妇的分娩尊严，通过

家庭式的医疗服务体系，让客户对孕产期留下美好回忆。 

图表 7  莲池医院环境设施 

 

  

资料来源：公司网站 

医院巨资引进了一大批国际国内先进诊疗设备：大型数字 500 MA-X 光机、

液基细胞学检查宫颈癌筛查系统、乳腺数字钼靶机、美国 GE 彩超、乳管镜、

腹腔镜系统、宫腔镜系统等。 

图表 8  部分相关仪器设备 

   

乳腺钼靶 乳腺彩超 CDYD 低频共振治疗仪 

资料来源：公司网站 
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 人才与服务构建软件优势 

莲池医院现有卫生技术人 201 名，其中具有高级职称的医师 18 名、中级职

称的医师 32 名、初级职称的医师 19 名，具有高级职称的护士 2 名、中级职称

的护士 10 名、初级职称的护士 77 名。公司整体平均学历较高，技术人员专业

经验丰富，具有一定的医学科研能力。 

图表 9  公司核心技术人员简介 

姓名 出生年 工作经历 优势或擅长领域 

王华琴 1951 年 

淄博市妇幼保健院妇产科住

院医师、主治医师、副主任

医师、主任医师。 

淄博市第一代妇产科名医妇产科专

家，山东省妇产科学会委员，从事妇

产科临床工作 30 余年。 

谭国琳 1959 年 

淄博市妇幼保健院妇产科住

院医师、主治医师、副主任

医师、主任医师。 

从事妇产科临床工作 30 余年，对诊

治妇科常见病及疑难杂症有丰富的临

床经验，主攻妇科肿瘤、妇科内分泌

及不孕症的治疗。 

王桂荣 1953 年 

任桓台县人民医院妇产科住

院医师、主治医师、副主任

医师、主任医师、妇产科主

任。 

从事妇产科工作 30 余年，熟练掌握妇

产科各项手术，在中西医结合治疗不

孕不育症方面积累了丰富的临床经

验。 

姜群 1970 年 
主治医师职称，曾在在淄博

矿务局昆仑医院工作。 

具有十年宫腹腔镜手术经验，擅长治

疗子宫内膜疾病、子宫肌瘤、输卵管

疾病等引起的不孕不育，对疑难性手

术具有独到的治疗经验，在宫腹腔镜

手术操作上技术纯熟。 

黄梅 1977 年 
曾在惠民县直机关医院妇产

科工作。 
 

王洪俊 1970 年 
曾在临淄区人民医院儿科工

作。 

从事儿科临床工作近 20 年，对小儿呼

吸道感染、腹泻、厌食、微量元素缺

乏及新生儿黄疸等疾病的治疗积累了

丰富的临床经验。 

王秀华 1948 年 

淄博市妇幼保健院妇产科住

院医师、主治医师、副主任

医师。 

从事妇产科临床工作 30 余年，熟练

掌握妇产科各类手术，擅长不孕症的

诊疗和妇科肿瘤手术治疗，全国优秀

不孕不育诊疗专家。 

资料来源：公开转让说明书 

莲池医院从患者的实际需求出发，不断创新服务方式，如开设夜间门诊、

VIP 医疗服务通道、预约挂号系统、网上手术预约、网上求医、门诊一站式服

务，并注重术后患者回访和患者节假日亲情慰问回访等。 

医院吸纳国际先进的医疗服务模式和管理经验，并结合我国国情，从服务

手段、服务内容、治疗方式、材料使用和设备选择等方面入手，通过个性化的

医疗措施、可选择性的医疗服务产品、多层次的服务定价，有效地满足各类患

者多层次、多元化的医疗需求。 

 在区域内已形成较强的品牌影响力 

“莲池”品牌已经在山东淄博地区形成了较强的品牌影响力。莲池医院在

山东省民营妇婴医院中的服务体系与硬件设施位居前列，是淄博市卫生局评定
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“三好一满意”活动的全市医疗十佳服务品牌之一，在淄博乃至鲁中地区形成

了一定的市场地位和品牌影响力。 

 收入暂时下滑，预计 2016 年恢复增长 

 营业收入暂时下滑 

图表 10  2012-2015 年莲池医院收入、利润及增长情况 

 
数据来源：choice 

2014 年，公司营业面积由 4000 平方米增加到 15889 平方米，住院床位数

由 40 多张增加到 100 张，经营面积增大，医疗条件改善，门诊量同比有较大增

加，当年收入和利润实现大幅增长。 

2015 年为羊年，目标服务人群分娩量受到一定影响，公司实现营业收入

8769.16 万元，同比增长 1.14%，净利润为 1229.43 万元，同比减少 11.98%。 

图表 11  2014、2015 年销售收入构成 

 
数据来源：公司年报 

公司收入主要来源于妇科和产科的业务收入，2015 年，公司总营业收入较

上年变化不大，但部分科室收入变化较大。 

妇科收入同比增长 6.17%，主要原因为公司注重医疗服务水平的提升，调

整服务品种，增加服务范围，服务规模增大等所致，如：增加腹腔镜、 宫腔镜

的诊治等。 
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产科收入同比减少 20.6%，主要原因为 2015 年是十二生肖中的“羊年”，

受传统观念影响，导致分娩量减少；不孕不育科、乳腺科、儿科收入较去年同

期变化不大；其他收入同比增长 96.18%，查体收入、新生儿科收入、月子病房

收入、儿保科收入等均比上年有所增加。 

图表 12  莲池医院费用率和利润率指标 

  

数据来源：choice 

2015 年，由于人工成本支出增加，销售成本增幅超收入增幅，导致毛利率

同比降低了 4.04%。 

2015 年由于挂牌因素，相关中介费用同比增加 65 万元，子公司青岛仁德

医院租金同比增加 71 万元，公司中高层管理层外出培训学习等费用增加，这些

因素叠加导致管理费用同比上升 35.85%。 

公司改变营销方式，减少了百度等网络的投入以及电视广告的投入，转变

为以社区营销、渠道营销等为主要方式的营销方式，使广告费投入减少，全年

销售费用同比减少 25.32%。 

 计划 3 至 5 年内收购 2-3 家医院 

2015 年，公司以 2350 万元人民币现金收购青岛联际持有的青岛仁德医院

100%股权。青岛仁德医院员工 141 人，设置床位 50 张，开放床位 30 张，营业

范围为：内科，外科，妇产科，儿科等。 
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图表 13  莲池医院战略规划 

 战略规划 

资质 

未来五年内，淄博莲池妇婴医院争创三级甲等妇产医院；青岛莲池妇婴医院

通过 JCR 国际认证，和国际化的医院管理接轨。 

与国家级及省级医院建立学科建设合作模式，提高医疗技术水平和管理水

平，打造各科室在本地区的学科优势。 

服务 
未来五年内，公司将拓展移动医疗和智慧医疗服务市场，展开“互联网+”

的各项医疗服务。 

管理 完善股东治理机构，实施股权激励。 

并购 

顺应各地医疗整合契机，采用兼并、收购、重组等模式，加快医院规模化发

展，争取在 2020 年成为较大的医疗投资集团。 

2015 年进军山东市场并购一家妇产科医院的目标已经实现，未来三年至五

年内将兼并或收购 2-3 家医院。 

资料来源：公司年报 

 预计 2016 年营业收入增长 50% 

2016 是十二生肖的“猴年”，按照经验来看，告别“羊年”生育低潮之后，

2016 年本身是一个生育高峰，伴随着二胎政策的放开，预计分娩人数将比 2015 

年有较大幅度增加。 

2016 年，公司将发挥新项目的效能，使月子病房、新生儿科病房成为医院

新的收入增长点；拓宽服务范围，开展如产后康复、盆底康复等产后延伸服务；

加快青岛仁德妇产医院的新医疗楼的装修进度，确保按期投入使用。 

公司预计 2016 年营业收入较上年实现同比增长 50%，公司力争实现营业

收入同比增长 70%。 
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 盈利预测 

根据对行业状况及公司情况的分析，对公司进行盈利预测，预测公司 2016、

2017 年归属于上市公司股东的净利润分别为 2199 万元、2878 万元，每股收益

分别为 0.32 元、0.42 元。 

图表 14  莲池医院盈利预测 

 2014A 2015A 2016E 2017E 

营业收入(百万元) 86.70  87.69  131.54  164.42  

营业支出(百万元) 13.98  12.29  21.99  28.78  

净利润(百万元) 48.2% 44.2% 45.0% 45.0% 

净利率 16.1% 14.0% 16.7% 17.5% 

ROE 26.0% 11.9% 14.1% 15.9% 

EPS(元) 0.20  0.18  0.32  0.42  
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