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[Table_Main] 
农药 聚焦医药主业，推进大华邦医疗联盟战略 

  

[Table_InvestRank] 报告日期： 2015-09-23 

评级： 谨慎推荐 
 上次评级：  

目标价: 12 
 上次预测：  

 

 

[Table_oneYearFieldChart] 一年期收益率比较 

 

 

表现% 1m 3m 12m 

华邦健康 -23.05 -46.00 33.81 

上证综指 -17.35 -35.26 33.7 
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[Table_Finance] 当前价格（元） 9.32 

52 周价格区间（元） 9.15-48.74 

总市值（百万） 19211.53 

流通市值（百万） 12725.05 

总股本（万股） 188348.29 

流通股（万股） 124755.38 

公司网址 www.huapont.cn 

[Table_ProfitForecast] 预测指标 2014A 2015E 2016E 

主营收入（百万元） 4866.69  6680.00  7480.00  

净利润  （百万元） 429.18  745.29  907.93  

每股收益（元） 0.23  0.40  0.48  

每股净资产（元） 2.96  3.25  3.60  

市盈率 41.47  23.88  19.6  

P/B 3.19 2.91  2.63  

资料来源：财富证券 

 

[Table_Summry] 
投资要点 

 聚焦医药，构建大华邦医疗联盟。公司医疗健康业务规划主要分

两类：全国性项目，包括康复及旅游养生医疗、互联网+皮肤类

疾病检测医疗中心；区域性项目，华邦医疗产业园和参与公立医

院改制。首先，借助皮肤科领域的优势打造专业医疗平台。公司

皮肤科用药全国市占率约为 10%，覆盖 80%以上皮肤类医院和科

室，积累了大量皮肤病医疗资源和患者群体，与权威学术机构、

医学专家建立了良好合作，通过股权合作等形式进行全国性医疗

服务的布局。同时，公司还将建设皮肤病互联网医疗平台，将医

生和患者连接起来进行健康咨询和在线诊疗、及药品供应渠道开

发，形成 OTO 生态闭环。 

公司已经完成对德国莱茵医院收购，此次收购是公司在康复

医疗领域的又一战略性布局，莱茵医院的品牌影响力、先进的康

复医疗技术将有助于公司不断优化国内康复医疗模式。同时，公

司在国内积极推进与公立医院合作进行康复医院和医疗中心的

布局，参股子公司植恩医院运营的重庆医科大附二宽仁康复医院

于今年 5 月份获得医保对接，经营逐步走上正轨。公司依托控股

股东和上市公司旗下丰富的旅游资源如重庆武隆景区、丽江玉龙

山景区、陕西太白山项目和仙女山华邦酒店等，将为公司旅游养

生医疗的落地提供平台。 

在区域医疗市场，公司将于政府、医科院校、专科医院进行

合作，在华邦健康产业园引进妇孺专科医院、综合性门诊、分子

检测中心、建立皮肤类专科用药研发中心和医疗类创业型项目孵

化器。 

 剥离农化业务，颖泰嘉和有望挂牌新三板。公司全资子公司颖泰

嘉和是国内顶尖、国际领先的非专利药农化公司，是公司农化业

务平台，自成立起保持快速增长，通过外延并购方式形成完整产

业链。随着战略转型和聚焦医药主业，颖泰嘉和拟申请挂牌新三 
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板。预计颖泰嘉和有望在年内成功挂牌，公司将集中精力来推进

大华邦医疗联盟战略。 

 盈利预测。预计公司 2015-2017 年收入分别为 66.80 亿元、74.80

亿元和 79.90 亿元，归属母公司净利润分别为 7.45 亿元、9.07 亿

元和 10.31 亿元，EPS 为 0.40 元、0.48 元和 0.55 元，对应 PE 分

别为 23.63X、19.69X 和 17.18X。公司收购百盛药业并表后业绩快

速增长，后续新产品推广有望提供持续动力，随着大华邦医疗联

盟战略的推进，将为公司打开新的成长空间。考虑公司未来两年

业绩增速、原有业务体量和当前市值水平，给予公司 2016 年

25Xpe，目标价为 12 元，给予“谨慎推荐”评级。 

 风险提示。大健康业务进展不及预期。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

 

投资评级  评级说明 

推荐  股票价格超越大盘 10%以上 

谨慎推荐  股票价格超越大盘幅度为 5%－10% 

中性  股票价格相对大盘变动幅度为-5%－5% 

回避  股票价格相对大盘下跌 5%以上； 
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