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 [Table_Summary] 
 公司动态事项 

3月10日，公司发布2015年年报，我们对此进行点评。 

 

 事项点评 

双主业驱动下业绩大幅提高 

2015 年公司累计实现营业总收入 38.09 亿元，比上年同期下降

18.55%，实现归属于上市公司股东的净利润 1.36 亿元，比上年同期增

长 288.90%。化纤业务共实现营业收入 22.94 亿元，贡献营业利润 3.15

亿元，同比增长 47.52%。医疗健康业务共实现营业收入 15.15 亿元，

贡献营业利润 2.09 亿元，其中医药物流业务实现营业收入 8.35 亿元，

贡献营业利润 8553 万元，同比下降 2.57%，医疗服务业务实现营业收

入 6.80 亿元，贡献营业利润 1.24 亿元，同比增长 14.25%。 

 

粘胶短纤价格上涨促化纤业务盈利能力增强 

因国内粘胶短纤行业新增产能投放放缓以及部分生产厂家环保未

达标停产，粘胶短纤市场库存减少，行业景气度上升，2015年初开始

价格就不断上涨，去年10月到达高峰回落后，今年又呈现上涨趋势，1

月份至今，1.5D粘胶短纤市场价从12100元/吨上涨到目前的13325元/

吨，上涨1225元/吨，而同期原材料溶解浆的价格相对平稳，且公司实

行降本增效，有效降低了公司的生产成本和期间费用，2015年公司粘

胶短纤业务的毛利率为13.75%，较上年同期提高6.45个百分点。我们

预计粘胶短纤价格未来会保持在13000-15000元/吨，且玛纳斯澳洋复

产后公司产能提升，未来，公司传统化纤业务的盈利能力将继续增强。 

 

医疗健康业务稳步发展，医疗服务、医养融合、精准医疗为公司

未来重要看点 

医疗服务为公司未来的重要发展方向。除了现有澳洋医院及其分

院外，今年2月16日，公司发布公告，与凤凰镇政府签署《张家港新凤

凰医院合作框架协议》，公司拟出资4200万元，与凤凰镇政府共建张家

港新凤凰医院，医院性质为二级非营利性医院，建设规模约200张床位，

公司医院扩张再进一步。康复连锁项目方面，继去年12月与徐州市国

有资产投资经营集团有限公司签订了《战略合作框架协议》后，双方

 

[Table_BaseInfo] 基本数据（2015） 

通行 报告日股价（元） 12.53 

12mth A 股价格区间（元） 6.40-18.60 

总股本（百万股） 695 

无限售 A 股/总股本 77.4% 

流通市值（亿元） 67.4 

每股净资产（元） 1.47 

PBR（X） 8.52 

  
 

[Table_ShareHolderInfo] 主要股东（2015） 

通行 澳洋集团有限公司 51.83% 

迟健 3.58% 

沈卿 2.47% 
 

[Table_RevenueStracture] 收入结构（2015） 

化学纤维 60.23% 

医药物流 

 

 

21.93% 

医疗服务 17.84% 
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相关报告： 

《澳洋科技（002172）公司调研报告：高端

医疗+康复连锁+医养融合，全方位加码大健

康产业》 

2016 年 1 月 18 日 

《澳洋科技（002172.SZ）公司调研报告：

粘胶短纤业务触底，医疗健康产业为主要发

展方向》 

2015 年 4 月 1 日 

 

 

 

 
 

于今年2月正式签署《徐州澳洋华安康复医院项目之投资合作协议》，

双方共同出资设立徐州澳洋华安医院有限公司，医院性质为营利性二

级康复专科医院，建设规模约157张床位，公司康复连锁项目正式落地。

另外，公司利用自身医疗资源与澳洋集团旗下养老资产协同发展，打

造医养融合模式，并参股上海吉凯基因，在精准医疗领域精心布局，

全方位进军医疗健康业务。 

 

 风险提示 

公司风险包括但不限于以下几点：粘胶短纤价格波动的风险；进

入新领域的风险。 

 

 投资建议 

未来六个月，维持“谨慎增持”评级 

预计16、17年实现EPS为0.27、0.38元，以3月9日收盘价12.53元计

算，动态PE分别为46.93倍和32.78倍。粘胶行业上市公司16年预测市

盈率平均值为45.47倍和37.13倍，医疗服务行业上市公司16年预测市盈

率平均值为49.24倍和42.09倍。公司目前的估值接近于粘胶行业和医疗

服务行业的平均值。 

公司转型粘胶短纤+医疗健康双主业发展，澳洋建投旗下医疗服

务和医药物流业务运营良好，成为公司较为稳定的收入和利润来源，

未来通过加大对康复连锁和高端医疗的投资有望迎来更快的发展；利

用自身医疗资源与澳洋集团旗下养老资产紧密合作，开启医养融合创

新养老模式，在人口老龄化加剧、政策导向、居民消费升级等多因素

促进下前景可期；粘胶短纤市场价格回升以及玛纳斯澳洋复产，传统

业务也有望逐步恢复。我们看好公司未来一段时期的发展，维持“谨慎

增持”评级。 

 
 

[Table_ProfitInfo]  数据预测与估值： 

 至 12 月 31 日（￥.百万元） 2014A 2015A 2016E 2017E 

营业收入 4,676.19  3,808.78 6,039.70 6,879.75 

年增长率  -18.55% 58.57% 13.91% 

归属于母公司的净利润 -71.92 135.86 185.53 265.62 

年增长率  288.90% 36.56% 43.16% 

每股收益（元） -0.11 0.20 0.27 0.38 

PER（X） -113.91 64.09 38.99 27.23 

注：有关指标按最新股本摊薄 
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