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[Table_Main]   

 

公司研究|医疗保健|制药、生物科技与生命科学 证券研究报告 

浩欧博(688656)公司点评报告 2024 年 04 月 27 日 

[Table_Title] 主营业务显著增长，加速过敏检测+治疗协

同布局 

——浩欧博（688656.SH）2023 年报点评 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

公司发布 2023 年度报告，2023 年实现营业收入 3.94 亿元，同比增长

23.10%；归母净利润 0.47 亿元，同比增长 13.64%；扣非归母净利润 0.43

亿元，同比增长 17.46%，EPS 为 0.75 元。 

 公司主营业务稳定增长，扩张过敏诊疗业务致成本上升 

公司 2023 年营业收入 3.94 亿元（+23.10%），归母净利润 0.47 亿元

（+13.64%），利润增速慢于收入增速主要与公司 2023 年在敏医事业部和

欧脱克系列脱敏药物方面的战略投入有关。公司毛利率 62.12%（-1.01pct），

净利率 12.00%（-1.00pct），销售费用率为 23.86%（-0.69pct），管理费用

率为 11.48%（-0.84pct），研发费用率为 11.92%（-0.17pct），财务费用率

为 0.30%（-0.05pct）。 

 过敏、自免定量检测产品收入显著增长，加速进口替代 

公司 2023 年过敏检测业务实现营收 2.11 亿元，同比增长 19.46%，占总营

收 53.51%；自免检测业务营收 1.49 亿元，同比增长 27.69%，占比 37.85%，

过敏和自免检测产品线销售量、收入与上年度同比均有显著增长。公司当前

过敏产品已覆盖 69 种 IgE 过敏原及 80 种食物特异性 IgG 过敏原，可检测

的 IgE 过敏原数量国内领先。当前国内过敏和自免检测仍然有大量的定性

检测、半自动操作的进口产品，我们认为公司近年来以全自动定量检测产品

替代进口的定性检测产品将取得持续性进展，助力公司巩固过敏诊断领先

地位，保持自免检测业务稳定增长。 

 不断完善过敏检测与脱敏治疗一体化建设 

当前全球过敏患者数量庞大，公司 2023 年为扩大市场覆盖面，提高过敏诊

疗渗透率，通过敏医事业部探索以互联网医院、第三方检测等方式，寻求直

接 to B 或 to C 的服务模式。在脱敏治疗方面，公司代理的产品欧脱克喷雾

剂已在海南乐城特区上市销售，在大陆临床试验同步推进中。我们认为当前

国内过敏诊断和治疗市场空间广阔，过敏诊疗业务也将高效协同公司过敏

检测试剂的销售，对于公司的中长期发展具有战略意义。 

 投资建议与盈利预测 

公司过敏、自免检测业务保持稳健增长，预计 2024-2026 年，公司实现营

业收入分别为 4.93、6.05 和 7.36 亿元，实现归母净利润分别为 0.68、0.89

和 1.14 亿元，对应 EPS 分别为 1.07、1.41 和 1.81 元/股，对应 PE 分别为

23、18 和 14 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示 

市场竞争加剧，行业政策风险。 
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流通市值（百万元）： 1573.31 
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附表：盈利预测 

财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 320.39  394.41  493.13  605.24  735.71  

收入同比（%） 0.84  23.10  25.03  22.74  21.56  

归母净利润(百万元) 41.65  47.33  67.79  88.89  113.93  

归母净利润同比(%) -51.68  13.64  43.21  31.13  28.18  

ROE（%） 5.34  5.84  7.95  9.78  11.64  

每股收益（元） 0.66  0.75  1.07  1.41  1.81  

市盈率(P/E) 37.77  33.24  23.21  17.70  13.81  

资料来源：iFinD，国元证券研究所 

 

 

 

 

 

图 1：浩欧博营业收入及增长（亿元，%）  图 2：浩欧博归母净利润及增长（亿元，%） 

 

 

 

资料来源：公司公告，国元证券研究所  资料来源：公司公告，国元证券研究所 
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图 3：浩欧博各项费用率（%）  图 4：浩欧博主营结构（亿元） 

 

 

 

资料来源：公司公告，国元证券研究所  资料来源：公司公告，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产 422.98  328.21  405.40  525.19  696.60   营业收入 320.39  394.41  493.13  605.24  735.71  

  现金 153.80  163.47  200.00  269.41  383.30   营业成本 118.14  149.41  189.85  236.04  290.61  

  应收账款 32.38  41.50  50.58  62.35  75.95   营业税金及附加 3.64  4.83  5.89  7.29  8.83  

  其他应收款 2.23  2.98  3.67  4.48  5.47   营业费用 78.66  94.10  118.79  145.33  176.85  

  预付账款 7.67  8.09  10.50  13.34  16.19   管理费用 39.47  45.26  57.98  70.60  86.04  

  存货 87.80  111.22  139.60  174.59  214.75   研发费用 38.74  47.01  52.00  55.00  58.00  

  其他流动资产 139.10  0.96  1.06  1.03  0.94   财务费用 1.13  1.20  -4.38  -8.44  -13.14  

非流动资产 521.51  621.04  569.27  490.10  398.04   资产减值损失 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

  长期投资 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   公允价值变动收益 0.22  0.43  0.00  0.00  0.00  

  固定资产 144.04  149.75  317.24  351.68  319.59   投资净收益 5.85  1.78  4.86  4.00  3.92  

  无形资产 12.59  11.86  11.03  10.04  9.00   营业利润 47.57  55.84  78.90  104.44  133.46  

  其他非流动资产 364.88  459.44  241.00  128.38  69.44   营业外收入 0.94  1.42  1.49  1.37  1.42  

资产总计 944.49  949.26  974.67  1015.29  1094.64   营业外支出 2.03  0.64  1.19  1.15  1.08  

流动负债 152.86  135.75  114.90  99.76  109.59   利润总额 46.48  56.63  79.19  104.66  133.80  

  短期借款 50.01  50.02  24.13  0.00  0.00   所得税 4.83  9.29  11.41  15.78  19.87  

  应付账款 48.33  23.91  30.38  37.77  46.50   净利润 41.65  47.33  67.79  88.89  113.93  

  其他流动负债 54.52  61.82  60.39  61.99  63.09   少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动负债 12.27  2.77  6.77  6.35  5.89   归属母公司净利润 41.65  47.33  67.79  88.89  113.93  

 长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   EBITDA 80.90  97.98  125.18  174.52  212.56  

 其他非流动负债 12.27  2.77  6.77  6.35  5.89   EPS（元） 0.66  0.75  1.07  1.41  1.81  

负债合计 165.13  138.52  121.66  106.11  115.48         

 少数股东权益 
0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   主要财务比率      

  股本 63.06  63.06  63.06  63.06  63.06   会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

  资本公积 550.62  553.46  553.46  553.46  553.46   成长能力          

  留存收益 165.51  193.92  236.48  292.66  362.63   营业收入(%) 0.84  23.10  25.03  22.74  21.56  

归属母公司股东权益 779.36  810.73  853.00  909.18  979.15   营业利润(%) -51.23  17.40  41.28  32.37  27.79  

负债和股东权益 944.49  949.26  974.67  1015.29  1094.64   归属母公司净利润(%) -51.68  13.64  43.21  31.13  28.18  

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 

63.13  62.12  61.50  61.00  60.50  

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 
13.00  12.00  13.75  14.69  15.49  

经营活动现金流 58.31  102.69  82.95  119.45  147.86   ROE(%) 5.34  5.84  7.95  9.78  11.64  

  净利润 41.65  47.33  67.79  88.89  113.93   ROIC(%) 7.78  6.79  9.33  12.73  17.43  

  折旧摊销 32.20  40.94  50.66  78.52  92.23   偿债能力      

  财务费用 1.13  1.20  -4.38  -8.44  -13.14   资产负债率(%) 17.48  14.59  12.48  10.45  10.55  

  投资损失 -5.85  -1.78  -4.86  -4.00  -3.92   净负债比率(%) 33.72  39.58  24.35  5.18  4.76  

营运资金变动 -18.58  4.51  -32.55  -35.08  -40.75   流动比率 2.77  2.42  3.53  5.26  6.36  

 其他经营现金流 7.75  10.49  6.29  -0.45  -0.50   速动比率 2.19  1.60  2.31  3.51  4.40  

投资活动现金流 -343.86  -39.55  -0.08  -1.64  -3.15   营运能力      

  资本支出 220.21  178.03  0.00  0.00  0.00   总资产周转率 0.35  0.42  0.51  0.61  0.70  

  长期投资 124.15  -137.44  0.00  0.00  0.00   应收账款周转率 8.71  10.43  10.56  10.47  10.43  

 其他投资现金流 0.50  1.04  -0.08  -1.64  -3.15   应付账款周转率 3.97  4.14  6.99  6.93  6.90  

筹资活动现金流 -10.85  -53.12  -46.33  -48.39  -30.83   每股指标（元）      

  短期借款 30.00  0.01  -25.89  -24.13  0.00   每股收益(最新摊薄) 0.66  0.75  1.07  1.41  1.81  

  长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   每股经营现金流(最新摊薄) 0.92  1.63  1.32  1.89  2.34  

  普通股增加 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   每股净资产(最新摊薄) 12.36  12.86  13.53  14.42  15.53  

  资本公积增加 1.26  2.85  0.00  0.00  0.00   估值比率      

 其他筹资现金流 -42.11  -55.98  -20.44  -24.27  -30.83   P/E 37.77  33.24  23.21  17.70  13.81  

现金净增加额 -296.55  10.16  36.53  69.41  113.89   P/B 2.02  1.94  1.84  1.73  1.61  

 58.31  102.69  82.95  119.45  147.86   EV/EBITDA 17.90  14.78  11.57  8.30  6.81  

资料来源：公司公告，国元证券研究所 



  
  

      

 

 


