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大股东逆势增持彰显对公司发展的信心 

——武汉健民公告点评 
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市场数据：         2010年 7月 5日 
上证综合指数           2363.95                 
深圳成分指数           9171.03                
沪深 300指数           2512.65                

沪深成交金额          861.54亿                  

 
 

 

 事件                                                         

武汉健民公告：公司第一大股东华方医药科技有限公司自2010年5月21日至2010年7月2日通

过上海证券交易所证券交易系统增持了公司3615503 股，占公司总股本比例2.36%。此次增持前，

华方医药原持有公司股份32030588 股，占公司总股本的20.88%，增持后，华方医药持有公司股

份35646091股，占公司总股本的23.24%。 

 点评                                                         

大股东高位增持凸显对上市公司的信心 

今年一季度以及二季度初，在大盘总体较弱的情况下，受到避险资金青睐的医药板块不但充

分的显示出防御性特征，其进攻性也有所显现，武汉健民更是在 4月 14 日创出了 17.65 元的历

史新高。之后随着大盘的深幅调整，加上药品降价的预期以及卫生部严查医药购销商业贿赂的消

息引发市场资金对于医药行业能否持续高增长的担忧，医药板块呈现大幅回落的态势，公司股价
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也随着医药板块的调整出现了 30%左右的下跌。而在市场疲软、医药行业政策不明、公司估值水

平不低的大背景下，公司第一大股东华方医药的逆势高位增持凸显了华方医药对公司未来发展的

信心，对公司股价构成较大利好。 

华立集团入主引发公司深层次变化 

2007 年以前公司发展缓慢，业务停滞不前。而自 2007年华立集团入主以后，公司发生一系

列深层次变革，加之行业呈现持续高增长的态势，公司迈入快速发展的新阶段。华立创立于 1970

年 9 月 28 日，业务涉及医药、电能计量仪表及电力自动化系统、无线及宽带通信、电子材料、

房地产、农业、石油化工、矿产等领域。2006年华立集团确立了以医药为核心业务的发展方向，

目前集团旗下拥有华立药业、昆明制药、武汉健民、开创国际等 4家 A 股上市公司。2007 年，

华立全面入主武汉健民后，公司加大营销改革力度，大幅增加广告投入，大力开展品牌营销的战

略，此外，公司出台股权激励机制，这将大大提高管理层的积极性，为公司发展注入新的活力。

此外，公司在集团内的定位清晰，是华立集团中成药业务的核心发展平台。 

公司支柱产品龙牡壮骨颗粒实现稳定增长 

随着华立集团的入主，公司广告投入力度逐渐加大，其支柱产品龙牡壮骨颗粒也实现了稳定

增长。09年公司医药工业实现收入 3.92亿元，其中龙牡壮骨颗粒收入占比约为 60%。我们认为，

随着公司营销力度的进一步加大，龙牡壮骨颗粒作为独家品种入选基本药物目录的效应将逐步得

到体现，预计未来五年内龙牡壮骨颗粒收入增速将达到 20%左右的水平。 

二线品种增长迅速，“龙牡独大”的局面有望得到改变 

为了逐步扭转公司医药工业严重依赖龙牡壮骨颗粒的局面，公司有针对性的加大重点二线品

种的营销力度，着重推广和培育健民咽喉片、健脾生血颗粒、小儿宣肺颗粒、小金胶囊等重点产

品，并获得了较为理想的效果。目前，公司已有 20 多个品种入选医保目录。我们认为，公司另

一个独家品种健脾生血颗粒以及其它二线品种将实现快速增长，成为公司新的利润增长点。 

健民大鹏体外培养牛黄项目前景广阔 

公司参股 39%的武汉健民大鹏药业有限公司独家拥有国家中药一类新药体外培育牛黄的完

全知识产权。由于天然牛黄供给有限，远远无法满足市场需求，因此作为天然牛黄优质替代品的

体外培养牛黄具有广阔的市场空间。大鹏药业经营业绩的提升也将为公司带来丰厚的投资收益。 

药价新政对公司影响不大 
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仅从《药品价格管理办法(征求意见稿)》来看，中成药以及 OTC企业受影响相对较小（详见

我们下半年医药行业投资策略报告《长期向好趋势未变，谨防估值下移风险》的分析）。从这个

角度来看。公司作为中成药 OTC企业收到药价新政的影响将微乎其微，公司持续高增长客气。 

投资建议 

我们维持公司 2010-2012年的每股收益分别为 0.43元 、0.59元和 0.77元的盈利预测，目

前股价对应的估值水平分别为 30倍、22倍和 17倍。考虑到公司营销改革所带来的根本性变革，

加上主导品种的稳定增长以及二线品种的快速突破，还有健民大鹏将可能给公司带来的丰厚的投

资收益，我们首次给予武汉健民谨慎推荐的投资评级，建议投资者将其作为长期投资标的。 

风险提示 

1、市场估值中枢下移的风险；2、医药行业后续政策的风险 
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大同证券投资评级的类别、级别定义： 

 
类别 级别 定义 

强烈推荐 预计未来6~12个月内，股价表现优于市场基准指数20％以上 
谨慎推荐 预计未来6~12个月内，股价表现优于市场基准指数10％~20％ 
中性 预计未来6~12个月内，股价波动相对市场基准指数-10％~+10％ 
回避 预计未来6~12个月内，股价表现弱于市场基准指数10％以上 

股票评级 

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准 
 

类别 级别 定义 
看好 预计未来6~12个月内，行业指数表现强于市场基准指数 
中性 预计未来6~12个月内，行业指数表现跟随市场基准指数 行业评级 
看淡 预计未来6~12个月内，行业指数表现弱于市场基准指数 

注1：公司所处行业以交易所公告信息为准 
注2：行业指数以交易所发布的行业指数为主 
注3：基准指数为沪深300指数 
 
 
免责声明： 
 

1、此报告所载资料的来源及观点皆为公开信息，但大同证券不能保证其准确性和完整性，因

此大同证券不对因使用此报告的所载资料而引致的损失负任何责任。 

2、此报告仅做参考，并不能依靠此报告以取代独立判断。 

3、本报告仅反映研究员的不同设想、见解及分析方法，并不代表大同证券经纪有限责任公司。 

4、大同证券可发出其他与本报告所载内容不一致及有不同结论的报告。 
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