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【调研最前线】和凡医药（833012.OC）:拥有吡拉西坦的独家销售权，盈

利稳定  

2016 年 3 月 25 日 
 赵巧敏(副首席分析师，新三板副团队长)  陈晓敏（研究助理） 

电话： 020-88836110  020-88831201 

执业编号： A1310514080001   

邮箱： zhaoqm@gzgzhs.com.cn  chenxm@gzgzhs.com.cn 

【公司简介】  

 珠海和凡医药股份有限公司（简称和凡医药）成立于 2004 年，由珠海和凡医药公司改制

为珠海和凡医药股份有限公司。注册资金 1200 万元，是一家以医药产业为核心的综合型药品

批发企业。具备中成药、化学药制剂、抗生素制剂、生化药品等多个经营范围，配有多台高

效先进的检测设备和严密的质控体系，并于 2014 年再次通过国家新版 GSP 认证。产品在国

内 28 个省市都有销售，并远销越南等多个东盟国家。 

 公司主营业务为心脑血管类疾病药品的研发和销售，主要包括吡拉西坦氯化钠注射液、氨

甲苯酸氯化钠注射液、长春西汀片和苯溴马隆胶囊等。 

 和凡医药于 2015 年 7 月 28 日正式登陆新三板（代码 833012），转让方式为协议转让。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

【访谈要点】 

拥有 9 项专利技术，包括有三项发明专利（吡拉西坦在制备预防和治疗颅内压增高药物

中的应用、一种止血敷料及其制作方法和复方脱水利尿药物组合物三项发明专利）和 6 种实

用新型专利（多功能组合刀具、口咽通气管、一种骨科夹板、一种多功能剪刀、止血带和高
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层建筑救生装置）吡拉西坦注射液具有降低颅内压、全面改善脑代谢双重功效，为新型脑代

谢改善剂。公司研发的吡拉西坦氯化钠注射液相比同类型产品具有优势，与甘露醇注射液等

功能类似药品相比，临床应用证实吡拉西坦氯化钠注射液具有较强的降低颅内压作用，且用

量小起效快，用量仅为甘露醇用量的 40%左右时即可达到与甘露醇相当的降低颅内压作用。 

 

公司盈利稳定，公司的盈利模式主要是从上游医药生产商进行药品采购然后向下游的分

销企业进行销售，从中赚取进销价差。公司的主营产品吡拉西坦氯化钠注射液，主要委托山

东威高药业股份有限公司进行生产。山东威高药业股份有限公司具备医药产品生产资质，与

公司自 2005 年开始合作，至今已合作多年，双方已形成了良好且稳定的合作关系。公司客户

稳定，与下游的深圳朗欧医药集团有限公司、武汉朗帛医药有限公司和云南顶泰药业有限公

司的有稳定的合作关系。 

 

【持股状况】 

公司总股本 2400 万股，全为非流通股份。公司普通股股东人数 5 人，前三大股东为和光

学、樊伟和樊灏，持股比例分别为 38.81%，38.81%和 19.40%。，公司的实际控制人为和光

学、樊伟。和光学、樊伟为夫妻关系，二人在公司的日常经营决策、人事任免等方面始终保

持一致。 

 

【财务数据透视】 

 和凡医药近年营业收入稳步增长，2014 年营业收入 8881.1 万元，今年上半年营收 4,162.16

万元，同比增长 11.88%。2014 年公司净利润为 1,153.16 万元，同比增长 13.80%，今年上半年

净利润 555.73 万元，同比增长 12.01%，预计全年净利润突波 1 千万。公司的销售毛利率与净

利率逐年较为稳定，毛利率约 33%，净利率约 13%。 

 

图表 1 和凡医药近三年财务数据 

和凡医药 2013 年 2014 年 2015 中报 

营业收入(万元) 8,715.13 8,881.10 4,162.16 

营业收入-同比（%） - 1.90 11.88 

归母净利润（万元） 1,013.33 1,153.16 555.73 

归母净利润-同比（%） - 13.80 12.01 

销售毛利率(%) 35.18 33.33 33.27 

销售净利率(%) 11.63 12.98 13.35 

数据来源：Wind、广证恒生 
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图表 2 和凡医药营业收入稳步增长，2015 年增速加快  

 
数据来源：wind、广证恒生 

 

 

图表 3 和凡医药归母净利润稳步增长，2015 年上半年归母净利润为 555.73 万元 

 
数据来源：wind、广证恒生 
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图表 4 和凡医药销售毛利率和净利率保持稳定，毛利率约 33%，净利率约 13% 

 
数据来源：wind、广证恒生 

 

【点评】 

 公司作为药品批发商，有稳定的上游供应商和长期合作的下游医药经销商，盈利稳定。公

司研发的吡拉西坦氯化钠注射液相比同类型产品具有优势，具有较强的降低颅内压作用，公

司拥有该产品的独家销售权，是公司盈利的主要来源。 

 

 

数据支持：邓光健 
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新三板团队介绍： 

在新三板进入历史机遇期之际，广证恒生在业内率先成立了由首席研究官领衔的新三板

研究团队。新三板团队依托长期以来对资本市场和上市公司的丰富研究经验，结合新三板的

特点构建了业内领先的新三板研究体系。团队已推出了周报、月报、专题以及行业公司的研

究产品线，体系完善、成果丰硕。 

广证恒生新三板团队致力于成为新三板研究极客，为新三板参与者提供前瞻、务实、有

效的研究支持和闭环式全方位金融服务。 

 

团队成员： 

袁季（广证恒生总经理兼首席研究官，新三板研究团队长）：从事策略研究逾十年，在

趋势判断、资产配置和组合构建方面具有丰富经验，研究突出有效性、前瞻性和及时性，曾

获“世界金融实验室年度大奖——最具声望的 100 位证券分析师”称号、中国证券业协会课

题研究奖项一等奖和广州市金融业重要研究成果奖，携研究团队获得 2013 年中国证券报“金

牛分析师”六项大奖。 

赵巧敏（新三板研究副团队长，高端装备行业负责人）：英国南安普顿大学国际金融市

场硕士，7 年证券从业经验。具有跨行业及海外研究复合背景。曾获 08 及 09 年证券业协会课

题二等奖。 

肖超（新三板教育行业研究负责人，高级分析师）：荷兰代尔夫特理工大学硕士，5 年证

券研究经验，2013 年获中国证券报“金牛分析师”第一名，对行业及公司研究有独到心得与

积累。 

陈晓敏（新三板医药生物研究员）：西北大学硕士，理工科和经管类复合专业背景，在

SCI、EI 期刊发表多篇论文。3 年知名管理咨询公司医药行业研究经验，参与某原料药龙头企

业“十三五”战略规划项目。 

温朝会（新三板 TMT 研究员）：南京大学硕士，理工科和经管类复合专业背景，七年运

营商工作经验，四年市场分析经验，擅长通信、互联网、信息化等相关方面研究。 

黄莞（新三板研究员）：英国杜伦大学金融硕士，负责微信公众号“新三板研究极客”

政策、市场等领域研究，擅长数据挖掘和案例分析。 

林全（新三板环保行业研究员）：重庆大学硕士，机械工程与工商管理复合专业背景，

积累了华为供应链管理与航天企业精益生产和流程管理项目经验，对产业发展与企业运营有

独到心得。 

 

联系我们： 
邮箱：huangguan@gzgzhs.com.cn 

电话：020-88836112 
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广证恒生： 

地址：广州市天河区珠江西路 5 号广州国际金融中心 63 楼 

电话：020-88836132，020-88836133 

邮编：510623 

 

股票评级标准： 

强烈推荐：6 个月内相对强于市场表现 15%以上； 

谨慎推荐：6 个月内相对强于市场表现 5%—15%； 

中性：6 个月内相对市场表现在-5%—5%之间波动； 

回避：6 个月内相对弱于市场表现 5%以上。 

 

分析师承诺： 

本报告作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，

独立、客观地出具本报告。本报告清晰、准确地反映了作者的研究观点。在作者所知情的

范围内，公司与所评价或推荐的证券不存在利害关系。 

 

重要声明及风险提示： 
我公司具备证券投资咨询业务资格。本报告仅供广州广证恒生证券研究所有限公司的

客户使用。 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任

何保证，不保证该信息未经任何更新，也不保证我公司做出的任何建议不会发生任何变更。

在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任

何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保。我公司已根

据法律法规要求与控股股东（广州证券股份有限公司）各部门及分支机构之间建立合理必

要的信息隔离墙制度，有效隔离内幕信息和敏感信息。在此前提下，投资者阅读本报告时，

我公司及其关联机构可能已经持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期

权交易，或者可能正在为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等

相关服务。法律法规政策许可的情况下，我公司的员工可能担任本报告所提到的公司的董

事。我公司的关联机构或个人可能在本报告公开前已经通过其他渠道独立使用或了解其中

的信息。本报告版权归广州广证恒生证券研究所有限公司所有。未获得广州广证恒生证券

研究所有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、

刊发，需注明出处为“广州广证恒生证券研究所有限公司”，且不得对本报告进行有悖原

意的删节和修改。 

市场有风险，投资需谨慎。 


