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 中泰新三板医药最新观点：截至 2016 年 5 月 01 日，新三板医药行业共有挂牌公司 429 家。2015 年年报

披露工作基本完成，新三板医药公司总体净利润增速为 30.44%，整体成长性表现较好,主要跟三板挂牌企

业的规模(基数小)和行业结构(医疗器械、医疗服务及创新模式的企业占比较大)有关。2015 年净利润分布

情况为：大于 2000 万的公司 82 家，在 1000-2000 万的公司 68 家，在 500-1000 万的公司 63 家，在 0-500

万的公司 115 家，为负的公司 85 家。2015 年成长性分布情况为：增速大于 100%的公司 126 家，增速在

50%-100%的公司 48 家，增速在 0-50%的公司 96 家，增速小于 0 的公司 148 家。在医保控费和新药审

批政策趋紧的压力下，2015 年医药制造业的整体增速大幅下滑,对于研发创新能力不足的企业，尤其在化

药领域,将面临较大的考验。我们看好受政策扰动较小的非药领域及具有创新能力的生物制药企业。新三板

的挂牌企业普遍具有规模小、成长性较好的特点,但同时具有高风险的投资属性，与 A 股市场不同，作为

一个长期的股权投资市场，优质成长股是我们推荐的首要原则，我们认为高成长性、高技术壁垒、可靠创

新模式的企业有望成为关注热点；而成长性和质地较差、故事被证伪的企业将逐渐淡出视野。 

 行业热点聚焦：《深化医药卫生体制改革 2016 年重点工作任务》以及近期关注度较高的“三明医改”。《深

化医药卫生体制改革 2016 年重点工作任务》指出，要新增 100 个试点城市，使全国试点城市达到 200 个，

新增试点城市所有公立医院取消药品加成(中药饮片除外)；禁止医院限制处方外流，组织医疗机构处方信

息、医保结算信息与药品零售消费信息共享试点，推动医药分开；积极鼓励公立医院综合改革试点城市推

行“两票制”，鼓励医院与药品生产企业直接结算药品货款、药品生产企业与配送企业结算配送费用，压

缩中间环节，降低虚高价格等。结合之前多次强调的医药分开、压缩流通环节等政策以及近期关注度较高

的“三明医改”，我们认为医药分开、两票制、处方药外流、分级诊疗、药品审评趋严等医改工作重点是

政策指示灯，建议关注大型医药流通企业、可复制性强的民营医院以及创新能力强的企业。 
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 本周市场动态：本周新挂牌新三板医药公司中医疗器械占比 43%，医药商业占比 14%，中药占比 29%、化

学制剂占比 14%。本周新挂牌新三板医药公司共 7 家，包括阳生生物、施美药业等。本周维和药业由协议

变更为做市转让。本周共有 11 家公司实施定向增发（按定增股份上市日计算），共募集资金 6.91 亿元。本

周共 7 家公司公告定向增发预案，预计募集资 2.94 亿元，定增的主要目的是补充公司流动资金和项目融资。 

 本周交易情况：本周涨幅榜前十为百博生物、坤七药业、赤诚生物等。本周跌幅榜前十为天智航、笃诚科技、

祁药股份等。本周成交额前十：新眼光、同济医药、威门药业等。本周成交量前十：同济医药、杰隆生物、

新眼光等。本周换手率前十：泰林生物、施美药业、锦波生物等。 

 风险提示：政策不确定性风险、产品质量风险、知识产权风险。 
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最新投资观点 

本周最新观点 

 中泰新三板医药最新观点：截至 2016 年 5 月 01 日，新三板医药行业共

有挂牌公司 429 家。2015 年年报披露工作基本完成，新三板医药公司

总体净利润增速为 30.44%，整体成长性表现较好,主要跟三板挂牌企业

的规模(基数小)和行业结构(医疗器械、医疗服务及创新模式的企业占比

较大)有关。2015 年净利润分布情况为：大于 2000 万的公司 82 家，在

1000-2000 万的公司 68 家，在 500-1000 万的公司 63 家，在 0-500 万

的公司 115 家，为负的公司 85 家。2015 年成长性分布情况为：增速大

于 100%的公司 126 家，增速在 50%-100%的公司 48 家，增速在 0-50%

的公司 96 家，增速小于 0 的公司 148 家。 

 在医保控费和新药审批政策趋紧的压力下,2015 年医药制造业的整体增

速大幅下滑,对于研发创新能力不足的企业,尤其在化药领域,将面临较大

的考验。我们看好受政策扰动较小的非药领域及具有创新能力的生物制

药企业。新三板的挂牌企业普遍具有规模小、成长性较好的特点,但同时

具有高风险的投资属性,与 A 股市场不同,作为一个长期的股权投资市场,

优质成长股是我们推荐的首要原则,我们认为,高成长性、高技术壁垒、可

靠创新模式的企业有望成为关注热点;而成长性和质地较差、故事被证伪

的企业将逐渐淡出视野。 

行业风险因素 

 政策不确定性风险。医药行业受政策影响大，建议密切关注医保、医药、

医疗等方面的政策变动。 

 产品质量风险。药品质量与用药人群身体健康和生命安全密切相关，且

药品质量风险存在于药品研发、生产、流通、使用的各个环节，须保持

高度警惕。 

 知识产权风险。医药行业是创新密集型行业，对知识产权依赖性高，对

创新成果的保护非常重要。 

行业热点聚焦 

图表 1：新三板医药公司 2015 年净利润分布情况  图表 2：新三板医药公司 2015 年成长性分布情况 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源： Wind，中泰证券研究所 
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《深化医药卫生体制改革 2016 年重点工作任务》【中国政府网】 

 《工作任务》指出，新一轮医改启动以来，群众看病难、看病贵问题得

到明显缓解。2015 年人均预期寿命达到 76.34 岁，比 2010 年提高 1.51

岁，人民健康水平总体上达到中高收入国家平均水平，居民个人卫生支

出占卫生总费用比重下降到 30%以下，为近 20 年来的最低水平。2016

年要进一步突出重点领域和关键环节，增强改革创新力度，进一步推进

医疗、医保、医药三医联动，强化改革整体性、系统性和协同性，进一

步提高改革行动能力，推进政策落实。 

 《工作任务》提出 2016 年的重点任务主要有：一是全面深化公立医院

改革。公立医院综合改革试点城市扩大到 200 个。巩固完善县级公立医

院综合改革，同步推进公立中医医院综合改革。落实政府责任，健全科

学补偿机制。完善公立医院管理体制，深化编制人事制度改革，加快建

立符合医疗卫生行业特点的薪酬制度。严格控制医疗费用不合理增长，

大力改善医疗服务。二是加快推进分级诊疗制度建设。在 70%左右的地

市开展分级诊疗试点。扩大家庭医生签约服务，在 200 个公立医院综合

改革试点城市开展家庭医生签约服务。提升基层服务能力，完善不同级

别医疗机构功能定位、医保支付等配套政策。三是巩固完善全民医保体

系。推进建立稳定可持续的筹资和保障水平调整机制，加快推进基本医

保全国联网和异地就医结算，到 2017 年，基本实现符合转诊规定的异

地就医住院费用直接结算。推进整合城乡居民基本医保制度，巩固完善

城乡居民大病保险和医疗救助制度，大病保险政策对包括建档立卡贫困

人口、五保供养对象和低保对象等在内的城乡贫困人口倾斜。四是健全

药品供应保障机制。巩固完善基本药物制度，全面推进公立医院药品集

中采购，健全药品价格形成机制，构建药品生产流通新秩序，提高药品

供应保障能力。 

 《工作任务》还对建立健全综合监管体系、加强卫生人才队伍建设、稳

固完善基本公共卫生服务均等化制度、推进卫生信息化建设、加快发展

健康服务业、加强组织实施等工作作出了部署。《工作任务》明确了各项

改革任务的负责部门，对部分工作任务提出了时间和进度要求。 

 点评：《深化医药卫生体制改革 2016 年重点工作任务》指出，要新增

100 个试点城市，使全国试点城市达到 200 个，新增试点城市所有公立

医院取消药品加成(中药饮片除外)；禁止医院限制处方外流，组织医疗

机构处方信息、医保结算信息与药品零售消费信息共享试点，推动医药

分开；积极鼓励公立医院综合改革试点城市推行“两票制”，鼓励医院与

药品生产企业直接结算药品货款、药品生产企业与配送企业结算配送费

用，压缩中间环节，降低虚高价格等。结合之前多次强调的医药分开、

压缩流通环节等政策以及近期关注度较高的“三明医改”，我们认为医药

分开、两票制、处方药外流、分级诊疗、药品审评趋严等医改工作重点

是政策指示灯，建议关注大型医药流通企业、可复制性强的民营医院以

及创新能力强的企业。 

本周动态 

挂牌动态 
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 以 TTM 法估值来计算总市值大于 6 亿的做市转让公司，行业内平均市

盈率（剔除负值和异常值）为 72.82 倍。 

图表 3：总市值大于 6 亿的做市转让公司 PE 

证券代码 证券简称 市盈率 PE(TTM) 
市盈率 PE(TTM,扣除

非经常性损益) 
总市值(百万元) 

430005.OC 原子高科 24.47  24.63  3,597.68  

430017.OC 星昊医药 28.76    2,391.41  

430047.OC 诺思兰德 -71.83  -56.63  1,312.99  

430087.OC 威力恒 109.12  109.13  2,480.00  

430140.OC 新眼光 33.66  33.77  1,362.87  

430
75.OC 科新生物 69.75  92.39  811.02  

430222.OC 璟泓科技 28.08  29.75  657.90  

430323.OC 天阶生物 952.00  426.19  1,018.70  

430335.OC 华韩整形 51.57  45.42  1,516.38  

430353.OC 百傲科技 59.68  69.69  784.63  

430359.OC 同济医药 1,322.48  -4,703.45  623.74  

430369.OC 威门药业 30.
3  39.92  1,210.43  

430588.OC 天松医疗 27.81  35.91  625.50  

430591.OC 明德生物 56.73  52.33  2,019.53  

430620.OC 益善生物 417.94  -173.84  888.72  

430633.OC 卡姆医疗 181.90  232.09  1,155.95  

830838.OC 新产业 74.12  80.25  18,464.44  

830931.OC 仁会生物 197.60  -111.32  4
860.31  

831057.OC 多普泰 22.20  23.48  968.83  

831088.OC 华恒生物 28.94  32.88  1,238.76  

831173.OC 泰恩康 55.40    1,606.84  

831186.OC 金鸿药业 31.13  36.12  612.70  

831187.OC 创尔生物 21.25    743.35  

831215.OC 新天药业 29.51  30.49  1,239.84  

831265.OC 宏源药业 22.50  23
40  1,595.77  

831397.OC 康泽药业 28.88  29.41  1,504.62  

831550.OC 成大生物 15.40  16.08  7,048.80  

831672.OC 莲池医院 62.20  62.98  764.71  

831781.OC 力思特 60.34  61.54  1,586.70  

831878.OC 先锋科技 24.46  25.45  732.60  

831920.OC 车头制药 12.09  17.75  1,046.25  

83197
.OC 林格贝 37.20  45.15  1,017.68  

832035.OC 天晴股份 252.22  -3,571.31  813.12  

832077.OC 合成药业 180.30  241.60  1,176.79  

832098.OC 同健股份 15.75  69.40  734.82  

832159.OC 合全药业 5.21  5.26  1,719.29  
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 本周新挂牌新三板医药公司中医疗器械占比 43%，医药商业占比 14%，

中药占比 29%、化学制剂占比 14%。所有挂牌的新三板医药公司中，医

疗器械占比 31%，中药占比 14%，医疗服务占比 14%，原料药占比 13%，

生物制品占比 12%，医药商业占比 8%，化学制剂占比 8%。 

832265.OC 芍花堂 17.94  19.75  787.50  

832316.OC 添正医药 37.23  37
72  700.00  

832276.OC 翔宇药业 24.68  26.96  1,400.00  

832278.OC 鹿得医疗 37.28  41.09  669.21  

832566.OC 梓橦宫 23.43  45.78  714.03  

832586.OC 圣兆药物 -136.45    767.94  

832705.OC 达瑞生物 93.93  145.76  2,729.65  

832735.OC 德源药业 20.79  25.50  619.61  

832796.OC 逸舒制药 26.05  32.65  714.97  

832861.OC 奇致激光 25.55  28.34  719.28  

832982.OC 锦波生物 42.22  52.47  688.28  

833101.OC 禾元生物 -82.16  -53.32  787.25  

833266.OC 生物谷 34.29  42.72  2,100.85  

833263.OC 大承医疗 17.60  17.94  810.90  

833330.OC 君实生物 -30.43  -31.92  1,764.0
  

832708.OC 三力制药 40.04  48.61  2,106.30  

833379.OC 源和药业 14.79  16.70  1,177.94  

833577.OC 欧林生物 -57.77  -53.77  3,024.32  

833638.OC 贝斯达 25.39  25.14  2,111.56  

833437.OC 亿邦制药 7.75  8.19  673.00  

833624.OC 维和药业 18.25  18.85  1,306.92  

834360.OC 天智航 -
3.46  -44.71  1,027.96  

834673.OC 泰宝医疗 44.12  47.71  664.02  

834909.OC 汉氏联合 110.65  895.93  2,296.69  

834915.OC 津同仁堂 28.08  29.18  1,288.10  

834611.OC 老肯医疗 40.66  45.08  859.94  

834839.OC 之江生物 94.74  103.75  4,005.56  

834753.OC 兰卫检验 33.53  35.13  2,
60.17  

835057.OC 智蓝生物 59.90  61.05  1,192.00  

835037.OC 环球药业 19.50  23.38  650.00  

835066.OC 垠艺生物 146.85  175.56  1,342.37  

835265.OC 同禹药包 19.00  19.01  1,601.70  

835720.OC 宝藤生物 182.91  363.57  2,541.03  

835716.OC 赛伦生物 83.82  100.42  1,199.46  

8365
8.OC 中宝药业 -74.67  -46.63  747.81  

836706.OC 施美药业 40.89    2,037.00  
 

来源：中泰证券研究所 

图表 4：本周新挂牌医药公司行业分布  图表 5：所有挂牌医药公司行业分布  



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 8 - 

  行业周报 

 本周新挂牌新三板医药公司共 7 家。 

 【837084.OC–新斯顿】公司是一家高新技术制药企业，经营范围为生

产和销售合剂、片剂、硬胶囊剂、原料药、小容量注射剂。 

 【836841.OC–美迪斯】公司是一家致力于高品质医用耗材研发、生产

和销售的企业。公司主要生产多种医疗运动绷带产品。 

 【836972.OC–湘泉药业】湘泉药业主营业务为中药材种植与贸易、中

药饮片加工与销售和中成药生产与销售。 

 【837019.OC–百家医道】百家医道主营业务包括医疗器械经销和健康

管理服务。前者为公司的基础业务，后者为公司目前的发展重心。 

 【837007.OC–岐黄医药】岐黄医药主要从事现代中药的研发、生产和

销售，是国内领先的中成药生产商，主要产品有强骨胶囊、双丹明目胶

囊。 

 【836706.OC–施美药业】公司系一家专注于手性药物研发、生产和销

售的国家高新技术企业，公司手性药物工程研究中心被国家发改委认定

为国家级创新平台，是国内手性药物细分行业的领先企业。 

 【836959.OC–阳生生物】阳生生物主要业务为生物医学工程领域的产

品研发、生产和销售。阳生生物有三大类产品，即皮肤创面修复材料、

骨修复材料及口腔溃疡修复材料。 

 

  

来源：中泰证券研究所  来源：中泰证券研究所 

图表 6：本周新挂牌医药公司一览表 

证券代码 证券简称 地点 挂牌日期 挂牌券商 
营业收入

（百万） 

主营产品 行业分类 建议关注等

级 

836959.OC 阳生生物 江阴市 2016-04-27 申万宏源证券 23.48  
医用耗材 

医疗器械 
★★★ 

836706.OC 施美药业 抚州市 2016-04-26 东方花旗证券 36.82  药品经销 

医药中间体 

化学制剂 
★★★★ 

836972.OC 湘泉药业 吉首市 2016-04-26 中山证券 83.34  药品经销 中药  

837007.OC 岐黄医药 北京市 2016-04-26 中信建投证券 85.76  药品经销 医药商业  

837019.OC 百家医道 广州市 2016-04-26 广州证券 12.76  医用辅助设备 医疗器械  

836841.OC 美迪斯 苏州市 2016-04-25 华林证券 69.92  医疗器械用制剂 医疗器械  

837084.OC 新斯顿 成都市 2016-04-25 申万宏源证券 72.98  中药饮片 中药  
 

来源：中泰证券研究所 
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做市动态 

 本周有 1 家公司变更交易方式：维和药业由协议变更为做市转让。 

融资动态 

 本周共有 11 家公司实施定向增发（按定增股份上市日计算），共募集资

金 6.91 亿元。 

 本周共 10 家公司公告定向增发预案，预计募集资 11.52 亿元，定增的

主要目的是补充公司流动资金和项目融资。 

图表 7：本周有 1 家公司变更交易方式 （单位：百万元） 

代码 简称 主办券商 营收 净利润 总资产 净资产 

833624.OC 维和药业 中国民族证券有限责任公司 276.74  71.28  1174.90  640.04  
 

来源：中泰证券研究所 

图表 8：11 家公司实施定向增发募集资金 6.91 亿元 

代码 名称 增发公告日 增发价格 增发数量(万股) 
预计募集资金

(万元) 

实际募资总额

(万元) 

831057.OC 多普泰 2016-4-27 13.60 221.00 3,005.60 3,005.60 

430620.OC 益善生物 2016-4-26 9.00 1,900.00 17,100.00 17,100.00 

831979.OC 林格贝 2016-4-26 7.00 1,550.00 14,000.00 10,850.00 

832907.OC 宏华股份 2016-4-22 3.00 667.00 2,001.00 2,001.00 

833266.OC 生物谷 2016-4-23 15.00 1,005.00 17,080.00 15,075.00 

833638.OC 贝斯达 2016-4-23 6.50 158.00 1,027.00 1,027.00 

831793.OC 利洋水产 2016-4-22 5.00 89.50 487.50 447.50 

835587.OC 爱侣健康 2016-4-26 10.13 493.58 5,000.00 5,000.00 

836706.OC 施美药业 2016-4-26 24.00 250.00 6,000.00 6,000.00 

831983.OC 春盛中药 2016-4-21 11.00 120.00 1,320.00 1,320.00 

832276.OC 翔宇药业 2016-4-21 18.00 405.00 16,200.00 7,290.00 
 

来源：中泰证券研究所 

图表 9：7 家公司公告定向增发预案  

代码 名称 预案公告日 
增发

价格 

增发数量

(万股) 

预计募集

资金(万

元) 

定向增发目的 

833196.OC 荣邦医疗 2016-4-30 2.50 600.00 1,800.00 本次募集资金主要用于

补充公司流动资金。  

833263.OC 大承医疗 2016-4-30 18.00 1,500.00 37,500.00 募集资金主要用于扩大

业务规模、新增医疗设

备、收购项目、对外投资、

补充流动资金。 

834493.OC 华诚生物 2016-4-30 4.00 250.00 1,000.00 支付公司《华诚生物科研

与生产基地》项目工程

款、购买罗汉果提取物等

原材料、补充公司流动资

金等。 

834753.OC 兰卫检验 2016-4-30 25.00 2,000.00 60,000.00 募集资金用于扩大经营
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规模，补充公司流动资

金。 

836219.OC 鼎晶生物 2016-4-30 21.00 80.00 1,680.00 募集资金用于固定资产

投资，补充流动资金： 1、

上海总部办公室、二代测

序实验室和 GMP厂房的

装修，研发和生产仪器设

备的购买； 2、补充公司

流动资金，进一步开拓公

司业务。 

833946.OC 杰隆生物 2016-4-29 7.50 600.00 4,500.00 用于新建及改造保健品

原料生产基地，以扩展公

司的产品数量和业务范

围，促进公司的经营和发

展。  

834496.OC 赛乐奇 2016-4-29 10.00 280.00 2,800.00 本次募集资金主要用于

生产线改造升级、归还设

备投资贷款、购买检测设

备、加大研发投入和补充

流动资金。 

832321.OC 福华股份 2016-4-27 5.00 300.00 3,000.00 募集所得资金将用于支

持公司主营业务发展，拓

展和完善公司业务布局。  

833211.OC 海欣药业 2016-4-27 1.03 910.00 937.30 用于补充公司流动资金。  

836534.OC 百诺医药 2016-4-26 17.00 120.00 2,040.00 本次募集资金主要用于

用筛选具有市场潜力的

医药品种。  
 

来源：中泰证券研究所 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 11 - 

  行业周报 

本周交易情况 

个股表现 

 本周涨幅榜：本周涨幅榜前十为百博生物、坤七药业、赤诚生物等。 

 本周跌幅榜：本周跌幅榜前十为天智航、笃诚科技、祁药股份等。 

成交表现 

 本周成交额前十：新眼光、同济医药、威门药业等。 

图表 10：本周涨幅前 10 位公司 

证券代码 证券简称 转让方式 周涨跌幅 
总市值（百

万元） 

市 盈 率

PE(TTM) 

周 成 交 量

（万股） 

周 成 交 额

（万元） 

830774.OC 百博生物 协议转让 68.97  120.93  -161.60  1.60  8.78  

832952.OC 坤七药业 协议转让 34.33  36.90  -24.57  0.20  0.90  

831696.OC 赤诚生物 协议转让 19.51  110.03  20.10  0.30  0.67  

833946.OC 杰隆生物 协议转让 16.50  198.05  -6.94  159.00  427.00  

430431.OC 枫盛阳 做市转让 12.33  199.49  7.12  32.10  101.05  

832533.OC 利美康 做市转让 11.00  432.46  26.35  8.70  92.35  

430351.OC 爱科凯能 做市转让 10.89  137.44  20.02  11.50  67.19  

833760.OC 天然谷 协议转让 10.33  281.02  183.75  0.20  0.66  

430306.OC 永铭医学 做市转让 9.85  78.54  14.03  1.60  11.04  

430369.OC 威门药业 做市转让 9.75  1,210.43  30.43  90.00  861.61  
 

来源：中泰证券研究所 

图表 11：本周跌幅前 10 位公司 

证券代码 证券简称 转让方式 周涨跌幅 
总市值（百

万元） 

市 盈 率

PE(TTM) 

周成交量

（万股） 

周成交额

（万元） 

834360.OC 天智航 协议转让 -52.90  1,027.96  -73.46  47.00  305.50  

430668.OC 笃诚科技 做市转让 -17.54  119.46  24.07  10.90  41.66  

831859.OC 祁药股份 做市转让 -12.66  96.00  15.51  29.58  63.94  

835877.OC 诺克特 协议转让 -10.00  530.14  31.27  71.60  327.20  

832861.OC 奇致激光 做市转让 -9.02  719.28  25.55  0.10  1.33  

832705.OC 达瑞生物 做市转让 -8.96  2,729.65  93.93  5.80  451.02  

430175.OC 科新生物 做市转让 -8.65  811.02  69.75  6.90  73.69  

835033.OC 精晶药业 做市转让 -8.20  581.28  17.08  51.40  285.72  

430300.OC 辰光医疗 做市转让 -6.42  559.75  53.92  28.60  235.57  

832278.OC 鹿得医疗 做市转让 -6.32  669.21  37.28  58.80  477.35  
 

来源：中泰证券研究所 

图表 12：新三板医药公司本周成交额前十 
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 本周成交量前十：同济医药、杰隆生物、新眼光等。 

 本周换手率前十：泰林生物、施美药业、锦波生物等。 

证券代码 证券简称 
周 成 交 额

（万元） 
转让方式 周涨跌幅 

总市值（百

万元） 

市 盈 率

PE(TTM)  

周成交量

（万股） 

430140.OC 新眼光 1,941.35  做市转让 0.00  1,362.87  33.66  119.82  

430359.OC 同济医药 1,731.21  做市转让 -0.42  623.74  1,322.48  244.40  

430369.OC 威门药业 861.61  做市转让 9.75  1,210.43  30.43  90.00  

836706.OC 施美药业 748.73  做市转让 8.38  2,037.00  40.89  20.90  

832566.OC 梓橦宫 744.01  做市转让 3.11  714.03  23.43  59.63  

831397.OC 康泽药业 603.14  做市转让 -0.62  1,504.62  28.88  95.30  

831550.OC 成大生物 584.09  协议转让 -0.61  7,048.80  15.40  29.80  

833327.OC 泰林生物 583.00  协议转让 0.00  206.54  13.44  110.00  

831187.OC 创尔生物 570.80  做市转让 6.80  743.35  21.25  52.09  

835066.OC 垠艺生物 526.91  协议转让 -5.59  1,342.37  146.85  50.20  
 

来源：中泰证券研究所 

图表 13：新三板医药公司本周成交量前十 

证券代码 证券简称 转让方式 
周成交量

（万股） 
周涨跌幅 

总市值（百

万元） 

市 盈 率

PE(TTM) 

周成交额

（万元） 

430359.OC 同济医药 做市转让 244.40  -0.42  623.74  1,322.48  1,731.21  

833946.OC 杰隆生物 协议转让 159.00  16.50  198.05  -6.94  427.00  

430140.OC 新眼光 做市转让 119.82  0.00  1,362.87  33.66  1,941.35  

833327.OC 泰林生物 协议转让 110.00  0.00  206.54  13.44  583.00  

831397.OC 康泽药业 做市转让 95.30  -0.62  1,504.62  28.88  603.14  

430369.OC 威门药业 做市转让 90.00  9.75  1,210.43  30.43  861.61  

835877.OC 诺克特 协议转让 71.60  -10.00  530.14  31.27  327.20  

832566.OC 梓橦宫 做市转让 59.63  3.11  714.03  23.43  744.01  

832278.OC 鹿得医疗 做市转让 58.80  -6.32  669.21  37.28  477.35  

831187.OC 创尔生物 做市转让 52.09  6.80  743.35  21.25  570.80  
 

来源：中泰证券研究所 

图表 14：新三板医药公司本周换手率前十 

证券代码 证券简称 转让方式 周换手率（%） 周涨跌幅 总市值（百万元） 

833327.OC 泰林生物 协议转让 20.53  0.00  206.54  

836706.OC 施美药业 做市转让 8.36  8.38  2,037.00  

832982.OC 锦波生物 做市转让 7.24  -5.28  688.28  

835877.OC 诺克特 协议转让 5.32  -10.00  530.14  

430359.OC 同济医药 做市转让 4.60  -0.42  623.74  

835066.OC 垠艺生物 协议转让 2.78  -5.59  1,342.37  

833946.OC 杰隆生物 协议转让 2.47  16.50  198.05  

430140.OC 新眼光 做市转让 2.30  0.00  1,362.87  

832278.OC 鹿得医疗 做市转让 1.84  -6.32  669.21  
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附录 

本周中泰新三板医药研究报告汇总 

832566.OC 梓橦宫 做市转让 1.66  3.11  714.03  
 

来源：中泰证券研究所 

图表 15：本周中泰新三板医药研究报告汇总 

报告类型 报告标题 报告摘要 联系人 

公司深度报告 

《达瑞生物

（832705.OC）-二

代测序业务高速发

展，三维布局肿瘤

诊断与个体化用药

市场》 

 深耕二代测序和高端免疫产品，2015 年二代测序业绩表现亮眼。

公司是集体外诊断产品研发、生产、销售和技术服务咨询为一体的生物

医药高新技术企业：试剂方面，公司致力于二代测序技术和高端免疫技

术产品的开发及应用；仪器方面，公司自产及经销其他公司产品，并将

全自动仪器作为公司的销售重点；检测服务方面，公司通过将客户委托

的样品进行检测服务收费或转交给有相关资质的公司收取服务费。

2015 年公司营业收入 2.01 亿，同比增长 108.67%，归属于挂牌公司

的净利润 2906 万，同比增长 141.3%，其中二代测序同比增长

2064.80%，营收占比达 48%，为公司业绩带来强有力的增长点。 

 化学发光和分子诊断市场复合增速超 20%，国内基因测序产业化

进程提速。国内化学发光市场约 70 亿，复合增速超 20%，国内企业市

场占比约 30%，进口替代空间大。近几年，分子诊断市场增速超 20%，

成为精准医疗领域增长最快的细分行业，基因测序、基因芯片等新技术

应用逐步拓宽。2007-2013 年，全球基因测序市场复合增速为 33%，

根据 BBC Research 预测，2013-2018 年复合增速为 21%，其中中国

等东南亚市场增速为 20-25%。国内基因测序上游设备研发薄弱，中游

基因检测及分析服务竞争日趋激烈，临床应用资质、终端渠道和数据解

读对企业发展至关重要。精准医疗国家指南的颁布将进一步加速国内基

因测序产业化进程。 

 研产销一体化，综合服务能力强。公司研发实力强劲，承担 16 项

国家级省市科技计划项目，获得国家授权专利 12 项，2013-2015 年公

司研发支出分别占当期营业收入的 14.77%、12.23%、16.09%。公司

硬件设施较为完善，拥有高通量测序平台、化学发光平台、时间分辨平

台、CD-DST 技术平台等八大跨组学临床检测平台，已有 76 种产品获

得注册证，丰富的产品线和技术优势有助于为客户提供全方位立体服

务。公司主要销售方式为经销商、代销模式为主，直销为辅的混合销售

模式，建立了覆盖全国主要省市的经销网络和技术支持网络，经销商数

量近 300 家，终端客户超 600 家。 

 打通二代测序全产业链，三维布局肿瘤诊断与个体化用药市场。

基因测序在无创产前检测（市场空间百亿级别）应用最成熟，检出

率>99.9%，未来应用将拓宽至遗传病诊断、胚胎植入前遗传学诊断、

肿瘤诊断与治疗等领域。公司打通了二代测序全产业链，测序业务进入

高速发展期。2015 年，公司实现二代测序业务收入 9629 万，营收占

比达 48%，其中：测序试剂收入占比 6%，测序仪器占比 20%，测序

服务占比 21%。公司从免疫诊断、分子诊断和药敏试剂三方面布局肿

瘤诊断与个体化用药市场：通过免疫诊断试剂开展肿瘤诊断业务；通过

龙贡波 
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分子诊断试剂和药敏试剂产品开展肿瘤个体化用药业务。同时，公司通

过参股国药集团基因、河南中平基因、无锡达安达瑞生物、广州赛隽生

物等，扩大经营版图，布局细胞免疫治疗。 

 盈利预测预估值分析。我们预测公司：2016-2018 年营业收入分

别为 3.59 亿、5.25 亿、7.75 亿，同比增速分别为 79.18%、46.06%、

47.59%；2016-2018 年归母净利润分别为 4667 万、7771 万、11094

万，同比增速分别为 60.61%、66.50%、42.76%；2016-2018 年 EPS

分别为 1.29 元、2.15 元、3.07 元，对应公司 2016-2018 年 PE 为

60.09/36.09/25.28X。A 股可比公司 2016-2018 年预测 PE 均值为

86.51/59.34/49.02X。我们认为公司凭借自主创新能力、终端渠道拓展

能力以及综合服务能力，在产前检测、遗传病诊断、肿瘤个体化诊断与

用药等领域优势明显。首次覆盖，建议投资者积极关注。 

 风险提示：技术替代风险；新品研发失败的风险；市场竞争加剧

风险 

 

公司点评 

《欧林生物

(833577.OC)-尚无

产品销售收入，吸

附破伤风疫苗和

Hib 结合疫苗临近

上市》 

 公司披露 2015 年年报：报告期内，公司实现营业收入 41.93 万元，

同比增长 146.40%；净利润-5235.49 万元。报告期内公司尚无产品销

售收入，所有的疫苗产品均处于研发阶段或等待上市阶段。 

 国家 I 类新药 MRSA 疫苗获得临床批件，20%渗透率对应 6 亿市

场。公司全资子公司原伦生物拥有与第三军医大学共同开发产品之一重

组金黄色葡萄球菌（MRSA）疫苗为国家原创 I 类新药，已于 2015 年

6 月获得临床试验批件。公司的 MRSA 疫苗作为国内唯一即将开展临

床试验的 MRSA 疫苗，先发优势明显，市场前景广阔。2014 年全国住

院人次数 2.04亿人次，2005-2015年 MRSA每年平均检出率为 4.86%，

MRSA 疫苗适应接种人群总计为 2.04 亿*4.86%≈1000 万人次，我们

假设公司 MRSA 疫苗出厂价为 300 元/人份，对应市场空间=300 元/人

份*总适应接种人群1000万*渗透率20%=6亿元。MRSA疫苗预计2021

年上市，有望缓解 MRSA 感染难题。 

 吸附破伤风疫苗和 Hib 结合疫苗临近上市，将为公司增加现金流

来源。报告期内，公司首个产品─吸附破伤风疫苗已接受国家食品药品

监督管理总局生产许可现场检查和 GMP 认证检查。我们预计公司吸附

破伤风疫苗于 2016 年上市，为公司增加稳定现金流来源。参考国内同

类疫苗销售情况，假设公司吸附破伤风疫苗年销售 100 万-200 万剂，

对应市场为 1500 万元-3000 万元。公司 Hib 疫苗目前处于生产注册受

理阶段，预计 2017 年上市。参考国内同类疫苗销售情况，假设公司 b

型流感嗜血杆菌（Hib）结合疫苗年销售 200-300 万剂，对应市场为

4000-6000 万元。 

 双轮、双核驱动产品开发策略构建合理产品线梯队。公司在双轮

驱动（传统疫苗升级换代+创新疫苗开发）和双核共进（自主研发+合

作研发）的“两双”模式大力推动下，掌握了独特的破伤风疫苗后工艺

脱毒控制技术、国内先进的细菌高密度培养技术、国内先进的多糖蛋白

结合技术等一系列核心技术，逐步形成合理的产品研发布局，合计 10

个产品分处于生产注册、临床试验、申请临床和临床前研究等不同阶段。

龙贡波 
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截至 2015 年 12 月 31 日，公司拥有 21 个发明专利，24 个实用新型

专利，与第三军医大学共同拥有 13 个发明专利，1 个实用新型专利。 

 与澳大利亚格里菲斯大学签订框架协议，合作开发 A 群链球菌脂

质体疫苗。2016 年 4 月 12 日，成都欧林生物科技股份有限公司与澳

大利亚格里菲斯大学就“A 群链球菌（Group A Streptococcus）脂质

体疫苗项目”签订《合作框架协议》。A 群链球菌又称化脓性链球菌，

是人类细菌感染中最重要的病源之一，该链球菌对人致病作用最强。迄

今为止，在全球范围内暂无有效抵抗 A 群链球菌感染的疫苗获批上市。

格里菲斯大学自主研发的 A 群链球菌脂质体疫苗具有国际领先水平,并

且该疫苗市场前景十分广阔。公司拟与格里菲斯大学合作开发该疫苗并

积极引入该疫苗在大中华地区进行生产销售，此次合作有助于进一步提

升公司的新药研发能力，提高公司未来的市场竞争力。 

 研发情况及盈利预测。报告期内，公司自主研发产品：重组金黄

色葡萄球菌（MRSA）疫苗和 A 群 C 群脑膜炎球菌结合疫苗获得药物

临床批件，公司新增 1 个研发项目：23 价肺炎球菌多糖疫苗。 
 

来源：中泰证券研究所 
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本周挂牌企业重要公告汇总 

图表 16：本周挂牌重要公告汇总 

时间 公告内容简述 

2016-04-30 833464.OC 苏州沪云公布 2015 年年报，无营业收入，净利润 767.05 万。 

2016-04-30 831173.OC 泰恩康公布 2015 年年报，营业收入 3.69 亿，同比增加 21.89%，净利润 4346.27 万。 

2016-04-30 430017.OC 星昊医药公布 2015 年年报，营业收入 3.34 亿，同比增加 21.89%，净利润 6397.50 万。 

2016-04-30 
834753.OC 兰卫检验公布 2016 年第一次股票发行方案，发行股票不超过 2,000 万股，募集资金不超

过 6 亿，本次股票发行的目的是募集资金用于扩大经营规模，补充公司流动资金。 

2016-04-30 834981.OC 实杰生物公布 2015 年年报，营业收入 7.41 亿元，同比增长 54.06%，亏损 2.66 亿。 

2016-04-29 
430353.OC 百傲科技公司收到《中国证监会行政许可申请受理通知书》，中国证监会对公司本次定向

发行股票的申请予以受理。 

2016-04-29 
430175.OC 科新生物公布 2015 年年报，营业收入 6958.15 万元，同比增长 11.82%，净利润 1162.84

万，同比减少 5.41%。 

2016-04-29 
430601.OC 吉玛基因与清华大学深圳研究生院近日签订了《清华大学深圳研究生院与苏州吉玛基因股

份有限公司合作协议》。 

2016-04-28 
834839.OC 之江生物公布 2015 年年报，营业收入 1.32 亿元，同比增长 29.80%，净利润 4227.73 万，

同比增加 18.54%。 

2016-04-27 
832276.OC 翔宇药业公布 2015 年年报，营业收入 3.92 亿元，同比增长 40.11%，净利润 5672.37 万，

同比增加 104.16%。 

2016-04-27 
832521.OC 合一康公布 2015 年年报，营业收入 4739.99 万元，同比减少 26.28%，亏损 1670.12 万

元。 

2016-04-26 
831088.OC 华恒生物公布 2015 年年报，营业收入 2.53 亿，同比减少 12.72%，净利润 4280.12 万，

同比减少 86.21%。 

2016-04-26 
831364.OC 丰汇医学公布 2015 年年报，营业收入 2562.80 万元，同比减少 1.96%，净利润 372.72 万

元，同比增长 219.12%。 
 

来源：中泰证券研究所 
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中泰新三板医药主要关注公司及估值一览 

图表 17：中泰新三板医药主要关注公司及估值一览 

2014 2015A 2016E 2014 2015A 2016E

医疗服务类主要挂牌公司

430335.OC 华韩整形 0.78                19.50            0.03             0.38             0.59             718.39        51.57           33.09           做市转让

830938.OC 可恩口腔 0.36                16.36            0.24             0.35             0.56             67.66           46.85           29.01           做市转让

834480.OC 丽都整形 0.60                NA 0.13             0.25             0.55             NA NA NA 协议转让

831672.OC 莲池医院 0.71                10.83            0.20             0.24             0.36             54.75           45.83           29.71           做市转让

833263.OC 大承医疗 0.53                15.30            0.39             NA NA 39.51           NA NA 做市转让

835660.OC 美中嘉和 0.53                NA 0.12             0.15             1.90             NA NA NA 协议转让

833939.OC 御康医疗 0.21                NA 0.01             NA NA NA NA NA 协议转让

832128.OC 喜之家 0.16                NA -0.41            NA NA NA NA NA 协议转让

832994.OC 慈惠健康 0.33                NA 0.15             NA NA NA NA NA 协议转让

835543.OC 瑞美医疗 0.16                NA 0.86             NA NA NA NA NA 协议转让

平均值

医疗器械类（体外诊断单独列出）主要挂牌公司

834611.OC 老肯医疗 0.84                10.29            0.35             0.25             0.53             29.29           41.16           19.42           做市转让

430140.OC 新眼光 0.84                16.30            0.28             0.43             0.42             58.98           38.20           38.97           做市转让

430633.OC 卡姆医疗 0.23                49.93            0.42             -               -               118.25        #DIV/0! #DIV/0! 做市转让

430300.OC 辰光医疗 0.69                8.16              0.23             NA NA 35.05           NA NA 做市转让

430220.OC 迈达科技 0.46                NA 0.21             NA NA NA NA NA 协议转让

833638.OC 贝斯达 2.32                9.10              0.28             NA NA 32.74           NA NA 做市转让

835758.OC 鑫高益 0.80                NA 0.31             NA NA NA NA NA 协议转让

430588.OC 天松医疗 0.45                13.90            0.48             NA NA 28.67           NA NA 做市转让

831969.OC 埃蒙迪 0.30                1.05              -0.01            NA NA -96.70         NA NA 协议转让

430351.OC 爱科凯能 0.22                6.21              0.21             NA NA 30.08           NA NA 做市转让

832861.OC 奇致激光 0.54                13.32            0.34             NA NA 38.95           NA NA 做市转让

835066.OC 垠艺生物 1.28                NA 0.10             NA NA NA NA NA 协议转让

834360.OC 天智航 1.58                6.50              -0.10            NA NA -65.21         NA NA 协议转让

430692.OC 杰纳瑞 0.16                6.37              0.23             NA NA 27.37           NA NA 做市转让

835604.OC 康泰医学 1.03                NA 0.53             NA NA NA NA NA 协议转让

830803.OC 新松医疗 0.39                NA 0.13             NA NA NA NA NA 协议转让

832278.OC 鹿得医疗 0.85                7.85              0.10             NA NA 77.25           NA NA 做市转让

平均值

生物制药类主要挂牌公司

831550.OC 成大生物 3.60                19.58            1.23             1.27             1.32             15.93           15.42           14.83           协议转让

833178.OC 中美福源 0.22                NA -0.08            NA NA NA NA NA 协议转让

833577.OC 欧林生物 1.89                16.00            -0.13            NA NA -121.29       NA NA 协议转让

430047.OC 诺思兰德 1.05                12.50            -0.10            -0.18            0.12             -124.95       -69.44         104.17        协议转让

832036.OC 康复得 0.11                51.88            0.37             0.47             0.54             141.34        110.38        96.07           做市转让

830931.OC 仁会生物 1.08                45.01            -0.05            NA NA -842.79       NA NA 做市转让

430323.OC 天阶生物 0.99                10.25            0.01             NA NA 696.24        NA NA 做市转让

833330.OC 君实生物 4.41                4.00              -0.05            NA NA -76.12         NA NA 协议转让

834909.OC 汉氏联合 1.10                20.80            -0.13            0.03             0.07             -156.93       634.15        303.21        做市转让

834147.OC 汉密顿 0.08                -                0.31             NA NA -               NA NA 协议转让

831049.OC 赛莱拉 0.69                18.23            0.18             NA NA 101.28        NA NA 做市转让

833575.OC 康乐卫士 0.65                8.00              -0.01            NA NA -856.27       NA NA 协议转让

平均值

体外诊断类主要挂牌公司

430601.OC 吉玛基因 0.12                35.98            0.27             0.43             0.68             132.88        83.67           52.91           做市转让

A16064.SZ 新产业 3.70                -                0.68             0.97             1.39             -               -               -               0

832705.OC 达瑞生物 0.36                75.50            0.33             0.80             1.29             227.20        93.93           58.48           做市转让

834839.OC 之江生物 0.73                54.86            0.49             NA NA 112.31        NA NA 协议转让

A16069.SZ 明德生物 0.50                -                0.43             0.70             1.06             -               -               -               0

430353.OC 百傲科技 0.51                15.36            0.11             -               -               135.87        #DIV/0! #DIV/0! 做市转让

834753.OC 兰卫检验 0.92                30.10            0.77             NA NA 39.24           NA NA 做市转让

834099.OC 蓝怡科技 0.42                -                0.97             NA NA NA NA NA 协议转让

430620.OC 益善生物 0.69                12.88            0.12             NA NA 106.86        NA NA 做市转让

430175.OC 科新生物 0.79                10.24            0.16             NA NA 65.97           NA NA 做市转让

835720.OC 宝藤生物 0.69                36.88            -0.12            NA NA -315.09       NA NA 做市转让

831193.OC 新健康成 0.23                17.46            0.78             NA NA 22.45           NA NA 做市转让

835093.OC 旷博生物 0.63                -                -0.37            NA NA NA NA NA 协议转让

835541.OC 康美生物 0.41                -                0.38             NA NA NA NA NA 协议转让

430222.OC 璟泓科技 0.52                12.75            0.22             NA NA 56.84           NA NA 做市转让

836092.OC 乐普基因 0.52                -                0.16             NA NA NA NA NA 协议转让

平均值

其余类主要关注公司

832159.OC 合全药业 1.29                13.30            1.85             2.18             2.59             7.20             6.10             5.14             协议转让

831397.OC 康泽药业 2.34                6.43              0.07             0.76             1.35             94.45           8.46             4.76             做市转让

832276.OC 翔宇药业 0.88                15.90            0.32             0.56             0.87             50.39           28.39           18.28           做市转让

830923.OC 上元堂 0.75                2.90              0.08             0.13             0.20             36.31           22.31           14.50           做市转让

平均值

证券代码 公司名称　  总股本 转让方式 股价
EPS PE

 

来源：中泰证券研究所 
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