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科华生物(002022)中报点评 
业绩拐点隐现，价值严重低估 

推荐 

        调升评级 

健康护理/医药 发布时间：2011年 8月 24日  

投资要点： 

 上半年业绩平稳增长。报告期内，公司实现营业总收入 3.89 亿
元，同比增长 11.21%；归属于上市公司股东的净利润 1.12 亿元，

同比增长3.33%；扣非后的净利润为1.04亿元，同比增长13.83%。 

 生化诊断试剂有望快速增长。上半年，生化诊断试剂继续快速增
长，增速同比达到 32.53%。下半年，公司将重点推动 ZY-1200、

ZY-1280 等高端全自动生化分析仪的销售，受益于仪器加试剂的

一体化营销策略，随着全自动生化分析仪装机量的增加，配套使

用的生化诊断试剂也有望取得高速的增长。 

 核酸血筛市场份额将大幅提高。上半年，公司核酸诊断试剂的销
售收入同比增加了 43.48%。三联核酸血筛试剂已经成功导入市

场，并在十多个血站及血制品厂家中标。下半年，核酸血筛检测

将在全国的省级血液中心推广，市场规模将大幅增加，公司的核

酸血筛诊断试剂也有望取得更大的市场份额。 

 新品研发进展顺利。上半年，公司参与了多项国家级重点科技攻
关项目，新获 CE 认证 1 项，专利证书 2 项。新获产品注册证 5

项，分别为：人乳头瘤病毒核酸检测试剂盒、乙型肝炎病毒 YMDD

基因突变检测试剂盒、同型半胱氨酸定量测定试剂盒、电解质分

析仪以及 ZY-1200、ZY-1280 全自动生化分析仪。新品的快速推

出为后续业务的拓展奠定了坚实的基础。  

 投资建议：作为体外诊断试剂行业的龙头企业，公司将充分分享
行业的高速发展。随着新仪器的推出以及核酸血筛市场规模的扩

大，未来三年业绩增速将加快，估值水平也有望得到修复。我们

预计公司 2011-2013 年 EPS 分别为 0.55 元、0.71 元和 0.89 元，

相对于其成长性，价值严重低估，因此上调公司至“推荐”评级。

 风险提示：新品推广不力的风险；核酸血筛进展缓慢的风险。 

业绩预测： 

 主营收入  
(百万元) 

增长率 
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率(%)

2010 781.32 25.78 225.26 10.24 0.46 27.45 35.39
2011E 942.90 20.68 269.95 19.84 0.55 23.81

2012E 1,201.35 27.41 348.36 29.05 0.71 18.11

2013E 1,485.50 23.65 438.29 25.82 0.89 14.61 
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市场数据 2011-8-24

收盘价： 12.86元

52 周最高价： 23.08元

52 周最低价： 11.56元

平均持仓成本： 14.25元 

基本数据 2011Q2 

总股本（万股）： 49,228

流通 A股（万股）： 49,228

每股收益（元）： 0.23

每股净资产（元）： 1.76

每股经营现金流（元）： 0.10

市净率： 7.19
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  投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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