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科华生物(002022)调研简报 
有望再次进入快速发展期 

推荐 

        维持评级 

健康护理/医药 发布时间：2011年 8月 28日  

投资要点： 

 近期我们调研了科华生物，参观了仪器和试剂车间，并与公司相
关人员做了交流。 

 酶免试剂和海外业务平稳增长。公司积极克服招工、入学体检取
消 HBsAg检测项目的不利政策影响，报告期内酶免两对半试剂
的市场份额有所提高。金标试纸的海外出口平稳增长，上半年

HCV试剂盒获得了 CE认证，增添了试剂出口的增长潜力。 

 生化仪器和试剂将成为公司高速增长的引擎。今年上半年公司推
出了 ZY-1200 和电解质分析仪等产品，逐渐涉足体外诊断仪器
的中高端领域。随着仪器加试剂的配套营销策略的逐渐成熟，公

司有望在二级以上医院等空白市场取得更多的市场份额。 

 核酸产品有望爆发式增长。公司已在 17家血站和相关机构中标，
今年全国省级血液中心的招标将全面展开，公司有望在核酸血筛

领域再次取得突破。随着 HPV、YMDD、核酸血筛等试剂盒的
上市，公司的 PCR产品线日益完善，有望迎来爆发式增长。 

 产能瓶颈即将解决。松江工厂在 7月份已经结构封顶，明年年中
可正式投产。届时，真空采血管产能将扩大到年产 5亿支，全自
动生化分析仪等仪器也将大规模生产，仪器出口有望大幅增长。

 新品研发储备充足。公司在大型全自动诊断仪器和 POCT 领域
有较多的研发储备，目前建有 7个研发实验室，分别涉及化学发
光、核酸检测、快速诊断、干式生化和生物原料等领域。 

 投资建议：随着中高端产品的上市、产能瓶颈的解决、核酸血筛
市场的再次启动以及国内检验诊断需求的快速增长，公司有望再

次加快发展的脚步，我们维持“推荐”的评级。 

 风险提示：新品上市进程低于预期的风险；市场竞争加剧的风险。
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2010 781.32 25.78 225.26 10.24 0.46 27.45 29.59
2011E 942.90 20.68 269.95 19.84 0.55 24.75

2012E 1,201.35 27.41 348.36 29.05 0.71 19.17

2013E 1,485.50 23.65 438.29 25.82 0.89 15.29 
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市场数据 2011-8-26

收盘价： 13.61元

52 周最高价： 23.08元

52 周最低价： 11.56元

平均持仓成本： 14.16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： 7.73
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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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