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投资亮点 

  业绩稳定推进，细胞服务发力：2015年上半年，公司营业收入、净利

润均与上年同期略有增长，实现营业收入 8,663.09万元，较上年同期增长

8.86%；实现营业利润 1,581.23万元，利润总额 1,893.93万元；归属上市

公司股东的净利润 1,705.62万元，较上年同期增长 6.42%。细胞技术服务

为新开拓的业务，到 2015H1占比为 1.58%。 

 

  传统再生医学领域后备产品充足：公司的主营业务收入来自生物型硬

脑（脊）膜补片（脑膜建）、胸普外科修补膜（胸膜建）和无菌生物护创膜

（得膜建）等自有产品。脑膜建在公司的主营中占比始终保持在 80%以上，

在 2014年最低为 83.18%，2015H1 回升到 87.39%。生物型组织补片项目于 

2015年 4月取得医疗器械注册证，产品名称为 “乳房补片 ”。 

 

  人工角膜前景坚定看好：优得清的生物工程角膜于 2014年 11月底完

成了共计 72例临床试验，截止目前并未发现有任何不良反应，临床的有效

率目前可以达到 90%以上，到今年 11 月份则可以达到 12 个月的观察期，

期满后即可申报注册。该产品已获准进入如果在医疗器械特别审批程序，

预计比一般医疗器械产品审批周期要短。 

 

  软骨细胞移植值得期待：公司已经通过组织工程技术完成 21例患者的

移植手术，通过原位组织再生技术完成 11例患者的临床治疗，合计通过人

源细胞软骨修复技术完成了 32例患者手术，根据术后临床随访观察，患者

治疗满意度高，也获得相关治疗专家一致认可。 

 

  盈利预测：预计 2015-2016年公司收入 2.12亿、2.64亿，实现净利

润 5516万，6572万，EPS 0.23、0.27，对应 2015-2016年 PE 为 163.3倍、

138.3 倍。我们看好公司未来人工角膜市场以及以 ACI 治疗为突破口的细

胞治疗领域。 

 

  风险提示：原创技术产业化带来的市场风险；干细胞领域研究技术不

确定风险；免疫细胞银行及软骨组织移植业务推广及相关政策风险；人工

角膜未来市场认可及竞争风险 

 

冠昊生物—“专注研发，技术拥抱未来” 
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信息披露 

分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，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本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报

告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

与公司有关的信息披露 

本公司在知晓范围内履行披露义务。客户可向本公司索取有关披露资料 zytz@sz-zhiyin.com。 

 

股票投资评级说明 

证券的投资评级： 

以报告日后的 12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

强烈推荐：相对强于市场表现 30％以上； 

推荐：相对强于市场表现 15％～30％； 

持有：相对市场表现在 －15％～＋15％之间波动； 

卖出：相对弱于市场表现-15％以下。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示

投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及

其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来

推断结论。智银投资使用自己的行业分类体系，如果您对我们的行业分类有兴趣，可以向我们的销售员索

取。 

 

本报告采用的基准指数：沪深 300指数 

 

法律声明 
本报告仅供苏州智银投资咨询有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本

报告而视其为客户。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的

资料、工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的

邀请或向人作出邀请。 

客户应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司

http://www.sz-zhiyin.com/网站刊载的完整报告为准，本公司并接受客户的后续问询。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的

价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的

报告。 

客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为作出投资决策的惟一

因素。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告

充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议

是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不

对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

若本报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告作出任何投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独

立投资顾问。  

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材

料的版权均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷

贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告

中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

 


