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1、 股份转让事宜尘埃落定 

本次股份转让因为市场环境变化等原因，终止了股份转让。 

大股东考虑股份转让的背景是，公司 2013 年上市，2015 年股价下降，

2015年尝试并购代理商，最后因为各种原因失败了。大股东从公司长远发

展的角度看，战略上引进新的股东，带来新的资源，为了公司的长期更快

地发展，可以更好地整合资源。考虑的首先是业务发展的协同效应，接触

的公司都是有医疗背景的知名大公司。 

2、 经营稳定，业绩快速增长： 

2016 年公司收益同比增加 22.5%至人民币 17.9 亿元。毛利增长 28%至

人民币 5.9亿元。净利润 2.39亿元，增加 38.3%。EPS 为 0.18元，每股派

息 17.4分，派息率 98%。今年上半年延续了去年的快速增长，公司经营稳

健，管理层稳定，各个主要产品增长喜人，爱尔康有超预期的表现。 

3、 爱尔康： 

爱尔康产品以联合推广的方式进行，诺华的推广能力强，2016 年增长

18%，今年销量继续快速增长，重点医院开发加快，非目标医院及药店的增

长也匹配总体的速度。公司和诺华共同合作，业务增长超出预期。价格方

面受政策的影响，有降价的压力，毛利率也有所下降，但不影响爱尔康产

品的整体增长速度。 

4、 纽储非： 

纽储非疗效显著，一秒之内全部杀死细菌，有效帮助伤口愈合。纽储非

主要因为收费编码的问题，之前国内销售进展慢，目前在上海、北京等地

的大医院贡献较大，今年的销量进一步上升。  
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5、 新签定的 BKS骨科医疗器械： 

公司近期获得授权在中国内地销售 BKS产品， 包括植入物及手术工具，

适用于全膝关节置换。用于最小化胫骨垫片和底座间的微动。在同系列品

种中优势明显，上海知名医院的关节外科专家对该产品非常看好。BKS 产

品和原有的产品如戴芬有协同效应。产品在国内有注册证，之前没有投入

太多的推广，主要精力放在美国、日本市场。公司将组建骨科耗材团队，

预计 1-2年将过千万收入，之后将加速放量。 

6、 两票制的影响： 

两票制对公司的影响很小，税负方面也没有太显著的增加，爱尔康本来

是 2票，很多产品都是已经实行了两票制。如果国家政策要求全面两票制，

只对 4%品种的影响，影响非常少。 

7、 总结及建议： 

公司产品线丰富，核心品种有一定的竞争力，业绩有明显好转。产品临

床价值较高，目前估值便宜， PE为 10倍，股息率高，大股东的股份变动

事宜已经尘埃落定，控股权变动的概率低，公司经营稳健，管理层稳定，

业务快速增长，建议积极关注。 
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