
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

发行数据 

申购代码 732567 

募集资金 152408.8万元 

发行价 23.60元 

发行规模 6458万股 

发行新股 6458万股 

老股转让 0万股 

发行后总股本 42458万股 

发行市盈率  22.91倍 

网上初始发行量 1858万股 

网上申购上限 18000股 

上限金额 424800 元 

申购日 2015-4-14 

资金解冻日 2015-4-17 

上市日期 —— 

  

发行前后主要股东情况 

股东名称 发行前（%） 发行后（%） 

虎林创达 80.00% 67.83% 

虎林龙鹏 20.00% 16.96% 

公众股东 0.00% 15.22% 

 

发行前主要财务数据 

2014基本每股收益（元） 1.33 

发行前每股净资产(元) 6.04 

发行前资产负债率（%） 30.25% 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

预计公司上市初期股价压力位为 53元-58元。 

公司概况： 

公司前身为成立于 1996 年的黑龙江省珍宝岛制药有限公司，2011

年其整体变更为民营股份制企业。公司以高端中药制剂的研发、生产、

销售为主（主要为中药注射剂、固体制剂及口服液体制剂），产品涵盖心

脑血管、感冒、骨质疏松和抗病毒等用药领域。 

本次发行前，实际控制人为方同华，其通过虎林创达投资和其妻儿

间接持有公司80%的股份，发行后合计持有不低于67.83%的股份，仍为公

司实际控制人。 

行业现状及前景： 

心脑血管用药市场规模大，增速快。 

据统计我国心脑血管疾病患病率达到 8.6%，患病率还呈现逐年升高

趋势，据此推测心脑血管疾病患病人数已超过 1 亿人，已成为威胁国民

健康的第一杀手。由于心脑血管疾病需求长期预防和治疗，相对于化学

药物，中药更擅长治疗慢性疾病，适宜病后调理，具有毒副作用低，适

合长期服务的特色。在治疗心脑血管疾病上，中药的市场规模由 2011年

的 306亿元增长到 2013年的 476亿元。心脑血管中成用药从剂型上看，

注射剂占据了超过 50%的份额。2013 年，心脑血管类中成药品种中，三

七皂苷类药品约占心血管类中成药市场份额的 12%，整体规模近 60亿元。 

公司亮点： 

产品优势显著。公司产品种类齐全，目前可生产冻干粉针剂、粉针

剂、大容量注射剂、小容量注射剂、合剂、片剂、胶囊剂、颗粒剂、糖

浆剂、口服溶液剂、煎膏等多种剂型，拥有 67个品种、102个药品生产

批准文号，其中 43个品种被列入《国家医保目录》（其中甲类品种 20个，

乙类品种 23个），20个品种列入《国家基本药物目录》，5个独家生产品

种（血栓通胶囊、复方芩兰口服液、灵芪加口服液、乌杞调脂口服液、

桂龙益肾通络口服液）。2014年为公司贡献 83%收入的三大品种均为国家

重点产品，市场竞争力强。 

营销网络范围广，品牌认可度较高。公司在全国主要省份设立了 72

个办事处，211个地市级办事处，与 2000多家医药商业公司建立了直接

的业务往来，营销网络覆盖了全国除港澳台和西藏之外的所有区域。心

脑血管类药物是公司的主要产品领域，其已实现国内医院的全覆盖。公

司自成立以来经历十几年的发展，已经成为了具有较高品牌认可度的细

分行业领头羊。“珍宝岛”商标为认定为驰名商标，注射用血塞通、复方

芩兰口服液为黑龙江省名牌产品。 
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公司 2014 年主营业务构成 
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主营业务及利润情况 

2012-2014年营业收入及净利润情况 

 

募投项目 

1、 拟募集 3.29亿元，用于年产 8000万支注射用血塞通生产线建设项

目； 

2、 拟募集 2.36亿元，用于中药提取二期工程建设项目； 

3、 拟募集 1.62亿元，用于年产 1.93亿支水针车间 GMP改建项目； 

4、 拟募集 0.89亿元，用于注射用骨肽高技术产业化项目； 

5、 拟募集 1.04亿元，用于复方芩兰口服液建设项目； 

6、 拟募集 0.52亿元，用于技术研发中心建设项目； 

7、 拟募集 0.75亿元，用于现代化仓储及物流基地建设项目； 

8、 拟募集 3.8亿元，用于偿还银行贷款及补充流动资金。 

主要潜在风险 

1、国内药品价格调整的风险。国家发改委自 1998 年以来对医药市场

进行了多次降价。随着药品价格改革、医疗保险制度改革的深入，我国药品

降价的趋势仍将持续，行业的平均利润率可能会下降，可能会对公司的盈利

能力产生影响。 

2、药品质量安全及使用风险。公司主要产品为中药制剂，由于主要原

材料为中药材，涉及到种植、运输、提取等多方面，由此可能导致中药制剂

重金属含量超标、有效成分不稳定及不良反应较多等质量问题。如发生上述

质量事件，影响公司业绩。 

 

估值 

    发行人所在行业为医药制造业，截止2015年4月9日，中证指数有限公司

发布的行业最近一个月平均静态市盈率为52.14倍。预计公司2014、2015、

2016年每股收益分别为1.12元、1.28元、1.46元。综合目前市场状况，结合

公司发行价格23.60元（对应2014年摊薄市盈率22.91倍)，预计公司上市1

初期股价压力位为53元-58元。 

 

可比公司股价及部分财务数据比较 

 2015-4-12 

股价 

2013 

EPS 

 

2013 

每股经营性

现金流净额 

2013 

销售毛

利率 

2013 

资产负

债率 

603567 珍宝岛 — 1.03 

摊薄 

0.41 

摊薄 

66.71%  32.15%

发行后

测算 

300158 振东制药 19.05 0.26 -0.26 49.35% 29.98% 

600422 昆药集团 31.87 0.68 0.71 29.15% 34.88% 

600557 康缘药业 28.37 0.71 0.93 74.67% 46.26% 

免责声明：恒泰证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本报告中的数、

均来源于公开可获得资料，恒泰证券力求准确可靠，但对这些数据的准确性及

完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成具体投资建议，也

没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中

的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告仅向特定客户传送，未经恒泰

证券授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。 
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