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[Table_Main] 
 化学发光免疫诊断领域具有领先优势 

  

[Table_InvestRank] 报告日期： 2015-05-15 

足额募集底价： 27.96 元 

   

合理定价区间： 67.2-76.8 元 
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 [Table_Finance] 本次发行概况：  

发行前总股本（万股） 14850 

新股发行上限（万股） 3750 

老股转让上限（万股） 900 

预计发行日期 2015-05-19 

公司控股股东 唐勇 

公司网址 
www.makerbio.co

m 

 
 

发行前主要财务指标（2014 年）： 

每股收益（元） 1.21 

每股经营性净现金流量

（元） 
0.78 

销售毛利率（%） 59.25 

净资产收益率-扣非（%） 29.41 

资产负债率（%） 34.88 

[Table_ProfitForecast] 预测指标 2014A 2015E 2016E 

主营收入（百万元） 934.85 1075.07 1268.59 

净利润  （百万元） 226.21 282.45 357.60 

每股收益（元） 1.21 1.51 1.92 

每股净资产（元） 

 
5.69 7.50 

资料来源：财富证券 

 

[Table_Summry] 事件：公司拟于 2015 年 5 月 19 日实施网上、网下申购。 

投资要点 

 公司主营业务是自主研发、生产和销售体外诊断产品以及代理销

售国外知名品牌的体外诊断产品。公司专注于体外诊断产品的自

主创新，自主研发生产的体外诊断产品已经取得注册证书 247 项，

其中生化诊断产品 141 项，免疫诊断产品 86 项。另外，公司还

代理日立、希森美康、伯乐、碧迪等国外知名体外诊断品牌。在

自产和代理相结合的业务模式下，公司可为客户提供 1500 余种

诊断试剂以及 30 余种诊断仪器，覆盖医院检验机构 90%的常规

检测项目。通过国际公认标准物质或参考方法的溯源，公司的诊

断产品质量达到国际水平，已广泛应用于国内各级医院、疾病控

制中心、体检机构、独立实验室、防疫站等，已覆盖国内二级以

上医院3000余家。2014年公司实现收入9.19亿元，同比增长20%，

试剂和仪器占比分别为 83.4%和 16.6%；自产产品和代理产品分

别为 45.12%和 54.88%。 

 体外诊断行业仍保持快速增长。从全球来看，体外诊断需求主要

分布在北美、欧洲、日本等国，2012 年市场规模约 436 亿美元，

预计 2018 年将达到 588 亿美元。我国从 2006 年以来我国体外诊

断行业保持 15%的增长，2012年市场规模约 167亿元。对比OECD

人均体外诊断支出费用 28 美元，我国人均支出仅为 2 美元，因

此未来数年体外诊断行业仍将保持 15%-20%的年增长率。 

 公司此次募投项目包括医疗及诊断仪器生产线项目、研发中心及

全自动化学发光免疫分析测定仪及配套试剂产业化技术改造项

目。项目达产后，公司诊断试剂产能达到 500 万盒/年；诊断仪器

方面，大型仪器 5000 台/年，小型仪器约 10000 台/年。公司在国

内率先推出全自动化学发光免疫分析测定仪并达到国际先进水

平，在生化诊断、化学发光免疫诊断和 POCT 等方面竞争力将进

一步提高。 
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 合理价值区间为 67.2-76.8 元。假设公司此次足额发行，总股本

为 18600 万股，预计 2015-2016 年 EPS 为 1.51 元、1.92 元，参

考行业平均估值 2016 年 35-40X，合理价值为 67.2-76.8 元。 

 根据公司募集资金总额 104850 万元，新股按照 3750 万股计算，

折合每股发行 27.96 元（以上价格按公司披露的足额募集资金计

算）。 

 风险提示。体外诊断产品研发投入加大，研发及注册周期较长，

存在较大的不确定性。代理产品销售收入占比近年来均超过 50%，

对品牌厂商授权的代理权依赖性较大。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

 

投资评级  评级说明 

推荐  股票价格超越大盘 10%以上 

谨慎推荐  股票价格超越大盘幅度为 5%－10% 

中性  股票价格相对大盘变动幅度为-5%－5% 

回避  股票价格相对大盘下跌 5%以上； 
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更新义务，若报告中所含信息发生变化，本公司可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应
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