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公司基本资讯 

产业别 化工 

A 股价(2015/11/11) 11.10  

深证成指(2015/11/11) 12677.54  

股价 12 个月高/低 18.02/6.72 

总发行股数(百万) 694.88  

A 股数(百万) 537.55  

A 市值(亿元) 59.67  

主要股东 澳洋集团有限公

司(51.83%) 

每股净值(元) 1.39  

股价/账面净值 8.00  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 14.0  1.8  62.8  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2015-10-30 10.00 买入 

 

产品组合 

粘胶短纤 98.9% 

电 1.1% 

  

  

机构投资者占流通 A 股比例 

一般法人 45.6% 

  

 

股价相对大盘走势 
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澳洋科技 深证成指

 

 

澳洋科技(002172.SZ) Buy 买入 

增资参股吉凯基因，涉足基因诊疗领域，维持买入评级 

结论与建议： 

 事件：公司发布公告，公司与上海吉凯基因化学技术有限公司（以下简

称“吉凯基因”）及其实际控制人曹跃琼签订《增资协议》，公司拟出

资 2000 万元对吉凯基因进行增资，其中 22.7 万元计入吉凯基因注册资

本，其余计入其资本公积。增资完成后，公司持有吉凯基因 2%股权。 

 吉凯基因概况：吉凯基因成立于 2002 年，2003 年 4 月正式向市场提供

化学合成 siRNA 产品，是国内最早开始从事 RNAi 产品生产和研发服务

的企业，之后逐步开发了基于 DNA 载体的 RNAi 技术服务产品、基于慢病

毒的 RNAi 技术服务产品、基于综合分子技术和疾病发生、发展机理研究

的 RNAi 技术服务产品。目前，吉凯基因已经成为国内最大、最稳健的

RNAI 服务提供商，合作关系遍及全国 100 多家科研单位和近 300 家三级

甲等医院。 

 吉凯基因未来成长空间较大：根据公司参股比例推算，吉凯基因的整体

估价在 10 亿元左右。由于未披露吉凯基因的营收和利润情况，估值无法

推算，但是参考目前 A 股市场上涉足基因诊疗的达安基因和迪安诊断，

其 2014 年营收分别为 11、13 亿元，目前市值分别为 320、240 亿元左右，

PE 估值均在 100 倍以上，因此推断吉凯基因的估值应该不低。但是鉴于

吉凯基因整体估价显著低于相关上市公司，因此其未来成长空间很大。 

 参股有望发挥协同效应，未来外延式扩张值得期待：2015 年 7 月，公司

收购控股股东旗下的澳洋健投，涉足医疗健康领域，幷参与设立了健康

产业发展幷购基金（公司出资 5000 万，合计规模 5 亿元）。由于澳洋健

投下属医院拥有病理和检验医学中心和独立的分子诊断实验室，因此，

此次增资参股吉凯基因有利于公司在基因检测、诊断方面的发展。结合

此前的资产注入、设立幷购基金和此次参股等行为，我们认为公司开始

加速在医疗健康领域的转型和布局，未来外延式扩张值得期待。 

 盈利预测：鉴于公司此次参股比例较小，盈利贡献不大，我们暂维持此

前的盈利预测，预计公司 2015/2016 实现净利润分别为 1.5 和 3.9 亿元，

折合 EPS 分别为 0.21 元，0.57 元，目前股价对应的 PE 分别为 53 倍和

20 倍。鉴于公司有望在医疗健康领域加快外延式扩张，同时粘胶短纤行

业景气度提升，我们维持公司“买入”的投资评级。 

 ............................ 接续下页 ...................................  

年度截止 12月 31 日   2012 2013 2014 2015E 2016E 

纯利 (Net profit) RMB 百万元 35.65  20.91  -104.27  146.75  393.36  

同比增减 % - -41% - - 168% 

每股盈余 (EPS) RMB 元 0.05  0.03  -0.15  0.21  0.57  

同比增减 % - -41% - - 168% 

市盈率(P/E) X 216.36  368.80  -73.97  52.56  19.61  

股利 (DPS) RMB 元 0 0 0 0 0 

股息率 (Yield) % 0 0 0 0 0 

 

预期报酬(Expected Return；ER)为准，说明如下： 

强力买入 Strong Buy (ER ≧ 30%)；买入 Buy (30% ＞ ER ≧ 10%) 

中性 Neutral (10% ＞ ER ＞ -10%)  

卖出 Sell (-30% ＜ER ≦ -10%)；强力卖出 Strong Sell (ER ≦ -30%) 
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附一：合幷损益表 

人民币百万元 2012 2013 2014 2015E 2016E 

营业收入 3552  3277  2931  4177  5970  

经营成本 3307  2894  2717  3592  5015  

营业税金及附加 14  6  7  8  12  

销售费用 127  149  140  95  119  

管理费用 105  95  103  245  298  

财务费用 127  86  72  95  119  

投资收益 -11  86  0  0  0  

营业利润 -83  36  -139  111  376  

利润总额 42  22  -132  146  426  

所得税 0  0  0  15  43  

少数股东损益 6  2  -27  -15  -10  

归属于母公司股东权益 36  21  -104  147  393  

 

附二：合幷资产负债表 

人民币百万元 2012 2013 2014 2015E 2016E 

货币资金 260  275  222  483  530  

应收账款 328  359  133  130  150  

存货净额 539  785  581  500  550  

流动资产合计 1086  1125  682  1200  1350  

固定资产 1621  1526  1508  2100  2150  

在建工程 68  101  101  100  100  

非流动资产合计 1862  1731  1709  2600  2680  

资产总计 2948  2856  2392  3800  4030  

流动负债合计 2114  1977  1661  2700  2700  

非流动负债合计 0  0  0  150  150  

负债合计 2163  2021  1713  2850  2850  

少数股东权益 196  197  162  380  354  

股东权益合计 590  638  518  950  1180  

负债和股东权益总计 2948  2856  2392  3800  4030  

 

附三：合幷现金流量表 

(人民币百万元) 2012  2013  2014  2015E 2016E 

经营活动所得现金净额 544  239  495  230  450  

投资活动所用现金净额 -28  -96  -182  -50  -350  

融资活动所得现金净额 -493  -150  -324  81  147  

现金及现金等价物净增加额 23  -7  -11  261  47  
1
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