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转型生物医药  留一分清醒留一分醉 

事件： 

11月17日晚停牌五个月的银河生物发布系列公告及定增

预案，公司拟非公开发行不超过6亿股，募集资金总额不超过

75.52亿元，用于精准医疗与生物治疗产业平台、肿瘤治疗药

物研发与生产平台、非肿瘤类重大疾病药物研发与生产平台、

模式动物与人源化小鼠平台等项目的建设。 

    11月19日晚银河生物接到公司控股股东银河集团的通

知，银河集团通过收益权互换的方式增持本公司股份合计为

1100万股，平均每股价格为23.60元，增持股份数量占公司总

股份的1%，并将严格按照前期承诺增持的内容和期限，继续

增持1080万股，继续增持股份比例占公司总股本的0.98%。 

募投项目分析： 

1、精准医疗与生物治疗产业平台建设面向全国集肿瘤等

重大疾病的分子诊断、早期筛查、个性化用药、精准治疗、

疗效判定等为一体的精准医疗与生物治疗产业平台。预计内

部收益率为24.37%，达产后年净利润为4.36亿。 

2、肿瘤治疗药物研发与生产平台项目将增资及受让龙纳

生物35.06%的股权并研发生物单克隆抗体药物。预计内部收

益率为31.64%，达产后年净利润为41.75亿。 

  3、非肿瘤类重大疾病药物研发与生产平台项目拟针对目

前困扰人类的重大疑难病症的新型单克隆抗体治疗药物。内

部收益率为35.25%，达产后年净利润为24.28亿。 

  4、模式动物与人源化小鼠平台项目预计内部收益率为

27.76%，达产后年净利润为1.1亿。 

点评： 

2014年公司制定了《关于公司未来五年产业发展战略规

划》，提出未来将聚焦免疫细胞治疗、新型医疗器械、医疗

服务和移动医疗四大领域进行布局。2015年作为转型生物医

药的元年，公司自年初开始进行了多起投资并购、对外合作

以及更名。 

为落实战略规划要求，本次非公开发行通过深化资源整

合、加大研发生产投入来构建完整的精准医疗与生物治疗产

业平台和药物研发生产体系，完成公司的产业转型。项目全

部达产后预计增厚EPS4.2元。 

 

 

评级：增持              

上次评级：无 

 

2015 年 11 月 19 日  

收盘价（元） 26.63 

52 周内高（元） 29.20 

52 周内底（元） 7.02 

总市值（亿元） 292.93 

流通市值（亿元） 185.88 

 

 

个股与沪深 300 走势图             

 

 

 数据来源：Wind、众成研究 
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公司转型历程 

 

 《关于公司未来五年产业战略发展规划》 

聚焦免疫细胞治疗、新型医疗器械、医疗服务、移动医疗四大领域 

 

 

 投资并购 

 出资 1.8 亿收购德康生物 60%股权 

 增资 1.8 亿控股南京银河生物医药有限公司 90%股权，后续产业投

入 3.2 亿元 

 出资 3亿元设立全资生物医药子公司 

 出资 2000 万美元设立美国子公司 

 出资 60 亿元设立生物医药产业并购基金 

 增资取得赛安生物 11.11%股权 

 增资及受让龙纳生物 35.06%股权 

 

 对外合作 

与美国 Brainxell、中国科学院上海巴斯德研究所、中美冠科等国内外一

流药企、科研机构签订战略合作协议 

 

 公司更名 

10 月公司更名为“北海银河生物产业投资股份有限公司”，证券名称由“银

河投资”更名为“银河生物” 

 

 定向增发 

公司拟非公开发行不超过 6亿股，募集资金总额不超过 75.52 亿元，用于

精准医疗与生物治疗产业平台、肿瘤治疗药物研发与生产平台、非肿瘤类

重大疾病药物研发与生产平台、模式动物与人源化小鼠平台等项目的建设 

 

 

投资建议：留一分清醒留一分醉，谨慎乐观。 

“一分醉”之构建大健康蓝图，理想很丰满。公司本次定增方案拟募集资金高达 75.52 亿元加码

生物医药布局精准医疗领域,加上此前公司斥资 5亿元投资南京高新生物医药产业创新中心、与控股

股东银河集团共设 60 亿元生物医药并购基金等一系列动作一起，银河生物在不足一年的时间内计划

投入生物医药的资金总额超过了百亿，无论研发、生产、销售等多方面，公司都在进行深度布局。根

据《关于公司未来五年产业发展战略规划》，未来不排除涉足医疗器械、移动医疗领域，在生物医药

的基础上构建大健康蓝图。如能成功转型生物医药，则主营业务利润将得到有效提升，公司可持续发

展能力和盈利能力均将得到较大幅度的改善。 

“一分清醒”之项目达产年限长，能否实现存不确定性。公司目前主营为片式电阻和变压器，盈

利能力差，多期利润表数据显示营业收入难以覆盖高额成本，投资收益等非经常损益为贡献净利润的

主要因素；资产负债表中资源配置结构不合理，缺乏产业基础和运作经验。相反大股东银河集团资本

运作能力高，通过旗下上市平台银河生物（000806）和天成控股（600112）的发展路径可见一二。根

据本次定增预案的项目可行性分析，项目投资回收期均在 5年以上，达产年份多在 2020 年左右，达

产年限长，短期较难贡献利润。 

 

风险提示：资产重组的不确定性；项目建设低于预期等。 

2014年 

2015年 
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本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。 

 

分析师声明 

作者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，保证报告所采用的数

据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求

独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 6-12 个月内个股和行业涨跌幅相对同期的沪深 300 指数涨跌幅为基准。 

个股评级 

买入：相对强于基准指数收益率 15%以上 

增持：相对强于基准指数收益率 5%～15% 

中性：相对于基准指数收益率在-5%～+5%之间波动 

减持：相对弱于基准指数收益率在-5%以下 

行业评级 

看好：明显强于基准指数 

中性：与基准指数基本持平 

看淡：明显弱于基准指数 
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