
 
 
 
  
  
 

 
 
 
 
公司数据     

太极集团公布 2009 年报： 
总股本（万股）  32838   
流通股（万股）  32838     净利润增长60%，分配预案10转3。太极集团2009年实现主营收入52.7亿元，

同比增长9.56%；利润总额1.08亿元，同比增长32.54%；实现归属于上市公

司股东的净利润3769.99万元，同比增长60.42%；EPS为0.11元。扣除非经常

性损益后EPS为0.05元，同比增加360%。分配预案为每10股转增3股。 

 主要产品保持快速增长。主营业务方面，由于2009年有151个产品进入《国

家基本药物目录（基层版）》，包括化学类药品有110个，中药类药品41个，

销售规模大幅增加，单品种上千万元的达23个，500～1000万元的达28个。

主导产品太罗作为较好的糖尿病防治药品，仍维持30%以上的增长，销售规

模过亿元，并首次出口到前苏联地区；藿香正气液由于得益于甲流影响，

实现20%以上的增长，并在四川市场销售过亿元；曲美由于不再受08年奥运

限制影响，增速超过30%；急支糖浆200mL的新规格顺利进入市场，收入增

速10%。2009年公司获得11个新药的生产批件，5个临床批件，给公司未来

发展增添了新的利润增长点。 

 财务费用仍庞大，“双十计划”已到第 3 年。财务费用一直是影响公司盈

利最大的问题，2008年财务费用 1.83 亿元，2009 年 1.43 亿元，2009年财

务费用的降低主要得益于发行了 1年期的 3 亿元短期融资券，还未动用“双

十计划”。“双十计划”是太极集团 2008 年初拟订的，拟用 3~5 年时间处

置公司土地、房产或股权 10 亿元，归还银行贷款 10 亿元。目前“双十计

划”已到第 3 年，而公司还有大量土地尚未处置，公司在年报中也提到，

2010年公司将择机处置闲置土地，因此2010年土地大量处置的可能性加大，

财务费用将有望大幅降低。 

 太极集团、西南药业和桐君阁三家公司的整合预期更强烈。太极集团 2009

年 1季度期间减持桐君阁 260万股，占桐君阁总股本的 1.3%，获得收入 2886

万元，从这次事件来看，公司剥离商业零售的可能性进一步增加，也有利

于改善负债情况。 

 盈利预测： 

每股净资产  3.91   
主要股东  太极集团有限公

司 
 

主要股东持股比

例 
33.86%   

   
交易数据     
一年价格波动区

间 
8.06～16.19   

半年绝对表现  73.91%   
半年相对表现  65.89%   
半年换手率  2.76%   
   
市场表现     
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太极集团（600129） 

买入(维持) 

医药生物/年报点评 双十计划已到第 3 年，处置土地预期强烈



              预计公司主导产品仍能维持快速增长，2009 年已获得 11 个新药的生

产批件，增加了新的利润增长点。由于公司处置土地进程不确定，公司短期

融资券 1 年到期后，财务费用增加了不确定因素，因此我们不考虑土地处置

的影响，只给出 2 年的盈利预测，预计 2010、2011 年 EPS分别为 0.18 元、0.21

元，对应 PE为 80、69 倍。考虑到公司已开始减持桐君阁股权，同时 4000 多

亩土地有不少闲置，2010 年双十计划已到第 3 年，有可能配合重庆医药产业

的整合开始实施处置土地计划，维持年度策略“买入"评级，12个月目标价 18

元。 

 

表 1  太极集团盈利预测表 

       2008   2009    2010E     2011E  

主营业务收入      4,815      5,275       5,826       6,384  

增长% 10.84% 9.57% 9.57% 9.58%

主营业务成本       3,708       3,951         4,358        4,777 

毛利率% 23.58% 25.69% 25.19% 25.16%

营业税费          29          31            34           38 

销售费用         516         626           692          757 

管理费用         322         439           485          532 

财务费用         183         143           115          120 

其中：利息收入                6            - 

      利息支出         183         143           122          124 

资产减值损失           7           7             3            5 

 营业利润         51         78         138         155  

 利润总额         82        109         138         155  

 所得税          23          32            35           39 

实际税负% 28.35% 29.35% 25.00% 25.00%

 净利润         59         77         104         116  

少数股东损益          35          39            43           47 

 归属于母公司净利润         24         38          60          69  

增长% -63.04% 60.42% 60.47% 13.67%

净利润率% 0.48% 0.71% 1.04% 1.08%

EPS（元）       0.07       0.11        0.18        0.21  
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