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智飞生物智飞生物智飞生物智飞生物（（（（300122300122300122300122））））    

     公司是我国本土综合实力最强的民营生物疫苗企业。

最近三年公司疫苗产品销售量分别占我国二类疫苗（由公

民自费并且自愿受种的除第一类疫苗外的其他疫苗）市场

10.99%、11.13%和 10.78%的份额,在民营疫苗企业中排名

第一。目前公司的在产产品包括：A 群 C 群脑膜炎球菌多

糖结合疫苗、ACYW135 群脑膜炎球菌多糖疫苗、微卡（注

射用母牛分枝杆菌）等；独家买断代理产品包括：Hib 疫

苗、甲肝减毒活疫苗等，在国内均属于二类疫苗。 

 

公司主要产品的主要消费群体如下公司主要产品的主要消费群体如下公司主要产品的主要消费群体如下公司主要产品的主要消费群体如下：：：： 

 

 
    

    

    

投资评级投资评级投资评级投资评级：：：：中性中性中性中性    

    

    

预测上市首日价预测上市首日价预测上市首日价预测上市首日价格格格格：：：：40404040.40.40.40.40元元元元    

    

基础数据基础数据基础数据基础数据  2009  2009  2009  2009 年年年年 12121212 月月月月 31313131 日日日日    

基本每股收益（元） 0.0.0.0.66664444 

发行前每股净资产

（元） 

1.1.1.1.25252525    

发行股数（万股）   4000  4000  4000  4000 

 

分析师分析师分析师分析师：：：：    云涛云涛云涛云涛    

电电电电        话话话话：：：：    027-82861555 

EEEE————mail: mail: mail: mail: yuntao@xsdzq.cn 

执业证书编号执业证书编号执业证书编号执业证书编号：：：：S0280209050073 
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               （上图上图上图上图为疫苗行业为疫苗行业为疫苗行业为疫苗行业  疫苗主要分类疫苗主要分类疫苗主要分类疫苗主要分类） 

       公司拥有国内同行业规模最大、覆盖最健全的疫苗产品营销网络。

营销体系覆盖面广，深入终端，覆盖了全国 30 个省、自治区、直辖市，

约 300 多个地市、2300 多个县区。目前公司有专业营销人员 366 名，

每名营销人员服务约 330 万人口的市场。 

公司本次募集资金投资北京绿竹制药有限公司产业化基地项目、

注射用母牛分枝杆菌生产车间技术改造项目、智飞生物疫苗研发中心

建设项目和  智飞生物仓储物流基地及营销网络建设项目。项目建成

后将会大大提高公司产能，加速储备产品的研发速度，并且仓储物流

基地和营销网络的建设也将进一步提高公司营销方面的优势。  
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风险因素风险因素风险因素风险因素：：：：    

一、市场竞争加剧风险 。近年随着居民收入水平提高，国民疾病

预防意识的不断增强，国内疫苗行业呈现快速发展势头，也吸引了国

外疫苗企业的进入。目前全球五大疫苗巨头均通过不同途径进入中国

市场，行业竞争日趋激烈，公司面临市场竞争加剧的风险。 

二、疫苗产品具有特殊性，接种也存在给接种者带来不良反应等

风险。国内近几年也出现过疫苗产品事故，因疫苗接种不良反应而引

起的医疗纠纷也时有发生，但国内目前尚未建立成熟的预防不良反应

的补偿救济机制。 

我们预计公司 2010-2012 年实现摊薄后每股收益(EPS )分别为

0.74 元、1.01 元和 1.38 元。考虑到公司主要竞争对手之一的云南沃

森生物技术股份有限公司首发已获审核通过等一系列因素。我们给以

公司 2011 年 40×PE,对应股价为 40.4 元。 
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投资评级界定投资评级界定投资评级界定投资评级界定：：：：    

一一一一、、、、行业评级行业评级行业评级行业评级        

推荐   预期未来6个月行业指数将跑赢沪深300指数  

中性   预期未来6个月行业指数与沪深300指数持平  

回避   预期未来6个月行业指数将跑输沪深300指数  

二二二二、、、、股票评级股票评级股票评级股票评级        

买入   预期未来6个月股价涨幅：≥15%  

增持   预期未来6个月股价涨幅：10% - 15%  

中性   预期未来6个月股价涨幅：-10% - +10%  

减持   预期未来6个月股价跌幅：>10% 

 

重要免责申明重要免责申明重要免责申明重要免责申明    

报告所引用信息和数据均来源于公开资料，公司分析师力求报告内容和引用资料和数据的客观与公

正，但不对所引用资料和数据本身的准确性和完整性作出保证。报告中的任何观点与建议仅代表报告当日

的判断和建议，仅供阅读者参考，不构成对证券买卖的出价或询价，也不保证对作出的任何建议不会发生

任何变更。阅读者根据本报告作出投资所引致的任何后果，概与公司及分析师无关。 

本报告版权归新时代证券所有，为非公开资料，仅供公司客户使用。未经公司书面授权，任何人不得

以任何形式传送、发布、复制本报告。公司保留对任何侵权行为和有悖报告原意的引用行为进行追究的权

利。 
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