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整合技术资源优势，布局诊断全产业链 

―达安基因(002030)投资事件点评 

2010年 12月 27日 

事件： 

1．达安基因2010年12月24日公告，全资子公司广州市达安投资

有限公司出资774.06 万元认购广州安必平股份，占广州安必平

增资后注册资本（1000 万元人民币）的39.9%。为避免同业竞争，

会议同意广州安必平增资扩股后，由广州安必平收购广州达诚医

疗技术有限公司100%的股权，初步暂估收购价为100万元，最终

收购价以评估报告确定价格为准。此次认购为关联交易。 

2．为增强广州达信生物技术有限公司的实力，迎合达信公司未

来的发展和业务增长需要，现拟对达信公司进行增资扩股。本次

增资扩股，江西欧亚集团有限公司有意以 1500 万元投资达信公

司，获得达信公司 20%股权。 

点评： 

1．此次公司对广州安必平的增资扩股后，将公司的基因诊断技

术融入到广州安必平的液基细胞学技术，整合形成病理诊断全系

列产品并提高病理诊断质量，能够扩大病理诊断产品市场影响和

市场份额。增资扩股后的广州安必平将启动HPV检测+液基细胞学

组合系列妇科筛查以及其他主要病理种类相关产品的研发生产。 

2．公司是国内基因诊断的龙头公司，投资具有病理诊断优势的

广州安必平是公司布局诊断全产业链的体现，拓展了公司在诊断

试剂产业的产品线。广州安必平为包括很多大型三甲医院在内的

近600家医疗单位提供医学检测技术、诊断服务，公司对其投资

后可以利用其渠道资源优势扩大公司在诊断方面的影响力，促进

公司诊断业务、临床检验中心的发展。考虑广州安必平在病理诊

断技术、资源具有明显的优势，此次认购价格是合理的。 

3．广州达信生物技术有限公司的增资扩股，为其研发新药提供

了资金保障，也将促进达安基因未来产业链向制药行业的延伸。 
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52周股价走势图 

基础数据 

 

总市值                    42.04亿元 

流通市值                  40.27亿元 

总股本/流通 A股   2.89亿股/2.77亿股 

每股净资产                    1.4元 

2009年基本每股收益            0.2元 

2009年净资产收益率            12.8% 

交易数据 

 

52周内股价区间       [10.50元，17.47元] 

动态市盈率                       72.8倍 

市净率                           10.4倍 

生物医药行业 
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一、认购广州安必平股份，布局诊断全产业链 

广州安必平专门从事病理细胞学高新技术产品的研发生产，已经取得了医疗器械生产企业证书，

其“医用液基细胞学检查试剂”和“液基细胞沉降式自动制片染色机”分别获得医疗器械注册证。2005

年以引进的美国技术为基础，研制出具国际先进水平的安必平液基细胞沉降式制片染色系统 LBP 

System，是目前国内唯一批量自动制片染色技术，也是液基细胞学技术中对病变细胞的检出率最高的

技术，目前广州安必平为我国近 600家医疗单位提供医学检测技术、诊断服务及专业培训，这些医院

包括大型的知名三甲医院如中国医学科学院中国协和医科大学检验医学研发中心、中日友好医院、首

都医科大学附属北京友谊医院、北京安贞医院、上海瑞金医院、上海第六人民医院、四川大学华西第

二医院、第三军医大学附属大坪医院、第四军医大学附属西京医院、中南大学湘雅二医院、中山大学

附属医院、广州市第一人民医院，业务发展迅速，效益良好。 

完成对广州安必平的投资后，达安基因可以将其基因诊断技术融入到广州安必平的液基细胞学技

术，整合形成病理诊断全系列产品并提高病理诊断质量，能够扩大公司在病理诊断产品市场的影响和

市场份额。从此次收购价格看也是合理的，公司出资 774.06 万元认购广州安必平股份，占广州安必

平增资后注册资本的 39.9%，广州安必平的净资产于 2010年 7月 31日的市场价值为人民 1148.26万

元。公司控股子公司广州达诚医疗技术有限公司，注册资本 100万元，从事病理领域产品的研发、生

产和销售。为统一公司在病理领域的整体经营、避免同业竞争，在广州安必平增资扩股后，拟由广州

安必平收购达诚公司 100%的股权，初步暂估收购价为 100万元，最终收购价以评估报告确定价格为

准。据公司年报，达诚公司净资产 48.29万元，2008年净利润为-24.26万元，2009净利润为-58.82万

元，达诚公司病理业务连续 2年亏损，由广州安必平收购达诚公司，对提高公司的盈利能力是有利的。

此次认购对公司业绩的直接贡献不是很明显，最主要的是利用广州安必平在病理诊断上的技术、渠道

及品牌优势，增强公司在整个诊断领域的竞争力和影响力。 

二、引入投资资金，促进新药研发 

广州达信生物技术有限公司于2010年3月24日成立，公司子达安投资出资额为364万元，持有26％

股权；广东华南新药创制有限公司出资额为500万元，持有24％股权，主要从事新药研发。此次引入

投资资金，虽然稀释了股权，公司占有的股权从26％ 降到20.8％，但公司仍为第一大股东。达信公

司成立仅九个月，欧亚集团以较高的溢价认购股份，其出资额为1500万元，持有20.00%股权，其中350

万元计入注册资本，1150万元计入资本公积，表明欧亚集团对达信公司新药研发的发展前景非常看好。

我们认为广州达信生物技术有限公司的增资扩股，为其研发新药提供了资金保障，也将促进达安基因

未来产业链向制药行业的延伸。 

三、受益新兴产业发展战略，长期发展前景看好 

生物产业作为国家的七大新兴战略产业之一，并作为国家支柱产业，公司作为基因诊断的龙头公

司，直接受益政策扶持，公司依靠中山大学强大的研发实力，加上公司自身的创新能力和新产品储备，

我们认为公司长期的发展前景值得看好。此次投资金额不是太大，从短期看对公司收入及利润的直接
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贡献不大，但长期来看，我们可以明显地看到公司布局诊断产业链的战略思路，通过整合技术和渠道

资源发挥协同效应，可以促进公司诊断业务、临床检验中心的发展。预计公司2010到2012年的EPS为

0.20元、0.27元、0.42元，给予公司推荐评级。风险提示:公司市盈率72.8倍,短期估值偏高；核酸血

筛推广延缓，临床检验中心发展进度慢于预期。 

表1：达安基因盈利预测 

      2008A       2009A      2010E       2011E       2012E 

营业总收入(百万元) 239.2 319.6 402.7 523.5 785.3 

增长率(%) 15.5 33.8 26.0 30.0 50.0 

净利润(百万元) 39.1 47.4 57.8 77.4 120.0 

增长率(%) 11.6 21.1 22.0 34.0 55.0 

每股收益-摊薄(元) 0.16 0.20 0.20 0.27 0.42 

市盈率 90.9 72.8 72.8 53.9 34.6 

资料来源：上市公司公告，爱建证券
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投资评级说明 

l 公司评级 

强烈推荐：预期未来6 个月内， 个股相对大盘升幅20%以上 

推 荐： 预期未来6 个月内，个股相对大盘升幅5%～20％ 

中 性： 预期未来6 个月内，个股相对大盘变动在±5%以内 

回 避： 预期未来6 个月内，个股相对大盘跌幅5%以上 

l 行业评级： 

强于大市：预期未来6 个月内， 行业指数相对大盘涨幅5%以上 

中性： 预期未来6 个月内， 行业指数相对大盘涨幅介于-5%~5%之间 

弱于大市：预期未来6 个月内， 行业指数相对大盘跌幅5%以上 

重要声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保 

证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结 

论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的 

任何投资决策与我公司和研究员无关。我公司及研究员与所评价或推荐的证券不存在利害关系。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这 

些公司提供或者争取提供投资银行服务或其他服务。 

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发表、复制。如 

引用、刊发，需注明出处为爱建证券研究发展总部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和 

修改。 
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