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事件 

公司 14 日晚发布两则超募资金拟投资项目的公告： 

1) 公司拟使用超募资金 164,376.20 万元建设万吨抗生素中间体

项目，项目资金不足部分由公司自筹。 

2) 公司拟使用超额募集资金中的 42,600 万元用于收购崇州君健

塑胶有限公司（以下简称“君健塑胶”）100%的股权。 

评述 

收购君健塑胶提高综合毛利率。君健塑胶的产品主要为塑料输液容

器用聚丙烯组合盖（拉环式），是公司软塑包装输液制剂产品内包装的

重要组成部分。2010年公司软塑类输液产品产量已超过16亿瓶/年，同比

增长54.7%，随着该产品销售占比不断提高，公司对组合盖、接口以及垫

片的需求也随之增加。收购君健塑胶后不但满足公司不断增长的包装配

件的需求，同时也提高了综合毛利率，降低公司输液产品的成本。君健

塑胶有较强的盈利能力，净利润超过30%，我们预计2011年君健塑胶可实

现净利润约1亿元，增厚0.42元。 

投资万吨抗生素中间体建设项目，打造非输液类产品完整产业链。

该项目主要的产品为硫氰酸红霉素和头孢系列中间体，第一阶段硫氰酸

红霉素项目拟于2012年12月31日前完工，预计2013年可以贡献利润。本

项目将填补新疆在生物医药化工行业的空白，并有利于将伊犁河谷打造

成全球最大的抗生素“药谷”。 

迈出进军非输液领域有力的一步。公司是大输液行业的龙头企业，

目前国内大输液行业软输化进程加快，公司凭借其领先的技术和成本优

势，继续在行业内领跑。抗生素中间体项目达产公司将形成从抗生素原

料中间体到抗生素原料药再到抗生素粉针、冻干粉针和抗生素口服制剂

相结合的具有完整产业链的非输液类产品体系，符合公司积极推进非输

液类产品的发展战略，为公司实现输液和非输液领域等强的战略目标提

供有利保障。 

 

盈利预测与评级：我们给予公司2011-2012年EPS分别为4.47元、5.94

元的盈利预测，给予公司6个月目标价178.80元和“买入”评级。
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分析：2011 年 03 月 15 日 
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价格 

当前市价：148.96 元 

半年目标：178.80 元 

股价表现 

 

公司估值 

 2010 2011 2012 

EPS 2.76 4.47 5.94 

PE 54 34 25 

注：EPS为最新股本摊薄后数据 

 

做大做强，继续领跑 
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联系方式 

评级定义 

免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这

些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当
时的分析和判断，并不代表东海证券有限责任公司，或任何其附属或联营公司的立场，本
公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因
素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后
续研究报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及
的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务，
本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中的信息。 

本报告版权归“东海证券有限责任公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对
本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

屈昳：东海证券医药行业分析师，中山大学硕士，主要研究中药 OTC、化学原料药、医疗

器械及医药商业板块。重点跟踪公司：浙江医药、海正药业、南京医药等。 

袁舰波：东海证券医药行业首席分析师，南京大学理学学士，复旦大学 MBA，拥有十多年

的医药及证券行业从业经历，具备丰富的营销、管理及证券分析经验，对企业的核心竞争

能力和投资价值具有独到的研究。重点跟踪公司：益佰制药、康缘药业、升华拜克等。 

市场指数评级  看多——未来 6个月内上证综指上升幅度达到或超过 20% 
看平——未来 6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 
看空——未来 6个月内上证综指下跌幅度达到或超过 20% 
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东海证券有限责任公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资
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风险提示 
本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非
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