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三精制药(600829)年报点评 

主营平稳发展，今年或将加快对外扩张 

推荐 

        首次评级 

健康护理/化学制药 发布时间：2011 年 3 月 31 日  

投资要点： 

 业绩符合预期。2010 年公司实现营业收入 30.05 亿元，

同比增长 13.90%；归属于上市公司股东的净利润 3.34

亿元，同比增长 19.74%；基本每股收益 0.86 元，利润

分配为每 10 股转增股本 5 股派发现金 4.90 元（含税）。

 主营业务平稳发展。中药、西药和保健品等营业收入均

平稳增长，公司克服了人工成本上升和上游原辅材料涨

价的不利影响，各项成本和费用控制较好，主营业务利

润率略有提高。 

 向“大健康”领域拓展。报告期内公司新组建了快速消

费品事业部，以三精双黄连中药牙膏为本年度新品建设

重点，实现了三精向日化类及快速消费品领域的延伸。

在新产品开发上，增加了日化类产品和保健食品作为新

的研发方向，开发出双黄连牙膏等 5 个日化产品、古稀

钙片等 5 个保健食品、香橼饮等 8 个大规格口服液。 

 今年将加快对外扩张的步伐。为进一步做强工业板块，

公司将积极寻求具备一定资产规模、品种市场潜力大、

地域条件良好的公司进行收购或合作，从而达到完善产

品结构、降低生产成本、提高核心竞争力的目的。 

 投资建议：我们预测公司 2011 年的 EPS 为 1.04 元，现

价对应的 PE 仅 20 倍，价值有所低估。我们认为公司品

牌价值巨大，向日化品和保健品等快速消费品领域发展

前景良好，今年将加快对外扩张的步伐，业绩或能超出

预期，因此给予“推荐”评级，12 个月目标价为 26 元。

 

业绩预测： 

 主营收入  
(百万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(百万元) 

增长率

(%) 
EPS
(元)

ROE
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2010 3,005 13.90 333.82 19.74 0.86 21.44 25.05
2011E 3,480 15.81 398.26 19.30 1.04 20.72 20.71

2012E 4,102 17.87 472.35 18.60 1.22 20.33 17.66

2013E 4,738 15.50 549.88 16.41 1.42 19.78 15.17 
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市场数据 2011-3-31

收盘价： 21.54 元

52 周最高价： 29.40 元

52 周最低价： 15.08 元

平均持仓成本：  

基本数据 2010Q4 

总股本（万股）： 38,659

流通 A股（万股）： 38,659

每股收益（元）： 0.86

每股净资产（元）： 4.12

每股经营现金流（元）： 0.42

市净率： 5.23
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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