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江中药业(600750)提价公告点评 

成本压力下半年将趋缓 

推荐 

        维持评级 

健康护理/医药 发布时间：2011年 7月 21日  

投资要点： 

 公司发布公告称，由于主营产品的原材料价格持续大幅上涨（如
太子参），因此决定对“江中健胃消食片”和“复方草珊瑚含片”

适度提价：“江中牌健胃消食片”出厂价上调幅度不超过 10%、

“复方草珊瑚含片”出厂价上调幅度不超过 5%，同时建议零售

终端根据市场销售情况相应适当调整产品零售价格。 

 “江中牌健胃消食片”和“复方草珊瑚含片”在 2010 年的销售
额分别为 11.4 亿元和 2.28 亿元，占到公司医药工业收入的

81.48%，为公司的绝对主导产品。从销量增长情况看，这两款均

已进入平稳发展期，去年的销售额增幅分别为 9%和 5%，我们预

计今年的销售增幅将继续放缓，分别为 1%和 2%。 

 这两款产品均为 OTC 产品，市场竞争较为充分，提价短期内或将
影响销量。但和同类产品相比，公司品牌优势明显，本次提价幅

度较小，终端销量不会有较大影响。公司目前正在加强经销商和

非协议客户的管控，控制窜货现象，加强终端推广力度，由于终

端零售价也会做相应调整，因此渠道的积极性应该影响不大。 

 太子参的价格走势对于公司利润影响巨大，我们曾计算过，若太
子参的采购均价在 300 元/公斤以上，则江中牌健胃消食片的毛

利率将在 30%以下。今年 4 月份，太子参价格最高涨到 400 元/

公斤以上，公司的成本压力巨大。 

 投资建议：我们认为随着新参的上市，今年太子参价格下降是大
概率事件，本次提价将有助于进一步缓解公司的成本压力，我们

预计公司今年的 EPS 或将达到 0.98 元，继续给予“推荐”评级。

 风险提示：太子参价格跌幅小于预期的风险；江中牌健胃消食片
和复方草珊瑚含片销量低于预期的风险。 

业绩预测： 
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2010 2,564 35.64 261 29.89 0.88 23.63 29.20

2011E 3,010 17.42 306 17.24 0.98 26.22

2012E 3,590 19.27 411 34.31 1.32 19.47

2013E 4,305 19.89 544 32.36 1.75 14.69 
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市场数据 2011-7-21

收盘价： 29.60元

52 周最高价： 43.43元

52 周最低价： 22.58元

平均持仓成本： 28.60元 

基本数据 2011Q1 

总股本（万股）： 31,115

流通 A股（万股）： 31,115

每股收益（元）： 0.20

每股净资产（元）： 5.77

每股经营现金流（元）： 0.45

市净率： 5.13
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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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