
                                                                                1 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                    发现价值  实现价值 
 

 
  

2011 年 7 月 26 日 
 独一味（002219）公告点评 
评级：推荐（维持） 
 事件：公司申报的药物“小儿止泻巴布膏”于近日获得国家食品药品

监督管理局颁发的药物临床试验批件，公司产品小儿止泻巴布膏获批的

注册分类为中药第 6类，主要用于小儿轮状病毒性腹泻。 

 03 年以来国内获批首个儿科药，独家品种拓宽公司产品线。小儿

腹泻宁巴布膏是 03 年以来国内获批的首个儿科药，组方来源于儿

科医生多年临床经验方，公司就该产品的处方、制剂工艺、质量控

制方法等均申请国家专利，未来小儿腹泻宁巴布膏将作为公司的独

家品种生产销售。 

 定位于小儿轮状病毒性腹泻，细分市场前景可期。小儿轮状病毒性

腹泻是婴幼儿时期的一种常见病，是由轮状病毒引起的急性传染

病，一年四季均会发生。近年来，我国止泻药逐渐形成抗生素、中

药、维生态药物三分天下的局面，抗生素止泻剂对抗轮状病毒的治

疗效果不理想，而小儿腹泻宁巴布膏采用中医 “内病外治”的方

法，即采用贴敷脐部用于治疗腹泻，通过透皮吸收方式对抗轮状病

毒，临床上兼具安全性和有效性，在细分市场具有较高应用价值。 

 巴布膏剂型独特，新药业绩贡献还需时日。巴布剂源于日本，是以

水溶性高分子聚合物为基质骨架材料的外用贴剂，国内也有少部分

仿制，相比传统的黑膏药、橡胶膏，巴布剂体感舒适度好，载药量

大、过敏性小，不易老化且可以反复黏贴、是中药外用贴剂的适宜

剂型，适合于做成双跨产品。从生产硬件要求来看，设备只能从德

国、日本进口，生产成本较高，所以比传统贴剂成本要高。在临床

推广上来说还需要一个市场认知的过程，且产品本身临床到报生产

还有较长周期和不确定性，提醒投资者注意相关风险。 

 风险提示：产品销量不达预期，费用大幅提高和大股东减持。 

 盈利预测：我们预计 2011 年和 2013 年的 EPS 分别为 0.24 元、0.31

元以及 0.38 元，对应 PE 为 74 倍、57 倍以及 46 倍，估值已经偏

高，但考虑到公司盈利水平的逐步提高、新品的增长空间以及未来

整合预期对估值的提升作用，长期仍给予“推荐”评级。 
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盈利预测表： 

 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业总收入(百万元) 299.33 404.72  519.25  663.73  

营业成本(百万元) 108.87 138.39  175.48  228.40  

营业税金及附加(百万元)   1.97   2.06    2.64    3.38  

销售费用(百万元)   84.1 121.42  155.77  199.12  

管理费用(百万元)  28.99  40.47   51.92   66.37  

财务费用(百万元)   1.24   1.74    2.96    2.99  

资产减值损失(百万元)   1.42   0.00   0.00   0.00 

营业利润(百万元)  72.75 100.64  130.46  163.48  

加：营业外收入(百万元)   5.12   5.95    5.95    5.95  

减：营业外支出(百万元)   0.23   0.91    0.91    0.91  

利润总额(百万元)  77.65 105.69  135.51  168.53  

减：所得税费用(百万元)  11.69  15.85   20.33   25.28  

净利润(百万元)  65.96  89.83   115.18  143.25  

归属于母公司净利润（百万元）  65.96  89.83   115.18  143.25  

基本每股收益(元)   0.18    0.24     0.31    0.38  
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无锡 

国联证券股份有限公司 研究所 

江苏省无锡市县前东街 168 号国联大厦 7 层 

电话：0510-82833337 

传真：0510-82833217 

 

上海 

国联证券股份有限公司 研究所 

上海市浦东新区源深路 1088 号葛洲坝大厦 22F 

电话：021-38991500 

传真：021-38571373 

 

深圳 

国联证券股份有限公司 研究所 

广东省深圳市福华一路卓越大厦 16 层 

电话：0755-82878221 

传真：0755-82878221 

 
 
 

国联证券投资评级： 
类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

强烈推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 20%以上 

推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上 

谨慎推荐 股票价格在未来 6 个月内超越大盘 5%以上 

观望 股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－

10%～10% 

卖出 股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上 

行业 

投资评级 

优异 行业指数在未来 6 个月内强于大盘 

中性 行业指数在未来 6 个月内与大盘持平 

落后 行业指数在未来 6 个月内弱于大盘 
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