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2011-9-5 300261 雅本化学 22 51.76 6.32 0.425 17.03
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(万股)

发行后股

本(万股)

中签率

(%)
主承销商 所属行业 合理估值定位

2270 1820 9070 0.324 东方证券 医药行业 20.52-24.9 元
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公司主要从事农药和医药中间体的研发、生产和销售，主要产品分为两大系列四大类，即农药中

间体系列包括杀虫剂和除草剂中间体，医药中间体系列包括抗肿瘤药和抗癫痫药中间体。定制生产是

公司的主要特色。通过募投的医药中间体项目，公司加强与现有国际医药公司如罗氏、梯瓦的合作关

系的同时，积极拓展新客户领域。募投项目解决农药中间体产能瓶颈，提前布局 17万吨医药中间体项

目，意在获取罗氏抗肿瘤药新单。公司农药中间体产能已略显不足，年产200吨BPP项目有助于公司缓

解农药中间体产能紧张状况，并且在当前气候转暖病虫害越来越严重的形势下，前景较好。
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募集资金投资项目基本情况单位：万元

此次拟募集2.16亿元用于年产217吨农药和医药中间体项目，其中200吨/年的BPP是与杜邦定制生

产的高级农药中间体，项目达产后公司BPP产能将达到350吨/年；通过募投的医药中间体项

目，公司加强与现有国际医药公司如罗氏、梯瓦的合作关系的同时，积极拓展新客户领域。
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(1) 客户依赖风险；

(2) 汇率、财税、出口、产业鼓励政策变动风险；

(3) 实际控制人控制得风险；

(4) 环保成本增加的风险；

(5) 原材料变动、募集项目未达产、技术失密等风险。
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根据预测，雅本化学2011-2013年摊薄EPS分别为0.54、0.83、1.01元。随着公司产能扩张加速，业绩

将进入快速成长期，我们选取联化科技、永太科技、九九久等可比上市公司进行比较，2011-2012年平

均动态市盈率为38倍，给予雅本化学2011年38倍,2012年30倍动态市盈率较为合理，公司上市后合理价

值区间为20.52-24.9元。
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