
 

 

 
 

 
 
 

 
 

事件。2008 年 6 月 24 日上午，在海通证券 2008 年中期投资策略报告会“市场逆境与创造性适应”上，我们邀请了丽

珠集团参与投资者交流。 

交流会纪要。 

公司介绍： 

公司是一家综合性医药生产企业，产品主要包括化学制剂药、中成药、生物制药和原料药等。据相关机构统计：公司是

国内第二大处方药企业，产品覆盖 4800 多家医院。公司也是引进国外产品较多的企业，国际合作经验丰富。 

问：公司原料药经营情况，有没有涨价 

答：公司原料药主要有三块：丽珠合成药厂生产头孢类原料药，其中 60%内供其余外销；新北江制药主要生产他汀类降

血脂原料药，还生产多粘菌素、阿卡波糖；福州福兴主要生产阿斯巴甜、万古霉素、多粘菌素。公司主要原料药的生产

成本有较大幅度的上升，公司产品价格随之提高，但没有出现类似维生素的大幅度涨价。其中新北江制药的产品竞争主

要来自于印度，今年以来亏损幅度有所加大。 

问：公司进行了那些营销改革 

答：2006 年朱保国董事长亲自掌管公司后开始着手内部改革。在营销方面进行大幅度的改革，2007 年是试点阶段，2008
年开始公司的新营销模式全面推开，实行“省公司领导下目标医院经理负责制”，公司的医院经理负责向医院推广公司

的所有产品，并制定详细的销售计划。公司还在不断培训医院经理。进行营销改革后，公司的收入明显增长。在改革的

同时公司精简人员，控制成本，提高员工的工作效率。 

问：营销改革后，公司产品结构变化情况 

答：营销改革后公司的收入明显增长，2007 年公司的收入增长不到 10％，2008 年一季度公司收入增长达到 30％以上，

“得乐”系列 2007 年收入下降较多，一季度销售接近翻番，中药注射液大幅增长，生殖用药增长 20-30％，而原料药的

占比有所下降，公司的毛利也出现大幅上升。目前在推广吉米沙星，艾普拉唑目前已经开始铺货，市场潜力巨大。 

问：公司股票资产情况和回购 B 股情况 

答：公司今年以来没有大幅减仓，投资损失较大，但整体来看还是盈利的。公司目前没有大额的资本性开支，因此公司

认为投资股市是不错的选择。管理层认为公司股票被低估，回购注销复合股东利益，目前已经通过股东大会，还需要有

关部门同意。 

问：公司 2008 年经营目标 

答：公司经营计划是收入增长 20％，实现经营性净利润 3 亿元，每股收益 1 元左右，目前目标没有变化。 

结论与投资建议：公司是一家处方药开发能力较强的综合性医药企业，投资亏损拖累公司的业绩，如果扣除投资收益计

算，公司的估值水平较低，具有较好的投资价值。我们前面的报告已经将公司股票的投资评级调高至“买入”，6 个月目

标价 20 元以上。
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分析师负责的股票研究范围  

王友红：化学制药、生物制药行业  
重点研究上市公司：恒瑞医药、海正药业、华海药业、天坛生物、华兰生物、科华生物。 

公司评级、行业评级及相关定义 

我们的评级制度要求分析师将其研究范围中的公司或行业进行评级，这些评级代表分析师根据历史基本面及估值对研究对象的投资

前景的看法。每一种评级的含义分别为： 

公司评级 

买入：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅在15%以上； 

增持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于5%与15%之间； 

中性：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与5%之间； 

减持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。  

行业评级 

增持：我们预计未来6个月内，行业整体回报高于市场整体水平5%以上； 

中性：我们预计未来6个月内，行业整体回报介于市场整体水平-5%与5%之间； 

减持：我们预计未来6个月内，行业整体回报低于市场整体水平5%以下。 

 

免责条款  

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，海通证券研究所力求准确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投

资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任

何意见或建议是否符合其特定状况。海通证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为

这些公司提供投资银行服务或其他服务。本报告仅向特定客户传送，未经海通证券研究所授权许可，任何引用、转载以及向第三方

传播的行为均可能承担法律责任。 

 
 

 
 

 
 
 
 
 


