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华北制药（600812） 西药 
吸收合并下属子公司点评 

投资评级 推荐 公司评级 A 收盘价 10.49 元

 
事件： 
华北制药股份吸收合并下属四家全资子公司，华北制药股份下属全资子公司

华仁药业投资公司吸收合并华药股份下属全资子公司倍达公司。 
 
点评:  
此次吸收合并只是公司内部管理架构的调整, 合并后相应注销被合并公司, 
管理结构变得更加精干。公司管理费用率与财务费用率一直高于行业水平, 
通过此次调整，将实现资源的重新整合,聚焦核心业务，虽不直接改变当期盈

利水平，但管理效率的提升将对公司长期盈利水平带来明显提升，维持推荐

评级。 
 

2010 年 2 月 10 日 
 

联系方式 
研究员： 刘斌 

电  话： 021-51097188-1859 

电  邮：  

联系人： 赵喜娟 

电  话： （86-21）51097188-1952 

电  邮： zhaoxijuan@gyzq.com.cn 

地  址： 中国上海市浦东南路 379 号

金穗大厦 15F（200120） 
 

2009 年公司点评 
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国元证券投资评级体系： 
 
(1)公司评级定义 

二级市场评级 公司质地评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 20%”以上 

A 公司长期竞争力高于行业平均水平 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅优于上证

指数 5-20%”之间 

B 公司长期竞争力与行业平均水平一致 

中性 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅介于上证

指数±5%”之间 

C 公司长期竞争力低于行业平均水平 

回避 预计未来 6 个月内，股价涨跌幅劣于上证

指数 5%”以上 

  

 
(2)行业评级定义 
推荐 行业基本面向好，预计未来 6 个月内，行业指数将跑赢上证指数 10%以上 

中性 行业基本面稳定，预计未来 6 个月内，行业指数与上证指数持平在正负 10%以内 

回避 行业基本面向淡，预计未来 6 个月内，行业指数将跑输上证指数 10%以上 
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