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事件：公司于 9 月 15 日公告了一批产品取得 CE 认证。9 月 13 日，公司得到 TüV Rheinland LGA Products GmbH 的确

认，取得了 8 项产品的 CE 认证证书（其中 4 项属再次认证产品）。截止目前，乐普医疗和全资子公司共取得 CE 认证证

书产品 9 项，正在申报 CE 认证待批的产品共 4 项。上述工作，为乐普医疗大力拓展海外市场奠定了基础。 

点评： 

配套产品取得认证，海外拓展提速。公司核心业务是心血管治疗领域介入治疗的支架系统，现取得 CE 认证的几个产品属

于介入治疗配套产品，本次通过的产品主要有 PTCA 球囊扩张导管、环柄注射器和多联三通包，此外，再次获得认证证

书的桡动脉止血压迫器、Y 型阀组件、多联三通和压力传感器四项产品是在 2009 年取得了 CE 认证证书后，为适应国际

市场的需求，扩大了认证范围，并于本次认证中再次取得 CE 认证证书。我们认为，这些新通过的产品都是介入治疗中的

必要配套产品，紧密围绕公司主业，另外，该类产品出口可享受出口退税。目前，乐普医疗和全资子公司上海形状记忆

合金材料有限公司的封堵器（Ⅲ类）等公司核心产品正在申请 CE 认证，届时乐普医疗海外拓展进程将进一步提速。 

新产品无载体支架有望年内推出，或引发行业洗牌。上半年实现营业收入 3.83 亿元，同比增长 36.25%，实现归属于普

通股股东的净利润 2.09 亿元，同比增长 41.30%，综合毛利率 84.47%，同比提升了 2.77 个百分点，因支架系统毛利率

提升了 3.13 个点。我们推测，公司年内推出无载体药物支架可能性仍然很大，而我们之前也在深度报告中论述过，新产

品推出后或引发行业洗牌。根据 SFDA 最新规定，该类产品的临床要求将大大提升，加大了竞争对手的进入成本和延长

了进入时间。我们认为如果年内新产品推出，有理由享受比原有产品更高的市场定价，因此产品整体抵御降价风险的能

力将随着新产品的销售得到一定程度的加强。 

精耕细作心血管介入，进一步扩产解除产能瓶颈。公司在心血管介入领域不断精耕细作，为公司在新的地区扩大销售提

供了很好的平台，收购卫金帆后公司上半年已经实现血管造影仪销售 3 台。包括药物支架生产线、支架输送系统生产线

在内的新的产能也在准备就绪过程中，2010 年底将形成年产 17 万套药物支架及输送系统的生产能力，为未来的销售增

长扫清了产能上的障碍。同时，公司在上海、济南两地完成了营销分部的建设，不断加强营销上的投入有利于提高营销

执行力，增加抵御政策风险的能力。 

迈入心血管药物领域，进军千亿市值。公司将天方中药作为双方发展心脑血管业务的平台，最终公司将取得天方中药 51%
的股权，这种方式有利于公司快速进入心血管药物领域，除去阿托伐他汀以外，天方药业尚拥有多个重磅心血管药物在

研，因此我们认为公司通过此种方式进军千亿市值可期。 

维持“买入”评级，目标价 37.5 元。虽然出口放量会提升业绩，但谨慎起见，暂时不调高明年的盈利预测，维持之前

2010-2012 年每股收益 0.55 元、0.84 元和 1.27 元的盈利预测，目标价 37.5 元。 

风险提示。医改降价风险和减持风险。 
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信息披露 
 

分析师负责的股票研究范围 
 

江维娜：医药行业分析师  
重点研究上市公司：康美药业、康芝药业、乐普医疗、天士力、东阿阿胶、丽珠集团、达安基因、千金药业、恒瑞医药等。 
 

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。 

 

 


