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广誉远对三大品类产品分别构建了单独的销售团队，其中传统中药的

分销渠道市场潜力巨大，将为公司的现有产品带来新的增长。 

公司目前最大的发展限制因素是产能不足，今年 9月即将投产的新工

厂将彻底解决这一问题，并陆续释放相当于目前 5~8倍的新产能。预

计产能释放后，今年的销售收入将同比增长达到 70~80%。 

 
报告摘要 

  销售策略因地制宜，分销终端潜力巨大 

公司产品分为传统中药、精品中药、保健品，特点各不相同。精品中

药以高净值人群为消费者，而保健品则需要餐饮消费渠道的支持。因

此，公司对三类产品搭建了分别的销售团队，对每一种产品量身定做

了独特的销售从策略。 

传统中药的分销终端是从 2016 年起才逐渐开发的新渠道，市场潜力

巨大，将为现有成熟产品带来新的增长活力。 

 产能限制因素去除，启动高速增长 

产能是公司发展最重要的限制因素，不仅限制了现有产品的生产量，

也限制了公司潜力品种的开发。2017 年 9 月，公司的新工厂即将投

产，届时公司将有能力逐步释放 50~80亿的产能，加快公司成长。 

 预计公司今年将实现 70~80%的营业收入增长 

公司今年重点推广定坤丹系列产品，今年将销售 8~10 亿元。其他产

品也将大幅增长，公司今年有望实现营业收入 16~17 亿元，同比增长

达到 70~80%。 
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 销售策略因地制宜，分销终端潜力巨大  

 按产品分类布局销售网络，因地制宜发挥各系列产品优势 

广誉远的产品主要分为三类，分别为传统中药、精品中药、保健品。 

传统中药的产品主要有龟龄集、定坤丹、安宫牛黄丸、以及牛黄清心丸。传统中药的渠道分为三

种，即医院、百强连锁药店、及分销。医院为纯销渠道，产品以龟龄集系列为主；百强连锁药店

以及分销为OTC渠道，产品以定坤丹系列为主。百强连锁药店渠道直接供货药店终端，而分销渠

道则是与医药商业公司合作进行更分散、更基层的中小型药店覆盖。 

精品中药精品中药主要以精品龟龄集、定坤丹口服液、精品安宫牛黄丸以及精品牛黄清心丸为

主，产品采用高品质中药材，在疗效上效果更佳。精品中药售价较高，消费群体也定位高净值人

群。因此，精品中药的营销方式也与传统中药大为不同，精品中药主要通过讲座进行宣传，通过

国医馆、国药堂进行销售。 

保健品的产品主要是龟龄集酒系列。由于保健品与药品的不同属性，公司单独成立了子公司搭建

全新的餐饮消费渠道，进行龟龄集酒系列产品的推广销售。 

 

 图表 1：广誉远销售系统结构  

 

 

 

 来源：莫尼塔研究  

 分销终端蕴含巨大市场潜力 

2016年，传统中药的营业收入占总营业收入62%，是公司最主要的收入来源。传统中药在零售

端的覆盖主要目前仍以百强连锁药店为主，分销终端的推广从2016年才逐渐起步，市场开发远

未成熟。根据商务部《2015年药品流通行业运行统计分析报告》，2016年中国药品对零售终端

和居民零售的销售额为2770亿元，而百强零售企业销售总额为951亿元，仅占34%。据此推测，

传统中药分销终端的市场空间甚至可达现有百强连锁药店的2倍。随着广誉远与九州通等商业公

司的合作逐渐深入，中小型药店的市场将进一步打开，为公司现有成熟产品的销售增长带来新的

活力。 
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 产能限制因素去除，启动高速增长  

 产能是制约公司发展的最主要因素 

自2013年公司重新起航，销售收入迅速增长。经过2016年119%的大幅提升，公司的营业收入已

经达到了9.4亿元。目前，产能是公司收入进一步增长的最大限制因素，今年一季度甚至出现了供

不应求的情况。 

核心子公司山西广誉远经历476年的发展，现已积累104个药品注册批件，其中不乏国家秘密级

保密品种。因为产能限制，公司只能选择重点产品集中生产。产能的拓展不仅能够解决选有产品

的供应紧张，更重要的是能够激活潜力品种，释放更大的市场空间。 

新工厂将于今年9月投产，产能可达50~80亿元 

公司在山西省太谷县规划了占地500亩的生产新厂。新厂分为两期规划，一期工程将在今年9月竣

工，二期工程正在进行。新厂投产后能够达到50~80亿元产能，预计公司未来3年的销售增长可

以获得有力的产品支持。 

公司的中药材主要有外购和自产两种供应方式。经过多年积累，外购中药材完全可以应对公司近

5年来的生产需求，不会成为产能限制因素。同时，公司精品中药的制作需要更多的高端中药

材，如天然麝香、高丽参等。高端中药材的供应公司将主要通过自己按生产基地满足，不仅保证

足量供应，也可以保证产品质量。 

预计公司今年将继续保持超过100%的销售收入增长 

虽然产能实现了拓展，但是新产品的释放需要时间，今年的销售收入仍然由去年的重点品种贡

献，包括龟龄集系列、定坤丹系列、安宫牛黄系列、以及牛黄清心系列。 

公司今年的主要销售重点是拓展定坤丹市场，原因有二。第一，定坤丹的适用人群广泛。定坤丹

具有滋补气血，调经舒郁的功效，主要使用症是常见妇科病月经失调。第二，定坤丹虽是中药，

但仅通过简单指导就可以安全服用，患者进入门槛低。 

2016年，公司销售定坤丹大蜜丸及水蜜丸共468万盒，收入接近3亿元。根据2010年第六次人口

普查结果，我国15~54岁女性人口接近4.0千万，其中城市妇女超过1.3千万。若30%城市妇女选

择每月服用一盒定坤丹，定坤丹的年销售量将接近4680万盒（1.3千万城市妇女×30%渗透率×

12盒/人），对应营业收入近30亿元。 

公司今年将继续在多种平面上投放广告推广，并在百强连锁药店以及分销渠道督促销售。预计

2017年的定坤丹销售量将达到8~10亿元，在2016年2~3亿元的基础上，增长200%~300%。同

时，预计2017年公司整体的销售收入将有可能达到16~17亿元，同比增长70~80%。 
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近期报告 

 2017年05月02日 小品种维生素景气行情持续，兄弟科技盈利提速 

 2017年04月13日 涨价、扩产、升级，兄弟科技进入发展新阶段 

 2017年04月12日 原料药业务推动东北制药扭亏为盈 

 2017年03月27日 维生素C高价将持续——专家会议纪要 

 2017年03月27日 消费品流通行业迎来整合潮流，流通企业进入发展快速路 

 2017年03月20日 医保谈判目录大猜想  

 2017年03月15日 维生素涨价行情持续 东北制药利润将大幅提升  

 2017年03月06日 消费、终端两大新兴源动力——九州通调研纪要  

 2017年02月27日 加成取消势如破竹，药房托管又遇春风  

 2017年02月27日 东风又起，维生素原料药再涨价  

 2017年02月17日 酒香也怕巷子深，销售体系改革值得期待——康缘药业调研纪要  

 2017年02月17日 国际化+创新药两大驱动护航药企旗舰——恒瑞医药调研纪要 
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