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上海医药（601607） 药品零售 
内部整合尤有可为 

投资评级 推荐 公司评级 A 收盘价 19.43 元

 

事件：公司中期实现收入185.2亿， 同比增长21。66%，实现归属上市公司

股东净利润7.66亿，同比67.5%，每股收益0.38元 

 

点评 

1、新上药涵盖医药全业务产业链，内部具有较大的协同、改善空间，集团

的整合主要从管理架构、研发和业务资源等方面进行，下半年完成的工作

包括：对12家重点核心子企业实行股权和业务架构重组，实行统一专业决

策；设立上海医药分销控股公司，吸收内部相关资产，统一管理平台； 

 

2、分业务看：报告期医药工业销售收入40.8亿，同比增14.2%，毛利率提

高0.82个百分点，聚焦70个重点产品，通过统筹生产、营销和资金投入保

证了重点产品增长加速；商业方面，实现收入143.2亿，增长24.37%，毛利

率同比持平，在保证目前的市场优势外，进一步寻求外延扩张，先后签订

控股山东商联、广州中山医的交易协议； 

 

3、研究业务方面硕果破丰。与过去合作的5个药物联合实验室，分别在靶

向抗肿瘤、高血脂、糖尿病、疼痛领域取得了一批活性化合物成果，申请

了2项专利； 

 

4、今明两年仍在整合上大有可为，托管的抗生素业务在条件成熟下将注入

上市公司，增厚业绩，预计10-12年EPS分别为0.7、0.9、1.11元，按照11

年25倍PE目标价格22.5元。 

， 
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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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