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管理層討論及分析

本集團主要在中國從事婦科藥品及適用於女性的藥用護理品的專業的研究、開發、生產及銷
售業務。本集團於本年度繼續透過自有和合作的全國銷售渠道及廣闊的市場推廣網絡賺取
利潤。

市場回顧

於本年度內，在國家宏觀經濟全面向好的環境中，醫藥行業加大改革力度，加快了結構調整
步伐，醫藥生產、銷售依然保持較快增長，出口形勢繼續向好。與去年相比，中國醫藥市場中
藥和生物製藥利潤增幅均有所增加，化學藥利潤增幅下降，中藥的可持續成長性凸現。

於本年度內，國內醫藥改革深入進行，國家全面實施藥品分類管理、規範藥品名稱管理，例如
取消「一藥多名」和實施通用名處方制度等一系列醫藥改革政策先後出台，在上游原輔材料、
水電煤運價格普遍上漲的大背景下，醫藥行業發展面臨前所未有的挑戰。同時，董事認為隨
著社會主義新農村運動的展開，農村市場潛力巨大，增幅較快，成為不可忽視的市場。此外，
國內併購活動依然活躍，行業集中化程度繼續提高，市場競爭更為激烈，國外大企業也看好
中國醫藥市場發展，紛紛進入中國市場。

業務回顧

總體上，儘管醫藥市場環境競爭繼續加劇，本集團的業務於本年度內仍保持穩定增長。董事
認為，本集團專注成為婦科藥品及女性藥用護理品領先企業的基本策略，十四年來樹立的醫
院品牌形象，擁有獨家品種或中藥保護品種，具有較大的產品自主定價權限，有相對優越的
市場競爭地位；以及「美即」藥用護理品成功推向市場和擁有專業化的推廣團隊等優勢條件，
為本集團帶來了良好的市場表現。
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財政表現

於本年度內，本集團錄得營業額約627,900,000港元，其中約465,200,000港元（佔本集團營業
額74.1%）源自本集團自有產品的營業額，較去年的383,600,000港元增長21.3%。其中，處方藥
物本年度內錄得銷售額約293,600,000港元，佔本集團自有產品營業額約63.1%。非處方藥
（「OTC」）本年度內錄得銷售額約97,400,000港元，佔本集團自有產品營業額20.9%，較去年
上升29.7%。女性藥用護理品本年度內錄得銷售額約74,200,000港元，佔本集團自有產品總營
業額16.0%，較去年上升97.3%。除此之外，有約162,700,000港元本集團本年度的營業額源自
貿易業務。

整合

於本年度內，本集團在營銷策略上的重點是細分目標市場，完善銷售網絡建設，深入滲透銷
售渠道。對於處方藥，本集團繼續強化專業銷售隊伍建設，不斷引進高素質專業人才，深耕細
作，通過大力實施學術推廣、公益宣傳等多種方式，進一步鞏固主打產品的銷售。

本集團OTC以「婦科再造丸」為品牌產品核心，以品牌傳播和渠道終端推廣為主要手段，實
施產品品牌塑造和企業品牌塑造相結合策略，其整合營銷規劃在貴州、雲南、四川、重慶、陝
西及甘肅六省實施並取得良好成效，並已把市場拓展至廣東、湖北、北京等十多個地區，銷售
趨勢向好。

於本年度內，順應中國商業機構調整趨勢，在本集團的戰略指引下，「美即」系列產品實施品
牌戰略和差異化競爭戰略，市場推廣反應良好，深受消費者歡迎，現其產品已由去年的35個
產品迅速擴展至約50個產品，覆蓋了女性面部護理、眼部護理、美體護理三大系列，並通過本
集團戰略合作顆伴包括屈臣氏、家樂福、沃爾瑪、吉之島等全國知名零售渠道的銷售，覆蓋其
在全國各大城市的銷售渠道，銷售網點快速增長，從去年約350家增加至年內約700家。董事
認為「美即」系列產品銷售勢頭令人欣喜。
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榮譽

於本年度內，「日舒安洗液」以其專業品質，在中國醫院市場暢銷十三年之歷史，獲得多項榮
譽。

Ⅰ、 在中國著名調查機構中國社會調查所所做的2005年婦科藥品市場「產品社會滿意度、
信譽度公益性調查」中被確認為「中國著名品牌」，並於二零零五年十二月榮獲該所頒
發的獎牌和榮譽證書。

Ⅱ、 在北京召開的「第二屆中國品牌影響力高峰論壇年會」中，榮獲「中國婦科用藥十大影
響力品牌」榮譽稱號。

Ⅲ、 在中國新聞社舉辦的「2006年全國醫藥行業第一品牌評價工作」中與貴陽德昌祥藥業
有限公司（「德昌祥」）主打產品「婦科再造丸」雙雙榮獲「中國婦科藥品第一品牌」榮
譽稱號。

百年老號「德昌祥」在本集團戰略引導下，整合效果初見成效，在二零零六年，其主打專利產
品「婦科再造丸」榮獲貴州省優秀新產品暨優秀技術創新項目二等獎兩項榮譽，與「日舒安
洗液」雙雙榮獲「中國婦科藥品第一品牌」榮譽稱號，其新產品「婦科再造膠囊」亦榮獲貴陽
市優秀新產品（環保產品）二等獎。

此外，本集團德昌祥生產基地藥品生產質量管理規範（「GMP」）項目及貴州漢方製藥有限
公司（「漢方製藥」）生產基地GMP生產線的技術改造雙雙榮獲貴陽市優秀技術改造項目（環
保項目）榮譽。

研究與開發

於本年度內，本集團的天然抗腫瘤藥物「金巴卡－紫杉醇注射液」獲得藥品生產批准，婦科
調理產品「婦科再造膠囊」通過中國國家食品藥品監督管理局（「食品藥品監管局」）技術審
評，獲得獨家生產權，本集團均已生產這兩個產品並投放市場。

治療更年期婦女常見的萎縮性陰道炎的中藥新藥「婦舒樂片」已於本年度完成了Ⅱa期臨床
研究，順利進入Ⅱb期臨床研究，董事預期在2006年年末完成Ⅱb期臨床研究工作，並會向食
品藥品監管局提出新藥註冊申請。
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治療婦女滴蟲和厭氧菌感染的新藥「塞克硝唑片及膠囊」臨床研究已經完成，臨床研究報告
及其他相關資料已收集齊全，將於近期向食品藥品監管局申報新藥生產，董事預計於2007年
初獲准銷售。

其他研發產品均主要圍繞婦科領域及處方藥領域在進行。

「美即」則主要根據市場需求，結合現代科研技術成果，從產品形態和功能上完成了多個儲
備產品的研發，已上市銷售產品約50個。

生產設施

漢方製藥和德昌祥分別擁有15條及11條已獲授GMP證書之生產線，現時本集團總共擁有26
條獲食品藥品監管局頒發GMP證書之生產線，覆蓋了絕大多數藥品劑型的生產，現產能平
均達到最高產能的約40%－50%，具有充足的生產儲備應付將來發展。此外，兩家生產企業之
生產線具有互補性，經過初步整合，開始實現本集團內部資源分享，強化內部潛力的挖掘，節
能降耗，讓本集團生產計劃更見靈活，有利於企業協同效應的發揮，有效提升本集團與上游
原材料供應商的議價能力，提高了本集團生產管理水平。董事認為本集團所有生產線GMP
認證的完成為未來發展提供了足夠的生產資源，使其成為中國西南地區生產設施及生產劑
型最多的製藥企業之一。

前景展望

於本年度，國內醫藥經濟運行趨勢基本良好，為今後醫藥行業持續平穩較快增長奠定了基礎。
預計未來3年，國內藥品市場年增長率仍保持兩位數以上。中藥行業仍將是中國醫藥行業的
比較優勢行業，其整體上具備更突出的核心競爭力和穩定增長前景。

董事認為未來醫藥行業應當是品種優先，渠道為王，通過快速併購把企業做強做大。因此，本
集團將繼續圍繞成為「中國領先的婦科用藥及女性藥用護理品的製造商」這一目標，依託中
國國內有利的發展背景，篩選在品牌、產品、市場網絡等方面能為本集團帶來豐厚回報的製
藥企業進行併購，並通過整合使本集團管理得到提升，實力更為雄厚，經營更加穩健，效益不
斷增強。
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於本年度，本集團將繼續加強內部整合力度，通過有效整合內部治理架構和資產重組搭建一
體化運營平台，不斷優化業務流程和內控制度、加強費用控制、提高面對市場變化的經營管
理理念和風險管理能力。

本集團將加快完成擁有獨家知識產權的國家專利產品－一類新藥「人神經生長因子」的上
市銷售工作。「人神經生長因子」是應用現代生物技術對傳統中藥「紫河車」進行分離純化後
獲得的高純度細胞因子，用於營養神經並修復受損神經。董事確信「人神經生長因子」的上
市銷售，將鞏固提升本集團在處方用藥市場的品牌知名度及競爭能力，並且會進一步提升本
集團處方用藥的盈利能力。同時，分離純化「紫河車」還可獲得其他附加產品，可通過進一步
研發開發出具有美容抗衰老的產品，若果如此，將會豐富本集團的女性藥用護理產品線，可
以使本集團更具競爭能力。

作為本集團最具成長性的業務「美即」系列藥用護理品，是本集團未來發展的重點。「美即」
產品現已覆蓋全國性大賣場約700家，本集團將進一步順應消費市場發展趨勢，把握市場需
求變化，精心理順與全國各大連鎖賣場及本土商業超市關係，強化區域市場的覆蓋面，在重
點地區強化媒體廣告的投放力度，進一步樹立突出「美即」品牌的競爭優勢。同時，根據市場
變化，結合現代科研成果，從產品形態、功能諸方面豐富和精細化「美即」的產品線，使得產
品覆蓋多個女性皮膚護理領域。在鞏固華東、華南、華北的銷售優勢及銷售網絡的同時，於未
來一年，本集團將向該地區城市拓展，快速提升「美即」品牌的影響力並擴大「美即」在全國
市場的銷售額。為適應「美即」快速發展的需要，本集團將計劃在廣州投資興建新的廠房。

此外，本集團將進一步通過買斷經營權等方式提高高毛利產品的代理業務，同時，隨著中國
新農村建設的開展，新的農村合作醫療制度建設力度的加大，農村藥品市場的升溫指日可待，
農村藥品市場將成為未來醫藥行業發展的新動力。本集團旗下德昌祥、漢方製藥擁有的超過
百種以上的藥品，為本集團開拓農村市場提供了豐富的產品基礎，本集團將借助農村市場興
起的春風，快速提高本集團在農村市場的銷售業績，擴大本集團銷售規模，給本集團帶來更
大的利潤回報。
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本集團對未來持審慎樂觀態度，在本年度，本集團將一如既往地積極透過提升產品研發及生
產質量管理、拓展業務，並有計劃地實行市場和渠道滲透策略，以鞏固和擴大本集團在市場
上的領導地位。

流動資金及財務資源

本集團一般以其內部產生的現金流量以及中國及香港多間銀行提供的銀行信貸為其業務提
供資金。於二零零六年六月三十日，本集團未作抵押的現金及銀行結餘約為523,900,000港元
（二零零五年六月三十日：約474,000,000港元）。本集團的資產負債比率（按總負債與本公司
權益所有者應佔股本權益的比率計算）約為18.8%（二零零五年六月三十日：約29.6%（重
列））。於二零零六年六月三十日的流動資產淨值約為649,400,000港元（二零零五年六月三
十日：約554,400,000港元），而流動比率則維持於約3.7（二零零五年六月三十日：約3.4）的穩
健水平。

本集團於本年度的融資成本約為11,300,000港元（二零零五年：約7,900,000港元），佔本集團
總營業額約1.8% （二零零五年：約1.3%），較去年增加約3,400,000港元。融資成本增加主要
由於銀行利率上升。

結算日後事項

本集團曾進行以下重大結算日後事項：

(a) 於結算日後，本集團根據本集團與香港及海外若干財務機構於二零零六年六月三十日
訂立的貸款融資協議額度為445,000,000港元。該筆貸款融資額度由貸款融資協議日期
起計為期三年，並可於第三年結束時選擇重續額外兩年。部份已提取用作償還於二零
零六年六月三十日未償還的本公司全部銀行貸款。餘額擬用作為本集團提供額外營運
資金。

(b) 於結算日後，本集團購買擁有相關獨家知識產權的國家專利產品－一類新藥「人神經
生長因子」的新藥技術和發明專利及從而於中國內地成立了一間實繳資本為一億港元
的生物技術公司，負責生產和銷售此藥。

(c) 於結算日後，本集團與一名獨立第三方訂立一項買賣協議，關於出售本集團全部可供
出售股本投資。

或然負債

於二零零六年六月三十日，本集團並無任何重大或然負債（二零零五年六月三十日：無）。
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銀行借款

於二零零六年六月三十日，本集團尚未償還由中國及香港多間銀行提供的銀行貸款約
157,600,000港元（二零零五年六月三十日：約197,000,000港元），其中約75.7%（二零零五年
六月三十日：約59.8%）為一年期短期銀行貸款。本集團所有銀行貸款均以人民幣及港元計
算。

於二零零六年六月三十日，本集團的銀行借款由(i)本集團若干廠房及機器；(ii)本集團的若干
土地及樓宇；(iii)質押本公司若干附屬公司之股本權益；及(iv)本公司若干附屬公司之企業擔
保作抵押。

季節性或周期性因素

本集團於本年度的業務營運並無受任何季節性或周期性因素重大影響。

外匯風險

於本年度內，本集團主要賺取的收益及產生的成本均以人民幣計算。人民幣於本年度內相對
穩定。董事認為，本集團所面對的外幣匯率波動風險不大，因此，本集團並無運用任何財務工
具作對沖用途。

財政政策

於本年度內，本集團一般以其內部產生的資源以及中國及香港多間銀行提供的信貸融資額
為其業務提供資金。大部份上述融資乃參考中國及香港銀行利率計算。銀行存款及貸款主要
以人民幣及港元計算。

承擔

本集團於二零零六年六月三十日購買技術知識及建設物業、廠房及設備的已訂約承擔分別
為13,200,000港元（二零零五年六月三十日：3,700,000港元）及34,000,000港元（二零零五年六
月三十日：1,800,000港元）。
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管理層討論及分析

僱員、培訓及酬金政策

於二零零六年六月三十日，本集團共有1,304名僱員（二零零五年：1,224名），其中1,297名以
中國為基地，其餘於香港工作。本集團根據僱員的經驗、資歷、本集團的表現及市況以釐定僱
員薪酬。於本年度，員工成本（包括董事酬金）約為25,010,000港元（二零零五年：約18,482,000
港元）。員工成本佔本集團本年度的營業額4.0%（二零零五年：3.1%）。本集團在香港及中國
的僱員均有參與退休金計劃。

本集團為其管理層及僱員設立結構緊密而有系統的培訓計劃。本集團於本年度向其僱員提
供定期管理及技術相關的課程。

末期股息

董事建議派發本年度本公司末期股息每股2港仙（二零零五年：每股2港仙）。

暫停辦理股東登記

本公司將於二零零六年十二月十八日星期一至二零零六年十二月二十一日星期四（包括首
尾兩天）暫停辦理股東登記，期間不會辦理本公司股份過戶登記手續。如欲合資格獲派本公
司擬派的末期股息，所有股份轉讓文件連同有關股票必須於二零零六年十二月十五日星期
五下午四時正前送交本公司之股份過戶登記處香港分處登捷時有限公司（地址為香港灣仔
皇后大道東28號金鐘匯中心26樓），辦理過戶登記手續。


