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C评级调整： 维持 
 
行业基本资料 
上市公司家数 22 
总市值（亿元） 1512 
占 A 股比例（%） 0.32% 
平均市盈率（倍） 78.36 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
化学原料药 -10.56 0.83 10.05 
上证综合指数 -8.43 -12.98 -14.23 
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相关报告 
《主要原料药每周价格和中药材价格跟踪

数据库》 2010-05-21  
《主要原料药每周价格和中药材价格跟踪

数据库》 2010-05-14  
《4 月主要维生素国内价格和 3 月出口价量

分析》2010-05-07 
 

化学原料药行业 看好

5 月主要维生素国内价格和 4 月出口价量分析 

投资要点： 

 VE 国内均价下降 11 元/kg 至 151 元/kg，出口平稳运行。国内 5 月 VE
均价下降，月底报价低至 148 元/kg，后期价格有望企稳回升。出口方

面，4 月 VE 出口量回升至 3038 吨，环比增加 12.8%；出口均价为 19.3
美元/kg，环比下降 6.4％。未来可关注欧洲 BASF 提价对于市场的影响。

 VA 国内价格下降 5 元/kg 至 140 元/kg，出口量价齐升。国内 VA 整体

利空因素较多，价格下降至 140 元/kg，目前用户库存量偏低，厂家出

口情况较好，在价格下滑到一定程度且没有实际采购量支持的情况下，

有可能会随 VE 价格反弹逐步走强。出口方面，4 月出口量为 271.4 吨，

环比增加 10.6%，出口均价为 20.9 美元/Kg，环比增加 3.4%，故出口金

额有明显增长。 

 VC 国内价格下降至 58 元/kg，出口回落至 2 月水平。由于市场严重供

大于求，VC 价格不断走低，国内 VC 报价约为 58 元/Kg，同比下降 20%。

出口 8190 吨，环比减少 36.2%，恢复至 2 月出口水平；出口价格 4 月

均价为 8.5 美元/kg，环比下降 2.3%。 

 泛酸钙国内价格略有上涨，出口数量下降，价格上升。国内 5 月价格

约 60 元/kg，环比上涨 3.4%，如前期报告所述反转趋势确立，但提价

步伐并不快。出口方面，在经历了 3 月份的大幅上涨后，4 月出口量减

少至 590 吨，环比下降 15.7%；出口价格至 7.0 美元/kg，环比上升 4.7%，

出口金额基本维持稳定。  

 核黄素国内价格上涨，出口数量下降，价格回升。5 月中旬龙头企业宣

布成本推动型价格上涨后，核黄素国内价格上涨至 137 元/kg。在需求

稳定和厂商控货的局面下，预计未来价格维稳。出口方面，4 月出口数

量回落至 169 吨，环比减少 35%，出口价格继续回升至 33.3 美元/kg，
环比上升 18%。 

 投资建议：近期，我们建议继续配置浙江医药和新和成，关注 VE、VA、

核黄素的走势。 
 

股票代码 股票名称 09EPS 10EPS 11EPS 12EPS 09PE 10PE 11PE 12PE 投资评级 

600216 浙江医药 2.7 3.08 3.32 3.52 12.03 10.52 9.76 9.23  推荐 

002001 新和成 2.74 3.33 3.61 3.95 15.09 12.41 11.43 10.44  推荐 

000597 东北制药 1.43 1.6 1.7 1.72 12.74 11.34 10.68 10.55  无评级 

600812 华北制药 -0.37 0.38 0.45 0.45 -34.44 33.67 28.37 23.54  无评级 

002019 鑫富药业 0.14 0.67 1.07 1.07 120.05 24.8 15.45 22.11  无评级 

000952 广济药业 
0.17 0.19 0 0 69.65 62.66 80.57  - 

无评级  
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附图：截止 2010 年 5 月主要维生素价格及出口价量变化 
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资料来源：健康网 博亚和讯 中投证券研究所 原料药价格截止到 10 年 5 月 出口数据截止到 10 年 4 月 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 

分析师简介 

周锐，中投证券研究所医药行业首席分析师，理学博士， 3 年医药行业从业经验，5 年证券行业从业经验， 2006 年和 2007 年

《新财富》最佳分析师评选中入围； “2008 年度卖方分析师水晶球奖”医药行业第二名， 2008 年新财富最佳分析师医药行业

第 3 名 。 

余文心，医药行业研究助理，北京大学药学、经济学双学士，北京大学药事管理、澳门大学医药管理双硕士。2010 年加入中投证

券研究所 
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