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平均市盈率（倍） 101.42 

 
行业表现 
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医药生物 -15.36 -9.46 -5.12 
上证综合指数 -8.61 -22.30 -24.43 

 

-34%
-17%

0%
17%
34%
51%
68%
85%

2009/6 2009/10 2010/1 2010/5
0
6940
13880
20820
27760
34700
41640

成交金额 医药生物 上证综合指数

 
 
相关报告 
《医药生物 -迎接大市值时代的来临》

2010-6-7 

 

 

 

7 月医药生物行业报告 看好

行业成长性向好趋势不改 

—医药行业 7 月月报 

6月以来医药板块出现较大调整。但我们认为医药行业中长期快速成
长的向好趋势不会改变，优质医药股仍然值得配置。 

投资要点： 

 行业政策方面：1.发改委下发《药品价格管理办法（征求意见稿）》。
其中明确规定鼓励创新淡化单独定价，并对药品流通差价率实现上限
控制；2.卫生部近日发布《关于深化治理医药购销领域商业贿赂的工
作通知》，坚决打击商业贿赂行为；3.北京市新医改方案正式出台，
两年内医改投入不低于 337 亿； 

 行业资讯方面：1.1－5 月医药行业保持较快增速，部分子行业增速加
快；前 5月增速较 1-2 月略有放缓，但收入增速仍然达到 27.82%，利
润总额增速达到 38.79%，保持了较快增速。2.医药上市公司中期业绩
预增情况良好，华兰、信立泰、康恩贝、白药等个股表现突出；3.阿
胶造假事件将加速行业洗牌，东阿阿胶等行业龙头有望获益；4.近期
手足口病发病率攀升趋势仍将延续，继续关注相关受益个股；5.原料
药方面，VC 价格继续回落，VE 和 VA 价格弱势运行； 

 医药板块 6 月市场行情回顾。6 月以来，受药品降价等政策影响，整
个医药板块出现较大调整，但从今年来看，其整体表现仍明显好于大
盘。近期市场表现突出的个股有以下 4 类：业绩增长情况良好（爱尔
眼科、云南白药、华兰生物等）、优质次新股（科伦药业、誉衡药业）、
主导产品提价（上海莱士、东阿阿胶等）、生物产业规划预期受益个股
（莱茵生物、达安基因等）等； 

 投资建议：7 月医药配置恒瑞、白药、人福、誉衡、科伦。目前来看，
我们认为医药板块防御性仍然突出，降价政策不会改变行业快速增长
的大趋势，板块调整反而提供了配置优质医药股的良机。7 月我们建
议重点配置一线医药股恒瑞、白药等，估值调整到位的人福医药，近
期上市定位不高的成长型公司科伦药业和誉衡药业等。 

 

 
 

股票代码 股票名称 09EPS 10EPS 11EPS 12EPS 09PE 10PE 11PE 12PE 投资评级 
600276 恒瑞医药 0.89 1.07 1.33 1.69 43.90 36.51 29.38 23.12 强烈推荐 
000538 云南白药 1.13 1.55 1.95 1.95 57.08 41.61 33.08 26.33 强烈推荐 
600079 人福医药 0.43 0.47 0.65 0.87 37.21 34.04 24.62 18.39 推荐 

002437 誉衡药业 0.93 1.32 1.86 2.50 66.45 46.82 33.23 24.72 推荐 
002422 科伦药业 1.78 2.58 3.51 5.03 52.70 36.36 26.72 18.65 推荐 
000423 东阿阿胶 0.60 0.89 1.24 1.68 57.93 39.06 28.03 20.69 推荐 
600557 康缘药业 0.50 0.72 0.97 1.28 35.42 24.60 18.26 13.84 强烈推荐 
300039 上海凯宝 0.39 0.63 0.84 1.05 72.77 45.05 33.79 27.03 推荐 
300049 福瑞股份 0.47 0.85 1.09 1.39 64.91 35.89 27.99 21.95 推荐  
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一、6 月医药生物行业重要事件回顾 

1.1 重要行业政策 

1.1.1 发改委下发《药品价格管理办法（征求意见稿）》 

6 月初，发改委向中国价格协会、中国化学制药工业协会、中国中药协会

等七家协会征求对《药品价格管理办法（征求意见稿）》的意见，反馈意见被

要求在 6月 15 日前上报。 

表 1：《药品价格管理办法（征求意见稿）》主要内容 

方面 要点 

总体目标 规范药品价格行为，提高政府管理价格的科学性和透明度，保护消费者和经营者合法权益。 

定价原则 

1. 补偿合理成本并使经营者获得合理利润； 

2. 反映市场供求状况，兼顾社会承受能力； 

3. 体现药品质量和临床价值，保持药品合理比价； 

4. 符合相关产业政策，鼓励研发创新和技术进步。 

制定和调价办法 

药品将按照出厂价分为 7等设置流通差价率，具体方案是按含税出厂（口岸）价格分为 0～5元、5～20 元、20～

100 元、100～500 元、500～1000 元、1000～10000 元、10000 元以上等多个档次，其最高流通差价率（额）分别

对应为 40%、30%+0.5 元、25%+1.5 元、20%+6.5 元、15%+31.5 元、8%+101.5 元、901.5 元。 

资料来源：发改委 中投证券研究所 

6 月 26 日，中国经营报刊登了对于发改委价格司医药价格处处长郭剑英

的采访，澄清了近期的一些市场传闻。该文章主要表达的观点如下：1、中国

整体药价水平不高，建议媒体和公众不要从药价过高的角度来分析医改；2、

医保目录价格调整仍在进行中，其中 2005 年进入医保的品种和 2009 年新进医

保的品种是本次调价重点；3、对于药品价格的管控仍然局限于最高零售价，

市场担心了政府管控药品流通差率的观点并未得到证实；4、基本药物降价 30%

纯属猜测。 

对此我们认为，公立医院改革才是近期需要关注的重点政策。 

1、政府已经充分认识到重演 2006 年以前降低药价的方式无法改变以药养

医的局面，理清医药卫生体制才是医改关键； 

2、未来政府在药价调整和打击医药商业贿赂方面仍将有所动作，但政策

的重点正在逐步转到公立医院改革上去； 

3、近期北京市公立医院改革在平谷区开始试点，将构建分级诊疗，推行

社区首诊制，同时各地公立医院改革也在试点按病种收费、按人头付费、总额

预付等方法，这些动作将对行业产生深远影响。 

对于公立医院改革的具体方式和影响和探讨，请参考我们在 4 月 21 日发

布的公立医院改革深度报告－《20100421 行业深度报告－医改深水区破冰-公

立医院改革渐行渐清晰－看好》。 
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1.1.2 卫生部发布《关于深化治理医药购销领域商业贿赂的工作通知》 

从近段时间发现和查处的商业贿赂问题来看，医药购销领域商业贿赂在一

些地方和单位出现了反弹，严重损害了人民群众的利益和卫生行业形象，影响

十分恶劣。为巩固专项治理工作成果，净化医药卫生体制改革的社会环境，卫

生部于近日下发《关于进一步深化治理医药购销领域商业贿赂工作的通知》，

就进一步深化治理医药购销领域商业贿赂工作提出明确要求。 

表 2：《关于深化治理医药购销领域商业贿赂的工作通知》主要内容 

方面 要点 

一 进一步深化对治理医药购销领域商业贿赂工作的认识，切实增强工作的责任感和紧迫感 

二 继续广泛开展宣传教育，牢固树立防止商业贿赂的思想道德和纪律法制防线 

三 加大查办医药购销领域商业贿赂案件力度，坚决惩处商业贿赂行为 

四 加强长效机制建设，着力抓好防控商业贿赂长效机制各项制度的落实 

五 加强医院信息系统药品、高值耗材统计功能管理，严禁为商业目的统方 

六 建立医药购销领域商业贿赂不良记录，坚决打击商业贿赂行贿行为 

资料来源：卫生部 中投证券研究所 

我们认为，卫生部表示要严查医药购销商业贿赂是为了公立医院改革，突

出医院的公益性铺平道路，短期会对行业产生一定负面影响，但也不会改变行

业增长的大趋势。 

1.1.3 《北京市 2010－2011 年深化医药卫生体制改革实施方案》出台，两年

内医改投入不低于 337 亿 

6 月 12 日，《北京市 2010—2011 年深化医药卫生体制改革实施方案》正式

公布，此次改革着重解决北京地区优质医疗资源供求矛盾突出、群众就医负担

较重等问题，将惠及城乡居民。此次政府郑重承诺，2010 年、2011 年两年间，

将为医改投入不低于 337 亿元，其中市级财政 156 亿元，区级财政 181 亿元。 

表 3：《北京市 2010－2011 年深化医药卫生体制改革实施方案》主要内容 

方面 要点 

工作目标 推进发展；提高效率；减轻负担；促进健康 

重点任务 

1. 改革医药卫生管理体制。建立首都医药卫生管理协调机制；设立市医院管理机构； 

2. 完善医药卫生四大体系。完善基本医疗保险为主体的医疗保障体系：提高基本医疗保险参保率，提高基本

医疗保障水平，整合基本医疗保障制度体系，建立医药费用控制机制等。建立公平可及的公共卫生服务体

系等； 

3. 健全医药卫生运行机制。建立政府主导的多元卫生投入机制，可持续的政府卫生投入机制，完善专业公共

卫生机构经费保障机制等。 

资料来源：北京市政府网站 中投证券研究所 

我们认为，作为集聚了我国最优质医疗资源的城市，北京将如何进行公立

医院改革最引人关注。近期，北京市公立医院改革已经在平谷区开始试点，将
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构建分级诊疗，推行社区首诊制，同时各地公立医院改革也在试点按病种收费、

按人头付费、总额预付等方法，这些动作将对行业产生深远影响。 

1.2 重要行业新闻 

1.2.1  1－5 月医药行业保持较快增速，部分子行业增速加快 

2010 年 1-5 月份，医药制造业的收入和利润增长速度较 2010 年 1-2 月略

有放缓，但收入增速仍然达到 27.82%，利润总额增速仍然达到 38.79%。 

各子行业收入增速方面，中药饮片的收入增速有所加快，1-5 月同比增长

达到 38.51%； 

利润方面，中药饮片、生物生化制品和医疗器械行业增速明显加快。 

从绝对值来看，化学原料药、化学药制剂、中药饮片、生物生化制品的利

润总额增长都超过 30%。 

表 4：医药及各子行业主要财务指标同比增长情况对比 
销售收入 毛利率 营业利润率 利润总额增长率 

  2010 年 

1-5 月 

2010 年 

1-2 月 

2010 年 

1-5 月 

2010 年 

1-2 月 

2010 年 

1-5 月 

2010 年 

1-2 月 

2010 年 

1-5 月 

2010 年 

1-2 月 

医药制造业 27.82% 28.35% 31.06% 32.34% 11.20% 11.35% 38.79% 45.71%

化学药品原药 26.45% 28.17% 22.23% 23.25% 9.52% 9.16% 50.43% 62.84%

化学药品制剂 21.97% 23.25% 39.39% 39.78% 12.36% 12.65% 30.03% 39.47%

中药饮片 38.51% 31.60% 20.55% 21.80% 8.78% 8.75% 57.49% 37.09%

中成药 29.03% 30.12% 35.79% 36.67% 10.48% 10.54% 27.82% 52.66%

生物生化制品 37.35% 37.80% 29.24% 33.42% 14.75% 16.98% 63.36% 29.57%

医疗器械 25.22% 29.07% 24.07% 24.95% 10.24% 9.71% 20.40% -3.71%

资料来源：WIND 中投证券研究所  

注：营业利润系按销售收入减去销售成本、税金和三项费用推算获得 

1.2.2 医药上市公司中期业绩预期情况良好 

截止到 6月 30 日，据我们统计，医药上市公司中有 36 家公布了中期业绩

预期情况，其中 90％以上的个股是预增的。 

其中，业绩预期增速较大超过 100％的有华兰生物、信立泰、康恩贝、海

普瑞和西南合成等。云南白药、鱼跃医疗、浙江医药、京新药业等增速也在 50

％以上。新和成、恩华药业、众生药业、精华制药等增速也较为可观。仅沃华

医药、鑫富药业和华邦制药预期业绩稍有下降。 
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表 5：已经公布的医药上市公司中期业绩预增预减情况 
中期预期情况 公司 业绩预期幅度 中期预期情况 公司 业绩预期幅度 

华兰生物 300－350％ 众生药业 20－40％ 

海翔药业 210－240％ 
20％－60％ 

精华制药 20－40% 

信立泰 100－120％ 小于 50% 仙琚制药 小于 50% 

西南合成 94.02－142.53％ 莱茵生物 小于 30％ 

康恩贝 100％以上 桂林三金 小于 30％ 

100％以上 

海普瑞 100－150％ 永安药业 小于 30％ 

鱼跃医疗 50－80％ 力生制药 小于 30％ 

康芝药业 50－80％ 双鹭药业 小于 30％ 

云南白药 50－70％ 达安基因 小于 30％ 

海王生物 50％以上 奇正藏药 小于 30％ 

浙江医药 50％以上 亚太药业 小于 30％ 

西南药业 50％以上 科华生物 小于 30％ 

50％以上 

京新药业 50%以上 独一味 小于 30％ 

上海莱士 30－60％ 

小于 30％ 

嘉应制药 15－30％ 

科伦药业 40－60％ 沃华医药 下降 30－50％ 

新和成 30－60％ 鑫富药业 下降 10－40％ 

紫鑫药业 30－50％ 华邦制药 下降 10－40％ 

20％－60％ 

恩华药业 20－50％ 

下降 

 －  － 

资料来源：公司公告 中投证券研究所 截止 6月 30 日 此外，鲁抗医药预期有较大增幅 

1.2.3 阿胶造假事件将加速行业洗牌，东阿阿胶等行业龙头有望受益 

6 月 6 日，中央电视台曝光了东阿东亚阿胶制品有限公司、河南省台前县

百忍堂胶业公司、阳谷县景阳冈阿胶有限责任公司、河北永丰药业有限公司等

企业问题阿胶事件，这些企业利用牛皮、马皮下脚料等劣质材料冒充驴皮制作

伪劣阿胶，并以次充好向市场销售，引起社会强烈反响。 

我们认为，阿胶造假事件只是个别公司的现象，不仅不会影响整个阿胶产

业的健康发展，反而会加速阿胶行业结构性调整，优化阿胶产业结构的进程。

未来消费者将更加倾向于大品牌，劣质产品和中小品牌很难有市场空间。这对

高端领域的东阿阿胶和福胶来说无疑是利好。 

1.2.4 近期手足口病发病率攀升趋势仍将持续  

截止到 2010 年 6 月 22 日，全国累计报告手足口病病例 987779 例。其中

重症病例 15501 例，较去年同期有明显上升，死亡 537 例，主要是散居儿童、

尤以农村儿童为主。 

总体来看，目前我国手足口病仍处高峰期，预计今后一段时间，手足口病

发病率会进一步上升，防控形势仍处严峻期。建议重点关注康缘药业、上海凯

宝、华润三九以及达安基因等相关受益个股。 
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表 6：08 年以来手足口病情况统计 

年份 10 年 1 月－6 月 22 日 09 年 08 年 

发病人数 约 987779 1155525 488955 

死亡人数 537 353 126 

资料来源：卫生部 中投证券研究所 

 

二、6 月市场行情回顾 

2.1 医药行业 6 月市场表现 

医药板块在 09 年下半年以来表现突出，明显强于大盘。6 月以来，受药

品降价，打击医药商业贿赂等政策影响，医药板块出现较大调整，但从历史表

现来看，仍然强于大盘。 

图 1：最近 1年医药板块表现 
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资料来源：WIND 资讯 中投证券研究所 截止 6月 30 日收盘 

2.2 个股 6 月市场表现 

从 1－6 月来看，我们推荐的爱尔眼科、信立泰、万东医疗、江中药

业、恩华药业、天士力等许多个股在医药板块涨幅位居前列。 

从 6月来看，市场表现突出的个股有以下 4类： 

1、 业绩增长情况良好：爱尔眼科、云南白药、华兰生物等； 

2、 优质次新股：科伦药业、誉衡药业； 
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3、 生物产业规划预期受益个股：莱茵生物、达安基因等； 

4、 主导产品提价：上海莱士、东阿阿胶等。 

表 7：2010 年 1 月－6 月医药板块个股涨幅前 20 名 

证券代码 证券简称 1－6 月涨幅（％） （中投证券）推荐日期 投资评级 

300015.SZ 爱尔眼科 67.58 2010-03-10,2010-03-15 推荐 

002223.SZ 鱼跃医疗 65.20 — — 

002294.SZ 信立泰 60.38 2009-10-22,2010-03-15 推荐 

000790.SZ 华神集团 56.98 — — 

600055.SH 万东医疗 48.07 2009-11-10,2010-03-26,2010-04-05 推荐 

002099.SZ 海翔药业 36.44 — — 

002262.SZ 恩华药业 36.37 2009-11-17,2010-03-30 强烈推荐 

000661.SZ 长春高新 34.73 — — 

600750.SH 江中药业 34.27 2010-5-5 推荐 

002166.SZ 莱茵生物 32.96 — — 

000423.SZ 东阿阿胶 32.93 2010-5-30 推荐 

000963.SZ 华东医药 30.79 2010-03-06,2010-03-28,09 年多次推荐 强烈推荐 

002007.SZ 华兰生物 30.69 2010-03-10，09 年多次推荐 强烈推荐 

600535.SH 天士力 21.42 2010-05-25,2010-05-07,2010-03-08,09 年多次推荐 强烈推荐 

000566.SZ 海南海药 17.48 — — 

600329.SH 中新药业 16.71 2009-5-17  推荐 

000999.SZ 华润三九 16.21 2010-03-02,2009-11-23,2009-08-06,2009-03-15 推荐 

600518.SH 康美药业 15.78 2009-03-19,2010-02-03 推荐 

000411.SZ 英特集团 15.67 — — 

002252.SZ 上海莱士 14.01 2009-04-21,2009-09-29 推荐 

资料来源：WIND 资讯 中投证券研究所 截止 6月 30 日收盘 

图 2：6 月医药板块个股涨幅前 20 名 
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资料来源：WIND 资讯 中投证券研究所 截止 6月 30 日收盘 

2.3 估值水平 
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图 3：08 年以来医药板块的估值水平 
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资料来源：WIND 市盈率（TTM） 中投证券研究所 时间周期为周 截止到 6 月 30 日 

近期医药板块回调后，板块估值目前按WIND整体法估算的10年动态PE 约

32 倍，其中一线医药股恒瑞、白药的估值都也还在 35 倍 PE 以上，如果拉长

时间，大多数医药股 2011 年的 PE 在 30 倍以下。 

 

三、近期投资组合建议 

6 月以来，整个医药板块出现较大调整，我们 6 月组合中的恒瑞医药、人

福医药、东阿阿胶、桂林三金、万东医疗等平均跌幅为 12.11％，仍然强于医

药板块的-14.65%幅度的表现。 

目前来看，我们认为医药板块防御性仍然突出，降价政策不会改变行业快

速增长的大趋势，板块调整反而提供了配置优质医药股的良机。7 月我们建议

重点配置一线医药股恒瑞、白药等，估值调整到位的人福医药，近期上市定位

不高的成长型公司科伦药业和誉衡药业等。 
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附录 1：主要关注公司盈利预测和投资评级 
EPS P/E 

公司 投资评级 股价 
09 年 10E 11E 12E 09 年 10E 11E 12E 

10-12年复

合增长率

化学原料药 

海正药业 推荐 25.15 0.56 0.73 0.95 1.31 44.91 34.45 26.47  19.20  32.75%

华海药业 推荐 13.44 0.37 0.48 0.62 0.81 36.32 28.00 21.68  16.59  29.85%

浙江医药 推荐 25.68 2.7 3.08 3.32 3.52 9.51 8.34 7.73  7.30  9.24%

新和成 推荐 25.65 2.1 2.56 2.78 3.04 12.21 10.02 9.23  8.44  13.12%

星湖科技 推荐 10.08 0.43 0.66 0.88 0.96 23.44 15.27 11.45  10.50  30.70%

健康元 推荐 7.25 0.37 0.51 0.54 0.65 19.59 14.22 13.43  11.15  20.66%

东北制药 无评级 15.17 1.43 1.6 1.7 1.72 10.61 9.48 8.92  8.82  6.35%

西南合成 无评级 8.86 0.16 0.44 0.5 0.81 55.38 20.14 17.72  10.94  71.71%

华北制药 无评级 9.43 -0.37 0.38 0.45 － － 24.82 20.96  － －

鑫富药业 无评级 12.37 0.14 0.67 1.07 － 88.36 18.46 11.56  － －

广济药业 无评级 8.98 0.17 0.19 0.21 － 52.82 47.26 42.76  － －

化学药制剂  

恒瑞医药 强烈推荐 39.07 0.89 1.07 1.33 1.69 43.90 36.51 29.38  23.12  23.83%

恩华药业 强烈推荐 19.63 0.23 0.32 0.47 0.7 85.35 61.34 41.77  28.04  44.92%

华东医药 强烈推荐 23.78 0.87 0.82 1.04 1.29 27.33 29.00 22.87  18.43  14.03%

信立泰 推荐 70.7 0.95 1.32 1.89 2.66 74.42 53.56 37.41  26.58  40.95%

人福医药 推荐 16 0.43 0.47 0.65 0.87 37.21 34.04 24.62  18.39  26.48%

誉衡药业 推荐 61.8 0.93 1.32 1.86 2.5 66.45 46.82 33.23  24.72  39.04%

科伦药业 推荐 93.8 1.78 2.58 3.51 5.03 52.70 36.36 26.72  18.65  41.38%

白云山 A 推荐 11.61 0.23 0.41 0.51 0.65 50.48 28.32 22.76  17.86  41.38%

双鹤药业 推荐 25.96 0.79 1.05 1.3 － 32.86 24.72 19.97  － －

丽珠集团 推荐 36.8 1.63 1.7 2.16 － 22.58 21.65 17.04  － －

莱美药业 无评级 23.61 0.44 0.54 0.66 － 53.66 43.72 35.77  － －

中药 

云南白药 强烈推荐 64.5 1.13 1.55 1.95 2.45 57.08 41.61 33.08  26.33  29.43%

康缘药业 强烈推荐 17.71 0.5 0.72 0.97 1.28 35.42 24.60 18.26  13.84  36.80%

天士力 强烈推荐 26.87 0.65 0.88 1.06 1.3 41.34 30.53 25.35  20.67  25.99%

益佰制药 强烈推荐 17.99 0.52 0.72 0.94 1.24 34.60 24.99 19.14  14.51  33.60%

华润三九 推荐 22.95 0.72 0.91 1.16 1.46 31.88 25.22 19.78  15.72  26.57%

康美药业 推荐 12.28 0.3 0.38 0.48 0.61 40.93 32.32 25.58  20.13  26.69%

东阿阿胶 推荐 34.76 0.6 0.89 1.24 1.68 57.93 39.06 28.03  20.69  40.95%

江中药业 推荐 30.85 0.68 0.9 1.18 1.5 45.37 34.28 26.14  20.57  30.17%

上海凯宝 推荐 28.38 0.39 0.63 0.84 1.05 72.77 45.05 33.79  27.03  39.12%

康恩贝 推荐 13.35 0.31 0.49 0.6 0.72 43.06 27.24 22.25  18.54  32.43%

仁和药业 推荐 14.88 0.39 0.48 0.59 0.7 38.15 31.00 25.22  21.26  21.53%

福瑞股份 推荐 30.51 0.47 0.85 1.09 1.39 64.91 35.89 27.99  21.95  43.54%

红日药业 推荐 38.25 0.8 1.14 1.5 1.98 47.81 33.55 25.50  19.32  35.27%

桂林三金 推荐 22.15 0.68 0.87 1.1 1.31 32.57 25.46 20.14  16.91  24.43%

众生药业 推荐 34.6 0.84 1.17 1.58 2.15 41.19 29.57 21.90  16.09  36.79%

千金药业 推荐 14 0.43 0.61 0.75 1.05 32.56 22.95 18.67  13.33  34.66%

eps_ye_next2 ape_ya asceps_ye_next2 ape_ya asc
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中恒集团 推荐 29.41 0.46 1 1.34 1.4 63.93 29.41 21.95  21.01  44.92%

金陵药业 推荐 8.85 0.44 0.52 0.59 － 20.11 17.02 15.00  － －

中新药业 推荐 25.21 0.7 0.91 1.13 － 36.01 27.70 22.31  － －

昆明制药 推荐 10.21 0.19 0.32 0.47 － 53.74 31.91 21.72  － －

九芝堂 推荐 11.92 0.5 0.56 0.65 － 23.84 21.29 18.34  － －

同仁堂 推荐 22.65 0.55 0.7 0.82 － 41.18 32.36 27.62  － －

精华制药 无评级 26.1 0.41 0.52 0.71     － 63.66 50.19 36.76      － －

生物药 

华兰生物 强烈推荐 45.08 1.06 1.42 1.22 1.42 42.53 31.75 36.95  31.75  10.24%

天坛生物 推荐 23.36 0.43 0.61 0.59 0.68 54.33 38.30 39.59  34.35  16.51%

通化东宝 推荐 10.02 0.13 0.26 0.34 0.51 77.08 38.54 29.47  19.65  57.72%

双鹭药业 推荐 37.48 0.97 1.49 1.96 2.58 38.64 25.15 19.12  14.53  38.55%

科华生物 推荐 14.72 0.42 0.53 0.67 0.87 35.05 27.77 21.97  16.92  27.47%

达安基因 推荐 12.63 0.16 0.21 0.27 0.32 78.94 60.14 46.78  39.47  25.99%

上海莱士 中性 41.5 0.85 1.19 1.62   － 48.82 34.87 25.62    －   －

医药商业 

一致药业 强烈推荐 28.6 0.67 0.88 1.23 1.66 42.69 32.50 23.25  17.23  35.31%

国药股份 强烈推荐 21.77 0.47 0.65 0.85 1.1 46.32 33.49 25.61  19.79  32.77%

复星医药 推荐 17.5 1.97 0.9 1.05 1.26 8.88 19.44 16.67  13.89  -13.84%

中国医药 推荐 12.75 0.61 2.21 1.43 1.86 20.90 5.77 8.92  6.85  45.01%

南京医药 推荐 10.52 0.13 0.21 0.27 0.32 80.92 50.10 38.96  32.88  35.02%

上海医药 推荐 16.38 0.09 0.65 0.7 0.9 182.00 25.20 23.40  18.20  115.44%

医疗器械 

万东医疗 推荐 15.07 0.32 0.31 0.41 0.5 47.09 48.61 36.76  30.14  16.04%

山东药玻 推荐 16.13 0.56 0.82 1.06 1.33 28.80 19.67 15.22  12.13  33.42%

乐普医疗 推荐 26.49 0.36 0.51 0.68 0.88 73.58 51.94 38.96  30.10  34.71%

医疗服务 

爱尔眼科 推荐 40.7 0.35 0.53 0.8 1.26 116.29 76.79 50.88  32.30  53.26%

资料来源：中投证券研究所 表中收盘价为 6月 30 日 黄色个股为中投重点库股票 
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附录 2：主要原料药产品 06 年 9 月来的价格走势及出口价量 
附图 1：主要维生素原料药产品价格及出口价量变化 
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国内核黄素报价（元/公斤）
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国内VB12报价
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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 6 月 出口数据截止到 09 年 5 月 

附图 2：抗生素等其它原料药产品价格及出口价量变化 
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资料来源：健康网 中投证券研究所 原料药价格截止到 10 年 6 月  出口数据截止到 10 年 5 月 
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附录 3：07 年 12 月以来主要中药材（统货）月度价格走势 

附图 3：07 年 12 月以来主要中药材（统货）月度价格走势（单位：元/Kg） 
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板蓝根价格走势
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资料来源：中药材价格信息网  数据截止到 10 年 6月 注：柱状代表价格对应左轴，红色折线代表涨跌幅对应右轴 
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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 
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