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优异 

 2010 年医药行业周报第四期（10.11-10.17）

 
最近 52 周走势： 
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一、行业动态跟踪 

1、新药典提高行业标准 药企面临再次洗牌 

2、零差率推行难度大 基本药物政策面临调整 

3、SFDA、卫生部要求加强罗格列酮及其复方制剂的使用管理 

 

二、上市公司重要动态回顾 

 

三、主要原料药价格跟踪 

10 月 11 日青霉素工业盐、6-APA 以及阿莫西林最新报价仍维持

9月相同水平。受 7-ACA、主要侧链 AE-活性酯及溶剂涨价影响，头孢

曲松钠价格随着抗生素销售旺季到来，货紧局势逐渐显现，价格由 9

月底的 950 元/kg 升至 10 月中的 980 元/kg，货源紧张使得未来还有

上涨的可能。 

而维生素方面，维生素 C 价格目前五大厂家中东总和石药恢复

报价， 10 月 11 日最新报价维持上周 50 元/kg，其它厂家暂没有对外

报价。截止 10 月 13 日，维生素 E 市场报价 120 元/kg，相对 9 月报

价 115 元/kg 略涨。10 月 14 日泛酸钙报价 50.5 元/kg，仍维持在 51

元/kg 左右低位徘徊。 

 

四、医药行业估值跟踪 

截止到 2010 年 10 月 15 日市盈率为 37.68 倍，与历史均值相近。

随着国庆后金融及有色行情的快速切换，医药估值阶段性回落，相对

溢价比例回落至今年 7月初低点附近，但绝对估值仍在高位。我们维

持前期观点，长期来看，医药行业兼具进攻性和防御性的特性将进一

步支撑行业的高溢价，给予行业“优异”评级。 

 

五、区间涨跌幅 

 

mailto:zhoujing@glsc.com.cn
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一、行业动态跟踪 

1、新药典提高行业标准 药企面临再次洗牌 

2010 年版《中国药典》10 月 1 日正式施行以来，伴随着七成以上药品标

准的提高，医药企业承受着药品成本上升的巨大压力，一些大中型药企普遍

保持观望态度不敢立马提价，而规模相对较小的药企只能选择减产或停产。 

点评：2010 版药典共收载品种 4598 个，新增 1462 个，其中中药收载

2193 种，新增 990 种，修订 612 种。不仅收载品种增加了 40%以上，而且

对 70%的原有标准进行了完善或者提高。药典作为我国药品生产的最低标

准，其标准的提高势必淘汰落后产能提高行业集中度，使国内药企面临再次

洗牌。从细分子行业的调整来看，此次新药典对中成药行业的影响最广。据

了解，此次药典大量加入了中成药的比例，较之前版本增加近 82.3%。另外，

此次药典还首次把饮片纳入了标准体系。但一直以来，饮片缺乏行业标准，

小型、微型企业过多。新药典要求饮片企业引进大型设备和仪器，这无疑是

一个巨大的挑战，会加剧饮片企业的集中。 

 

2、零差率推行难度大 基本药物政策面临调整 

中国经济体制改革研究会医改研究课题组的基本药物实施情况调研报告

指出，各省医改方案在基本药物制度方面，基本上是照抄国家医改方案中的

原则性表述，在明确这一制度的具体落实措施上乏善可陈，而在具体的实践

中，各地普遍反映基本药物制度落实尤其是零差率推行，遭遇了重重困难。 

点评：零差率实施困难，与医院目前以药养医的体制有很大关系。零差

率的实施，一方面药价降低的幅度只是在本身就虚高的价格水平上降低，不

能从根本上改变以药养医的制度格局，另一方面，政府必须想办法从其他渠

道补偿医疗机构，由此造成的地方财政的压力使得各地政府不敢在其有关方

案中明确基本药物零差率政策的具体实施步骤。由于各地基本药物制度在具

体实施中出现复杂化的趋势，企业人士认为，相比之下，“定点生产”和“定

点配送”更加简单和直接。其实，基本药物采取定点生产和定点配送的思路

其实早已纳入讨论范围，只是遭到部分反对才“胎死腹中”。但从目前的形

势来看，定点、集中的方式反而更加有利，能解决市场机制无法解决的问题。

由此可见，基本药物政策调整不可避免，很可能会回归原来的设计，即定点

生产、定点配送。 
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3、SFDA、卫生部要求加强罗格列酮及其复方制剂的使用管理 

近期，国家食品药品监管局及时组织相关专家对罗格列酮及其复方制剂

在我国临床使用的安全性进行了评估。为保证公众用药安全，日前，国家食

品药品监管局和卫生部决定加强罗格列酮及其复方制剂的使用管理。 

点评：罗格列酮属噻唑烷二酮类抗糖尿病药，通过提高胰岛素的敏感性

而有效地控制血糖。在我国，罗格列酮被批准用于治疗非胰岛素依赖型糖尿

病，即 2 型糖尿病。目前，在我国上市的有罗格列酮单方制剂和罗格列酮与

二甲双胍的复方制剂。罗格列酮单方制剂由国内企业生产，生产企业包括葛

兰素史克（天津）有限公司共有 12 家，商品有：文迪雅、太罗、爱能、宜

力喜等。其中太罗为太极集团潜力产品，08 年销售额 0.9 亿元，同类市场占

有率 41%。在我国上市的罗格列酮与二甲双胍的复方制剂为进口药品，获准

进口企业为葛兰素史克公司，商品名：文达敏。此次我国评估的结果认为，

罗格列酮的使用可能与缺血性心血管疾病的风险升高相关。此外罗格列酮还

可增加心衰和骨折等不良反应的发生风险。考虑到尚有其他降糖药可替代罗

格列酮，从保护患者的角度出发，支持目前在我国对罗格列酮采取严格的风

险管理措施。 

 

二、上市公司重要动态回顾 

（1）东阿阿胶（000423）：关于产品出厂价格调整及三季度业绩预增公告 

鉴于国内毛驴的存栏量逐年下降，驴皮资源日趋紧张，导致原料收购价

格不断上涨，公司在相关部门批准的价格范围内，从 2010 年 10 月 9 日上调

10%阿胶块产品出厂价，同时，公司发布三季度业绩预增公告，1-9 月归属于

母公司股东的净利润同比预增 50%-100%。 

 

（2）一致药业（000028）：深圳一致药业关于股权收购项目进展情况的公告 

2010 年 10 月 12 日，本公司在北京产权交易所成功摘牌，以挂牌价格

2,714.13 万元人民币取得中国医药集团总公司公开转让的国药控股深圳中药

有限公司 52.61%股权。本公司就此与中国医药集团总公司签订股权转让协

议，股权过户手续将在近期办理完毕。 

 

 

 



                                                                                 4 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                   发现价值  实现价值 

 

 

（3）亚太药业(002370)：关于罗红霉素原料药通过 GMP 认证的公告 

根据《药品生产质量管理规范》的规定，公司罗红霉素原料药已通过浙

江省食品药品监督管理局组织的药品 GMP 现场核查。2010 年 10 月 12 日，

公司取得该原料药的《药品 GMP 证书》。 

 

(4) 天康生物（002100）对外投资公告 

为使公司能够尽快进入采用生物反应器细胞悬浮培养技术生产禽用疫苗

业务领域，拓宽公司现有制药业务的产品线，公司拟与曙光生物签订增资协

议，通过向曙光生物增资方式，成为该公司的第一大股东。本次对曙光生物

增资总额为 7,340 万元，其中：2,204 万元计入曙光生物的注册资本，其余

5,136 万元计入曙光生物的资本公积。 

 

三、主要原料药价格跟踪 

1、抗感染药价格跟踪 

图 1：青霉素工业盐价格走势   图 2：6-APA 国内价格走势  
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图 3：阿莫西林国内价格走势  图 4：头孢曲松钠国内价格走势 
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2、维生素类价格跟踪 

图 5：维生素 C 国内价格走势  图 6：维生素 A 国内价格走势 
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图 7：维生素 E 国内价格走势 图 8：泛酸钙国内价格走势 
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10 月 11 日青霉素工业盐最新报价仍维持 9 月 72 元/BOU，预计短期内

仍维持在 75 元左右震荡。今年 9 月初联邦制药将 6-APA 价格上调到了 220

元/kg，10 月 11 日报价仍维持在相同水平，而阿莫西林价格本周报价维持在

235 元/kg，阿莫西林主要侧链羟邓盐（D-对羟基苯甘氨酸邓钾盐）10 月 9 日

最新价格仍为 79 元/kg。受 7-ACA、主要侧链 AE-活性酯及溶剂涨价影响，

头孢曲松钠价格随着抗生素销售旺季到来，货紧局势逐渐显现，价格由 9 月

底的 950 元/kg 升至 10 月中的 980 元/kg，货源紧张使得未来还有上涨的可能。 

而维生素方面，维生素 C 价格目前五大厂家中东总和石药恢复报价，10

月 11 日最新报价维持上周 50 元/kg，其它厂家暂没有对外报价。截止 10 月

13 日，维生素 E 市场报价 120 元/kg，相对 9 月报价 115 元/kg 略涨。由于 8

月初以来浙江新和成药业 VA 停产 9 周，9 月至 10 月初 VA 价格仍处在停报

阶段，厦门金达威在 8 月初将 VA（饲料级）价格上调至 135 元/kg，较之前

涨幅超过 20%，从历史来看，后期 VA 走势趋强的概率较高。10 月 14 日泛

酸钙报价 50.5 元/kg，仍维持在 51 元/kg 左右低位徘徊。 

        

四、医药行业估值跟踪 

从医药行业历史估值的比较中，我们可以看出虽然医药行业的估值在 08

年底到达最低点后，伴随着大盘的反弹估值也随之提高，截止到 2010 年 10

月 15 日市盈率为 37.68 倍，与历史均值相近。医药行业相对于全部 A 股的溢

价比例截止到 2010 年 10 月 15 日比例为 1.85，随着国庆后金融及有色行情的

快速切换，医药估值阶段性回落，相对溢价比例回落至今年 7 月初低点附近，

但绝对估值仍在高位。我们维持前期观点，短期内行业仍面临前期积累的估

值压力，特别是随着 10 月底 11 月初基本药物二次调价的临近，相关个股走

向存在不确定性，不过长期来看，医药行业在医改扩容的影响下和人们对健

康意识的提高，仍将继续保持 20%以上增速，医药行业兼具进攻性和防御性

的特性将进一步支撑行业的高溢价，因此我们长期给予行业“优异”评级。

从子行业来看，化学原料药和生物制品目前估值相较于历史均值来说处于低

位，相对全部 A 股溢价来说，目前也处在均值附近，并没有出现较大的高估。

结合全球产业转移和生物产业良好的政策和市场氛围，我们建议投资者重点

关注，在短线回调的过程中逐步挖掘有投资价值品种。 
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图表 9：医药行业历史估值比较图 
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图表 10：化学原料药行业市盈率变化趋势图  图表 11：化学制剂行业市盈率变化趋势图 
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图表 12：生物制品行业市盈率变化趋势图  图表 13：医疗器械行业市盈率变化趋势图 
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图表 14：医药商业行业市盈率变化趋势图  图表 15：中药行业市盈率变化趋势图 
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五、区间涨跌幅 

我们提取了本周整个行业个股的涨跌幅情况，其中紫鑫药业和通化东宝

受益于三季度预增，天康生物受益于对曙光生物的横向并购，以及伊利能源

受益于非公开发行股票计划涨幅居前，而马应龙、云南白药和华海药业这些

前期累积涨幅较大个股伴随医药板块整体估值下降出现了较大调整态势。 

 

证券代码 证券简称 涨幅前 10 证券代码 证券简称 跌幅前 10 

002118.SZ 紫鑫药业 17.48 600993.SH 马应龙 -15.73

600867.SH 通化东宝 13.62 000538.SZ 云南白药 -15.40

002100.SZ 天康生物 12.32 600521.SH 华海药业 -15.10

600277.SH 亿利能源 8.30 600750.SH 江中药业 -14.59

600771.SH ST 东盛 7.78 000028.SZ 一致药业 -13.96

000627.SZ 天茂集团 6.61 000566.SZ 海南海药 -13.62

002219.SZ 独一味 5.91 600267.SH 海正药业 -13.58

600568.SH 中珠控股 4.86 600713.SH 南京医药 -13.32

000590.SZ 紫光古汉 4.46 002099.SZ 海翔药业 -13.24

002432.SZ 九安医疗 3.98 600594.SH 益佰制药 -13.17
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