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事件：  

日前，工业和信息化部、卫生部、国家食品药品监督管理局等三部门联合印发了《关于加快医药行业结

构调整的指导意见》（以下简称《指导意见》）。《指导意见》从产品、技术、组织、区域、出口调整方面

明确了主要任务和目标，并从鼓励技术创新、加强技术改造等 11 个方面提供保障措施。 

观点： 

1．《指导意见》从整体上利好医药行业。 

我国医药产业长期以来面临着产品层次低、技术水平相对落后、制造企业分散、区域发展不平衡、低端

原料药出口比重过大的问题。此次出台的《指导意见》从多方面明确了今后五年调整的主要任务和目标，这

些调整均非常有针对性，从整体上利好医药行业。 

2． 深度解读《指导意见》。 

产品结构调整解读： 

“基本药物主要品种销量居前 20 位企业所占市场份额应达到 80%以上，实现基本药物生产的规模化和

集约化。”利好具有基本药物品种的企业，这其中主要有白云山 A、华润三九、华北制药、哈药股份等普药

企业，同时也应特别注意中药独家品种，如千金药业、天士力、马应龙等。我们认为，在药品价格下降幅度

在 10-15%的区间内，量的增加足以抵消价格下降带来的影响。 

“在化学药领域，研发满足我国疾病谱的重大、多发性疾病防治需求的创新药物，争取有 10 个以上自

主知识产权药物实现产业化。抓住全球仿制药市场快速增长及一批临床用量大、销售额居前列的专利药陆续

专利到期的机遇，加快仿制研发和工艺创新，培育 20 个以上具有国际竞争优势的专利到期药新品种。”利

好具有仿制能力的上市公司，这类上市公司我们在中期策略中详细分析过，请参见《东兴证券医药行业中期

策略：物以稀为贵》。重点关注天方药业，其拥有全球第一大药物立普妥的仿制药“尤佳”；信立泰也拥有

“泰嘉”（氯吡格雷）；另外也可以关注仿制能力强的企业，如恒瑞医药、浙江医药、海正药业、海翔药业、

华海药业等。 

“在生物技术药物领域，紧跟世界生物技术飞速发展的步伐，研发防治恶性肿瘤、心脑血管疾病、神经

系统疾病、消化系统疾病、艾滋病以及免疫缺陷等疾病的基因工程药物和抗体药物，加大传染病新型疫苗研

发力度，争取有 15 个以上新的生物技术药物投放市场。”华神集团治联手第四军医大学研制出治疗原发性

肝癌的碘美妥昔单抗注射液（利卡汀）；海正药业研发的注射用重组人 II 型肿瘤坏死因子受体-抗体融合蛋

白进入审批阶段；复星医药投资 5 亿元联手阿根廷 Chemo 共同开发单克隆抗体药物；丽珠集团与控股股东健

康元共同出资 1 亿元设立单抗生物技术公司建立单抗制药平台；哈药集团生物工程有限公司研发注射用重组
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抗 HER2 人源化单克隆抗体。安科生物近期也宣布进入人源化单克隆抗体市场。这些公司的生物新药都值得

跟踪和关注。 

“在中药领域，坚持继承和创新并重，借鉴国际天然药物发展经验，加快中成药的二次研究与开发，优

先发展具有中医药治疗优势的治疗领域的药品，培育 50 个以上疗效确切、物质基础清楚、作用机理明确、

安全性高、剂型先进、质量稳定可控的现代中药。同时，促进民族药的研发和产业化，促进民族药标准提高，

加强中药知识产权保护。”利好现代中药和民族药企业。天士力和康缘药业尤其值得关注，天士力的复方丹

参滴丸已经通过 FDAⅡ期临床，成为中药现代化的里程碑事件；康缘药业的桂枝茯苓胶囊和热毒宁注射液同

样是现代中药的典范。民族药方面主要注意中西部地区的上市公司，如云南白药、奇正藏药、贵州百灵、太

安堂等。 

“在医疗器械领域，针对临床需求大、应用面广的医学影像、放射治疗、微创介入、外科植入、体外诊

断试剂等产品，推进核心部件、关键技术的国产化，培育 200 个以上拥有自主知识产权、掌握核心技术、达

到国际先进水平、销售收入超过 1000 万的先进医疗设备。”医疗器械类的上市公司标的较少，所以选择就

相对容易了，符合政策扶持的公司有乐普医疗、万东医疗、科华生物、达安基因、鱼跃医疗等。 

技术结构调整解读： 

《指导意见》中对各种药物技术都明确地给出了鼓励方向，这方面偏重于学术研究，在科研院所的研究

方向上有指导意义，对于资本市场的上市公司来说，构成了间接利好。 

组织结构调整解读： 

“鼓励优势企业实施跨地区、跨所有制的收购兼并和联合重组，促进品种、技术、渠道等资源向优势企

业集中。”“显著提高企业规模经济水平和产业集中度，医药企业数量明显减少，医药百强企业销售收入占

到全行业的销售收入的 50%以上，形成一批具有国际竞争力和对行业发展有较强带动作用的大型企业集团。

支持中小企业向“专、精、特、新”的方向发展，形成大型企业和中小企业分工协作、协调发展的格局。”从

跨地区和跨所有制的角度来说，央企的整合是最符合政策要求的。例如华润整合北药集团、国药整合上海医

工院等，这将利好北药集团中的双鹤药业和上海医工院旗下的上市公司现代制药。大小药企的两级分化是必

然的，未来将形成“大而全”和“小而精”的企业格局。“大而全”中首当其冲的除了华润和国药外，还要

地方国资委的企业，如上海医药、广药集团旗下的广州药业和白云山 A、华北制药以及东北制药。“小而精”

的企业重点关注沃森生物、乐普医疗、上海凯宝、誉衡药业等。 
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图表 1：国资委旗下医药企业整合图 

华润集团

中国医药集团

通用技术集团

国药股份
（600511）

北药集团
双鹤药业

（600022）

现代制药
（600420）

上海医工院

华润三九
（000999）

万东医疗
（600055）

赛科药业

紫竹药业

东阿阿胶
（000423）

中生集团（即
将整体上市）

一致药业
（000028）

国药控股

天坛生物
（600161）

中央国资委

中国医药
（600056）

天方药业集
团

天方药业
（600253）

地方国资委

广州市国资委

重庆涪陵国资
委

南京市国资委

太极集团
太极集团
(600129)

桐君阁
（000591)

西南药业
（600666）

南京医药产业
集团

金陵制药集
团

南京医药集
团

金陵药业
（000919）

南京医药
（600713）

广州医药集团

广州药业
（600332）

白云山
（000522）

 

资料来源：东兴证券研究所 

 

区域结构调整解读： 
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“形成符合国际标准的 “长三角”、“珠三角”和“环渤海”三个综合性医药生产基地。中西部地区发挥资源

优势，发展特色鲜明的专业性生产基地”区域分工再次明确，经济较发达地区向综合性医药生产基地靠拢，

因此更可能出现前文结构调整解读中出现的“大而全”的公司，如“长三角”地区的上海医药、江浙地区的

恒瑞医药、海翔药业等。“珠三角”地区关注广药集团的整合（旗下上市公司广州药业和白云山 A），“环

渤海”地区包括北京、天津、辽宁、山东、河北等省份和城市，其中河北的华北制药、天津的天药股份、中

新药业、辽宁的东北制药值得关注。中西部地区仍然关注生产民族药的中小企业，如奇正藏药、贵州百灵、

太安堂等。 

出口结构调整解读： 

“加快转变出口增长方式，抓住世界仿制药市场快速增长的机遇，扩大制剂出口，特别是增加面向美国、

欧洲、日本等世界主要医药市场的销售。筛选具有比较优势的制剂产品，加快开展国际注册和生产质量体系

国际认证，建立国际营销渠道，培育自主品牌。支持有条件的企业“走出去”，在境外投资设立制剂工厂，直

接面向终端客户。通过政策引导和扶持，推动 50 家以上制剂企业通过发达国家的 GMP 认证，制剂在药品出

口中所占的比重达到 20%以上。”出口方面仍然可以参考我们在中期策略中提到的能够抓住产业升级机会的

出口型企业，这类企业需要具备三种能力，即：研发能力、认证能力和营销能力，目前国内的上市公司中恒

瑞医药、浙江医药、海翔药业、海正药业、华海药业均拥有出口的三项必备能力。 

表格 1：利好企业汇总 

调整方向   利好企业 

产品结构调整 

基本药物 白云山 A、华润三九、华北制药、哈药股份；千金药业、天士力、马应龙 

化学药 天方药业、信立泰、恒瑞医药等 

生物药 华神集团、长春高新、海正药业、丽珠集团等 

中药 天士力、康缘药业、中恒集团、云南白药、奇正藏药、贵州百灵、太安堂等 

医疗器械 乐普医疗、万东医疗、科华生物、达安基因、鱼跃医疗等 

组织结构调整 
大而全 双鹤药业、现代制药、上海医药、广州药业、白云山 A、华北制药、东北制药 

小而精 沃森生物、乐普医疗、上海凯宝、誉衡药业等 

区域结构调整 

长三角 上海医药、恒瑞医药、海翔药业等 

珠三角 广州药业、白云山 A、华润三九等 

环渤海 华北制药、天药股份、中新药业、东北制药、美罗药业 

中西部 云南白药、奇正藏药、贵州百灵、太安堂等 

出口结构调整   恒瑞医药、浙江医药、海翔药业、海正药业、华海药业等 

资料来源：东兴证券研究所 

3．《指导意见》中值得注意的不确定因素。 

虽然《指导意见》整体利好医药行业，但是我们认为有以下几个方面仍具有不确定性：第一、发文的部

委中没有发改委。我们注意到，此次发文的是工信部、卫生部和药监局三个部门，国家发改委不在其中。按

常理，涉及到产业调整的政策出台，就算不是发改委牵头，也应该有发改委参与。所以我们对此次发改委不

在发文部委之列存有疑问。第二、落实效果值得跟踪。此次的产业调整涉及面宽、影响主体多，又正逢新医

改政策深入实施阶段，可以预见到，调整过程中肯定会遇到很多阻力和难题，这将考验中央部委、地方政府、

基层医疗单位以及药品制造企业的智慧和魄力。 



DONGXING SECURITIES  

东兴证券事件点评报告 

《关于加快医药行业结构调整的指导意见》点评：大调整蕴含大机会 
P5 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

 

分析师简介 

银国宏 

中国社会科学院经济学博士，东兴证券研究所所长，从事投资策略研究，曾在中信建投（华夏）证券研究所

从事投资策略研究 7 年，累计从业经历 14 年。 

陈恒 

先后毕业于南昌大学生物工程系、北京工商大学金融工程系，从事医药行业研究 2 年。曾任职于汇源果汁集

团研发中心、汇鑫期货经纪有限公司、天相投资顾问有限公司。2010 年加盟东兴证券研究所。近期发表的研

究报告有《医药行业 2010 年下半年投资策略：物以稀为贵》、《医药行业点评：深谷能容水 空箱好纳物》、

《九安医疗：小荷才露尖尖角》、《天方药业：寒冬过会再逢春》、《科伦药业：最大的价值在于管理》、

《仁和药业：外延式扩张为公司增长添动力》等。 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告依据公开的信息来源，力求清晰、

准确地反映分析师人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的

具体推荐或观点直接或间接相关。 



P6  
东兴证券事件点评报告 

《关于加快医药行业结构调整的指导意见》点评：大调整蕴含大机会 DONGXING SECURITIES  
 

 

免责声明 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，研究报告中所引用信息均来自

公开资料，但并不保证报告所述信息的准确性和完整性。 

本研究报告内容及观点仅供参考，不构成任何投资建议。对于本报告所提供信息

所导致的任何直接的或者间接的投资盈亏后果不承担任何责任。 

本研究报告版权仅为东兴证券股份有限公司研究所所有，未经书面许可，任何机

构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用发布，需注明出处为东兴证

券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。东兴证券股份有

限公司保留对任何侵权行为和有悖报告原意的引用行为进行追究的权利。 

行业评级体系 

公司投资评级： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：    相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：    相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

本报告体系采用沪深 300指数为基准指数。 


