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行业基本资料 
上市公司家数 55 
总市值（亿元） 4698 
占 A 股比例（%） 0.64% 
平均市盈率（倍） 146.50 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
中药Ⅱ 10.97 20.37 31.69 
上证综合指数 -3.77 7.46 11.62 
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相关报告 
《医药生物-中药品牌的跨行业扩张－健康

产品领域空间广阔—中药行业深度报告系

列之二》2010-9-27 
《康美药业-布局全国中药材市场将有力推

动公司中药饮片业务快速成长》2010-9-19 

 

中药Ⅱ行业 看好

银花期货品种正式上市，中药材交易跨入新时代 

11 月 15 日，银花远期交易正式在重庆农畜产品交易所上线，成为国

内第一个采用期货交易进行套期保值的中药材品种，不久黄连也有望上

市，这标志着我国中药材市场交易迈入了期货时代。 

投资要点： 

 制定详细质量标准和分级规范，银花首开国内中药材期货交易先河。

重庆农交所这次上市交易的品种是银花干制品，以手为单位，10 公斤

一手，涨跌限幅±5％，合约交割月份为 4、8、12 月，最低交割数量

100 手。按规范将交割品种分为一级、二级、三级和四级产品，对色

泽、杂质含量、含水量、花蕾质量和花针长度等都有详细的标准要求。

据了解，当天共有 70 多家药企、经销商、药商及种植户参与了交易；

 引导银花产业加速规模化和标准化。作为大宗重要传统中药材之一，

银花具有抗菌消炎、抗病毒等多种功效，应用十分广泛。银花期货交

易克服了传统交易和大宗交易价格不规范、大起大落、合同风险大等

问题，形成集中统一的合理市场价，多方将从中受益： 

 康缘药业、广州药业、上海凯宝、金陵药业等厂家参与交易可保
证原料供应、降低储存量、减少资金占用、有效控制采购成本；

 农户可提前锁定利润，并根据价格趋势调整种植产量； 

 经销商也有了一个全新的购销渠道，合理调整贸易规模。 

 新版药典实施将助力中药材期货市场发展。《中国药典》2010 年版的

实施使得中药饮片标准大幅提高，行业环境不断改善，这将有力促进

中药材期货市场的发展。康美药业在建的亳州华佗医药城未来也将开

展期货交易，预计届时人参、三七等重要药材品种会陆续上市； 

 投资建议。综合来看，未来我国中药材期货品种将会不断涌现，标准

提高对行业龙头明显构成利好。掌控国内三大药材市场的康美药业，

药市交易业务今后有望成为重要利润来源之一，维持强烈推荐的投资

评级。另外拥有人参垄断资源优势的紫鑫药业也值得关注。 

风险提示：中药材产量一般有限，相较农产品来说更容易受到操纵。 
 

股票代码 股票名称 09EPS 10EPS 11EPS 12EPS 09PE 10PE 11PE 12PE 投资评级 
600518 康美药业 0.30 0.45 0.60 0.78 67.57 44.82 33.55 25.75 强烈推荐 
600557 康缘药业 0.39 0.47 0.62 0.80 47.54 38.87 29.72 22.91 强烈推荐 
000963 华东医药 0.87 0.78 0.98 1.23 38.68 43.30 34.44 27.46 强烈推荐 
600572 康恩贝 0.29 0.53 0.69 0.84 65.45 35.42 27.49 22.53 推荐 
600332 广州药业 0.26 0.40 0.51 0.60 53.54 34.83 27.31 23.22 推荐 
300039 上海凯宝 0.39 0.80 1.09 1.47 118.29 57.61 42.31 31.61 推荐 
600436 片仔癀 0.93 1.30 1.52 2.00 71.98 51.47 44.01 33.34 推荐 
000522 白云山 A 0.23 0.47 0.60 0.76 77.82 37.78 29.85 23.49 推荐 
000919 金陵药业 0.44 0.52 0.59 NA 25.68 21.66 18.98 NA 推荐 
002118 紫鑫药业 0.30 NA NA NA 80.75 NA NA NA 暂无评级  
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附表 1：银花交易合约概况 

标准项 内容 

交易品种 银花干制品 

交易代码 YH 

交易单位 10 公斤/手 

报价单位 元（人民币）/手 

最小变动价位 1 元/手 

涨跌限幅 上一交易日结算价的 ±5 ％ 

合约交割月份 4、8、12 月 

交易时间 每周一至周五上午 9:00～11:30,下午 13:30～15:00（法定假日除外）（8:55～8:59

为集合竞价申报时间，8:59～9:00 为集合竞价撮合时间） 

最后交易日 合约交割月份的 15 日（遇法定假日顺延） 

最后交割日 最后交易日后第三个交易日 

交割品级 重庆农畜产品交易所金银花交割质量标准 

交割地点 重庆农畜产品交易所指定交割仓库 

交易押金 不低于合约市值 20％的资金 

交割担保金 不低于合约市值 10％的资金（合约进入交收月后收取） 

交易手续费 0.5 元/手 

交割手续费 2 元/手 

交割方式 实物交割 

最低交割数量 100 手 

交易市场 重庆农畜产品交易所(CACE) 

资料来源：重庆农畜产品交易所 中投证券研究所 

注：这里交割的银花品种为中国药典中的山银花，即忍冬科植物灰毡毛忍冬、红腺忍冬、华南忍冬或黄褐毛忍冬的干燥花

蕾或带初开的花。 

 
附表 2：银花干制品交割质量标准(绿原酸含量不低于 2％) 

指标等级 安全水份范围 颜色 枝叶含量 花蕾质量 升贴水 

一级 ≤13% 青绿、青白或黄白色, 

无杂色花针 

≤1% 花蕾开放率≤5%，无碎针  升水 

二级 ≤13% 青白、黄白或黄棕色,

杂色花针量≤3% 

≤5% 花蕾开放率≤10%， 碎针量≤3%  升水 

三级 ≤13% 青白、黄白或黄棕色, 

杂色花针量≤5% 

≤10% 花蕾开放率≤20% 碎针量≤5%  标准品 

四级 ≤13% 青白、黄白或黄褐色,

杂色花针量≤10% 

≤15% 花蕾开放率≤50% 碎针量≤10%  贴水 

资料来源：重庆农畜产品交易所 中投证券研究所 
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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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