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一周市场回顾:板块虽然连续两周跑赢沪深300，但还是事件性机会，整体高潮未到 

医药板块以 0.84%的涨幅报收，跑赢沪深 300（-0.83%），医药板块已经持续两周跑赢沪深 300，但板块的

整体性机会是否来到还有待考验。上周表现较好的板块是 SW 黑色金属（2.11%），SW 房地产（0.92%），

SW 医药生物（0.84%），跌幅位于前列分别 SW 餐饮旅游（-1.67%），SW 交通运输（-1.55%），SW 信息

服务（-1.55%）。 

从医药子板块来看，涨幅位于前列的是化学原料药（4.29%）、生物制品（1.14%）、医药器械（0.58%），

跌幅最大的是医疗服务（-2.96%），化学制剂（-0.65%）。 

在个股方面涨幅居于前五的是西南药业（21.93%），尚荣医疗（15.65%），钱江生化（15.21%）；美罗药

业（14.71%），鑫富药业（13.17%）；跌幅居前的前五位分别是天康生物（-6.61%），升华拜克（-5.71%），

康芝药业（-5.45%），誉衡药业（-5.21%），香雪制药（5.07%）。 

点评: 

医药板块连续两周跑赢沪深 300，但这是否意味着板块机会的整体性到来还有待观察。本周板块的表现还未

显示出明显的热点。西南药业由于受到赣州稀土借壳传闻而出现大涨，公司已与 19 日连发多份公告，澄清

近期促其股价大涨的借壳上市传闻，并欲以 2.7 亿元剥离旗下大易房产相关资产更加专注于主业。另据其同

期发布的年报，公司去年实现净利润 4176 万元，同比微增 2.24%。 

上周板块被日本的核辐射事件撞了一下腰，突如其来的日本地震造成的核泄漏事件的恐慌情绪蔓延到全世

界。作为一衣带水的邻国，我国也受此情绪的影响，资本市场给与了充分的反应。美罗药业因为有抗辐射

概念药得到最先的追捧，连续两个涨停。 

从板块的个股表现来看，板块的个股还是受到事件刺激的影响而无关上市公司的基本面，因此整体板块的

回暖，从投机从回投资还有待时间和挖掘。 
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下周市场展望：板块维持震荡，长期投资还看具有良好基本面的国企 

医药的估值指标略有回升，PE30 左右，但我们预计板块的跌幅较大的可能性不高。从政策面上，政府表态

将对部分基药品种制定全国指导价，有助于遏制各地恶性制定低价的趋势，这也是政府对药企不满的招标

过程中“唯低价论”的一种回应。 

从个股的基本面上来说，我们还是看好具有良好基本面，目前暂时被冷落的具有国资背景的个股；同时密

切关注原料药行业，原料药涨价为原料药企业带来的正收益，如东北制药，浙江医药，新合成等。 

在板块投资建议上，我们还是坚定看好具有国资背景的医药企业。具有国资背景的医药企业也是基本药物

制度和医改顺利进行的有力保障。 

华北制药： 

1． 华北制药产业整体升级：华北制药目前正在整体搬迁，在新的工业园里，华北制药将实现整体的产业升

级，产业升级将带来利润的增长，头孢产品有可能替代青霉素工业盐成为公司的脊柱，立足之本。 

2． 积极布局制剂项目：公司正在积极准备布局制剂项目，制剂项目也是公司未来的主要利润增长点，公司

将在新型免疫制剂，抗肿瘤制剂上发力，成为公司利润的主要来源。 

3． 生物制药项目推进进行时：公司的白蛋白项目正在积极推进，产能 15 吨。 

4． 政策扶持、公司管理和研发优势是亮丽看点：政策上，河北省出台了《医药产业调整和振兴规划》，华

北制药作为重要的医药国企将在河北省产业规划中重点受到资源、政策倾斜；管理上，公司实行集购集

销的策略降低了公司的营运成本；研发上，公司的主要研发平台是新药公司，新药公司的科研实力不容

小觑。最近 VC 行业的整治政策也直接利好华北制药。 

5． 预测公司 2010-2012 年每股收益为 0.33，0.62 和 1.07 元。 

 

上海医药： 

1． 近看医药商业：上药自重组上市以来，在全国各地大肆收购，其中最为重要的一步和有战略性意义的一

步就是 CHS 的收购。此次收购打响了上海医药布局全国的重要一枪。同时，最近据德国商报报道，上

海医药计划从 Haniel 投资公司手中收购药品经销商 Celesio 的股份。上海医药今年预计销售额为 55 亿欧

元。 

2． 远看医药工业：上药工业上的布局分为两方面，一个是内生性增长。公司的第一个举措是品种聚焦。产

品种类聚焦到 55 个，聚焦品种中 18 个过亿，年销售过亿达 20 个，毛利高，市场潜力大。在外延式扩

张上，上药将通过收购或参股引入国外高端品种。公司最近发布公告，与复旦张江签订了创新药物研发

的战略合作协议。上海医药将在未来 6 年内合计出资约 1.8 亿元与复旦张江合作进行包括多替泊芬、

高亲和力 Etanercept（TNFR2-Fc 融合蛋白）、长春新碱脂质体（LVCR）和重组人淋巴毒素α衍生物（LT）

四个药物品种的研发。 
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3． 公司 H 股即将上市：公司预计今年 6 月发行 H 股，提高公司融资能力和收购能力。 

4． 预计 2011-2012 年的 EPS 为 1.05、1.30 元， 

 

新华医疗： 

1． 公司是医疗器械和医疗器械的龙头企业。公司具有良好的政府资源，公司的大股东由淄博财政局变换为

淄博矿业集团，一方面淄矿能为公司的发展提供资金支持，另一方面也体现了政府对公司发展的支持。

公司的主要产品有感染控制设备，非 PVC 生产线，诊断治疗产品，医用器械和耗材等，公司还致力成

为医院解决方案的提供商。 

2． 短期看公司的传统产业和非 PVC 软袋生产线。借力新版 GMP 的颁布和国家政策对消毒灭菌产品要求的

严格，公司传统产品又遇发展良机。非 PVC 软袋生产线受益于大输液的升级换代也有望获得大发展。

尤其是公司非 PVC 软袋生产线价格极具优势，能取得进口替代的市场份额。公司固液双室非 PVC 软袋

生产线前景也值得看好。 

3． 长期看公司的多元化发展，公司已在多个领域有所收获。公司收购的泰美已为公司带来利润，这也是公

司涉足骨科领域的一步。公司还将在其他方面进行发展。 

4． 公司还将在医院整体解决方案领域进行拓展，开辟一片蓝海。公司在医院整体解决方案领域具有先天优

势，公司有自身的产品，介入该领域比其他供应商有更高的毛利率。 

5． 预计公司 2011-2012 EPS 分别为 0.79、1.12 元。 

 

风险提示：医药大幅降价风险，国外经济环境波动的影响，人民币大幅升值对原料药企业的影响。 

 

投资评级 
 
一、行业评级 
 

推荐 – Attractive：  预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 
中性 – In-Line：    预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 
回避 – Cautious：   预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

 
二、股票评级 
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买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 
增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10%-20% 
中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 
减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 
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