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事件描述： 

《全国药品流通行业发展规划纲要（2011-2015）》（以下简称《规划纲要》），《规划纲要》分析了医药流

通行业现状和发展中出现的问题，同时阐述了未来整个行业面临的形势和机遇，并制定了“十二五”时期行业

发展的总体目标和主要任务：一是提高行业集中度，调整行业结构；二是发展药品现代流通和经营方式，加

强对外交流合作；三是规范药品流通秩序，加强行业信用建设；四是加强行业基础建设，提升行业发展水平。

评论： 

在医药制造稳步增长、政策扶持力度逐步加大等利好下，我国医药流通市场总量呈现出稳定增长态势，

2001-2009年医药流通行业复合增长率达13.5%，市场规模在2009年达到5,050亿元。预计随着新医改的不断深

入和第三终端市场的发展，我国医药流通市场规模将以10%左右的增速持续增长。经过近年来的快速发展，

我国医药流通重点企业盈利能力有所增强，但由于行业进入壁垒不高，医药流通行业集中度仍处于较低水平，

国内市场占有率前三位的流通企业市场份额总计为20%左右，远低于发达国家的70%，行业净利润率仅在1%
左右。行业集中度低，行业整体效率低下，布局不合理，秩序不规范等问题凸显，“小，乱，杂”的局面不

利于行业长期健康发展。 

    对于集中度低的现状，《规划纲要》鼓励药品流通企业通过收购、合并、托管、参股和控股等多种方式

做强做大，实现规模化、集约化和国际化经营。整合现有药品流通资源，引导一般中小药品流通企业通过市

场化途径并入大型药品流通企业。目前整个医药流通行业的格局导致整个行业在过去几年毛利率不断下跌，

医药流通行业的低利润率为整合和兼并提供了条件。各家大型国有流通企业都为整合准备了充足的现金流，

集中度的提升带来的收购重组将使行业龙头成为最大的受益者；另外在行业度提升的同时，医药流通企业相

对于制药企业和消费终端的强势地位将逐步显现，盈利能力将得到提升。 

 

    针对药品流通城乡发展不够平衡的问题，《规划纲要》鼓励大中型骨干药品流通企业向居民社区和村镇

延伸销售与配送网络，实现药品流通对基层的有效覆盖，配合医药卫生体制改革和基本药物制度实施，积极

参加药品招标采购，做好药品配送，同时引导外资到中西部地区和中小城市发展。在第三终端和基层市场，

九州通（600998）已经营多年，优势相对明显，并且在现代物流建设方面处于行业领先地位，在机制上相对

国企更加灵活，有望在“十二五”中实现更大的跨越。 

     对于医药零售业务，《规划纲要》提出1-3年内，药品零售连锁百强企业年销售额占药品零售企业销售

总额60%以上；连锁药店占全部零售门店的比重提高到2/3以上的发展目标，支持老字号药店在保持传统优势

的基础上创新发展，发展规范化连锁，树立品牌形象，拓展跨区域和全国性连锁网络，发挥规模效益。嘉事

堂（002462），第一医药（600833）和上海医药（601607）旗下均有传统老字号连锁药店和一些品牌知名度

较高的连锁药店，此次有望借政策的东风，取得进一步的发展。《规划纲要》也强调随着医药卫生体制改革

深入和医药分开的逐步实施，鼓励连锁药店积极承接医疗机构药房服务和其他专业服务。在药房托管方面，
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南京医药（600713）作为国内第一个“吃螃蟹”的上市企业，之前由于“以药养医”的体制，公司的药房托

管业务不尽如人意，此次《规划纲要》鼓励连锁药店积极承接医疗机构药房服务和其他专业服务，将有利于公

司此项业务的发展，因此我们认为在“十二五”期间，随着公立医院改革的逐渐深入，公司有望提前进入药房

托管业务的收获期。 

投资建议： 

在投资标的选择方面，我们建议长期关注受益于政策扶持的全国性、区域性医药商业龙头如上海医药

（601607），九州通（600998），南京医药（600713），短线关注具有并购重组、资产注入概念的医药流通企业

如南京医药（600713），中国医药（600056）。此外，年报及一季报公布完毕，建议对基本面良好、盈利预增的

医药流通公司给予关注如一致药业（000028），英特集团（000411）。 
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判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 

 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 
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