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投资要点 

 
 本月中药材价格大部分环比持平。2011 年 7 月我们跟踪的 17 种主要中

药材及白糖的价格，10 种环比持平(板蓝根、丹参、当归、黄芪、黄芩、

两面针、金银花、野菊花、石斛、茯苓)；3 种环比上涨(三七、冬虫夏

草、白糖)；5 种环比下降(川芎、党参、红参、太子参、红花)。其中，

丹参、黄芪、黄芩、两面针、石斛、冬虫夏草、茯苓、白糖的价格处于

5 年来的最高位。 
 

 本月中药材价格大部分同比上升。本月我们跟踪的 17 种主要中药材及

白糖的价格 12 种同比上升、3 种同比下降，3 种同比持平。三七、丹参、

当归、党参、红参、黄芪、黄芩、太子参、红花、冬虫夏草、茯苓、白

糖价格本月份同比上升；板蓝根、金银花、野菊花价格同比有所下降；

川芎、两面针和石斛价格同比持平。 
 

 我们预计：2011 年三七、当归、丹参、党参、红参、黄芪、黄芩、茯苓、

虫草、白糖价格有望年内继续维持高位；板蓝根、川芎、太子参、红花、

野菊花、金银花有望年内产新季到来价格有所回调；两面针、石斛、茯

苓价格有望年内保持相对稳定。 
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表 1 主要中药材价格列表 

药材 8 月 1
日价格

8 月价格

环比变化

8 月价格

同比变化

历史最

高价 
历史最高价

出现时间 
历 史 最

低价 
历史最低价出现

时间 
三七（80
头） 

360 2.86% 28.57% 550 2010 年 4 月 55 2006 年 4-10 月 

三七（无

数头） 
320 6.67% 28.00% 480 2010 年 4-5

月 
40 2006 年 4-10 月 

板蓝根 15 0.00% -16.67% 30 2010 年 4-6
月 

6 2006 年 4-8 月 

川芎 28 -6.67% 0.00% 42 2010 年 9-10
月 

10 2008 年 10 月

-2009 年 4 月 

丹参 22 0.00% 100.00% 22 2011 年 7-8
月 

5 2009 年 1 月 

当归 28 0.00% 40.00% 75 2007 年 5 月 8 2009 年 1-2 月 
党参 90 -10.00% 400.00% 100 2011 年 7 月 9 2006 年 4-8 月 
红参（小

炒） 
170 -32.00% 70.00% 250 2011 年 7 月 35 2009 年 1 月 

黄芪 34 0.00% 112.50% 34 2011 年 7-8
月 

7 2006 年 4 月 

黄芩 35 0.00% 40.00% 35 2011 年 4-8
月 

19 2006 年 4 月-2007
年 2 月 

两面针 5 0.00% 0.00% 5 2008 年 5 月

-2011 年 8 月 
3 2006 年 4 月-2008

年 4 月 

太子参 220 -8.33% 83.33% 380 2011 年 4 月 22 2006 年 6 月-2007
年 6 月 

红花 86 -4.44% 32.31% 120 2010 年 4 月

-5 月 
42 2007年 9月-12月

金 银 花

（统） 
120 0.00% -33.33% 320 2010 年 1 月 28 2006 年 4 月-6 月

野菊花 18 0.00% -28.00% 25 2010 年 6 月

-12 月 
8 2006 年 4 月-2007

年 4 月 
石斛（金

钗统） 
60 0.00% 0.00% 60 2010 年 1 月

-2011 年 8 月 
40 2007 年 6 月-2009

年 12 月 
冬虫夏草

（一等） 
160000 14.29% 33.33% 160000 2011 年 8 月 80000 2006 年 10 月

-2007 年 1 月 

茯苓 35 0.00% 75.00% 35 2010 年 11 月

-2011 年 8 月 
8 2006 年 4 月-2007

年 2 月 
白糖 7656 8.14% 42.70% 7600 2011 年 8 月 2568 2008 年 10 月 

资料来源：中药材价格信息网 WIND 兴业证券研究所  
注：表中数据选择 2006 年 4 月至 2011 年 8 月作为价格统计区间，白糖价格单位为“元/吨”，

其余价格单位均为“元/kg”， 
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三七：价格高位震荡 

三七历史价格回顾：自 2006 年至 2009 年 4 月三七价格相对平稳（“无数头”三七

价格在 40-60 元/kg,“80 头”三七价格在 55-80 元/kg）。2009 年三七的主产地——

云南文山遭受严重的干旱，三七当年减产，其价格自 2009 年 4 月开始一路持续走

高，于 2010 年 5 月达到 5 年来最高点（“无数头”三七达到 480 元/kg；“80 头”

三七达到 550 元/kg）。2010 年 6、7 月份，处于高位的三七价格开始有所回落，但

到 2011 年 2、3 月份，云南又遭受了霜冻灾害，三七价格在 2011 年 3 月再度开始

小幅上升（三七价格自 2009 年 4 月的上涨，我们不排除有资金推动的作用）。 
 
三七未来价格走势展望：目前三七处于销售淡季，货源走动不快，2011 年 8 月初，

“无数头”三七价格为 320 元/kg，“80 头”三七价格为 360 元/kg，环比略有上升，

同比有所下降。考虑三七的生长周期为 3 年，2012 年之前三七的产量难有大幅增

加，我们预计 2011 年三七价格将维持高位震荡。 
 
表 2 ：三七简介 
生长周期 从播种到成熟需要 3 年时间,一年生三七的根通常用做种苗 

生长环境要求 喜冬无严寒、夏无酷热、四季温差小的气候；喜半阴半阳，湿润，忌

烈日直射、忌严寒 
主要产地 云南、广西、四川、湖北，江西等 
功效 散淤止血、改善微循环、扩张血管、镇痛、抗炎、降血脂、降胆固醇

收获期 12 月至翌年 1 月（冬七）或 7～8 月（春七） 
规格 80 头或无数头 

价格(2011 年 8 月 1 日)
360 元/kg（80 头） 
320 元/kg（无数头） 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 1、三七（80 头）历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
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图 2、三七（无数头）历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 

板蓝根：价格平稳  

板蓝根历史价格回顾：自 2006 年至 2009 年 9 月，板蓝根价格比较平稳，为 6-8
元/kg；当 2009 年甲流大规模袭来，板蓝根的需求上升，其价格自 2009 年 11 月

开始一路高走，于 2010 年 4-6 月到达 5 年来的最高点——30 元/kg，之后板蓝根

价格于 2010 年 7 月开始回落。 
 
板蓝根未来价格展望：目前适逢板蓝根销售淡季、库存尚丰、走动缓慢，价格平

稳——2011 年 8 月初，板蓝根价格为 15 元/kg。考虑今年板蓝根种植面积有所扩

大，我们预计，不断接近产新季，板蓝根价格后续有小幅下降的可能（排除突发

流感疫情等状况）。 
表 3：板蓝根简介 
生长周期 1-2 年（第 1 年可采收根叶、第 2 年可采收种子） 

生长环境要求 适应性很强，耐寒、喜温暖，怕水涝，为深根植物，易种植在深厚

疏松肥沃的沙质土壤。 

主要产地 主要分布于河北、山东、江苏、浙江、安徽、贵州等地，现全国大

部分地区有分布。 
功效 清热，解毒，凉血 
收获期 10 月下旬 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 15 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 3、板蓝历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
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川芎：销售淡季 价格继续下调  

川芎历史价格回顾：川芎市场用量较大，其往往受到市场的追捧，是一个价格变

化较为频繁的品种。自 2006 年至 2009 年 4 月，川芎价格于 2006 年 8 月曾达到

29 元/kg 的高位。自 2009 年 4 月开始，川芎的价格又再一次地步入上涨轨道，于

2010 年 10 月达到 5 年来的最高点 42 元/kg。 
 
川芎未来价格展望：目前川芎购货商减少，货源走动缓慢，价格有所回调，2011
年 8 月初川芎的价格为 28 元/kg，同比持平、环比连续第二个月下降。考虑目前

川芎产新已经基本结束，货源多在农户手中，后续几个月其价格走势具有下调的

可能性。 
 
表 4：川芎简介 
生长周期 2 年 

生长环境要求 喜湿润、阳光充足的气候，怕水涝，疏松肥沃、排水良好的土壤为

宜。 
主要产地 西南、中南、华东及华北各地区均有栽培 
功效 祛风止痛，理气活血 

收获期 不同的种植地收获时间不一，集中在 5 月之后的夏秋季节 

规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 28 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 4、川芎历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

丹参： 价格继续维持高位 

丹参历史价格回顾：丹参市场用量较大，也是一个价格变化较频繁的品种。近 5
年来，丹参价格于 2008 年 9 月出现过一轮下跌行情，最低在 2009 年 1 月仅为 5
元/kg。之后，2009 年丹参的种植面积大幅减少，其价格也从 2009 年年底的 7 元

/kg 开始一路走高。 
 
丹参未来价格展望：受之前产区天气干旱的影响，丹参今年的产量有所减少。适

逢销售淡季，价格继续维持高位。2011 年 8 月初丹参价格为 22 元/kg，同比、环

比均有所上升。考虑丹参生长周期为两年，我们预计其 2011 年价格将继续在高位 
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运行，但另一方面目前丹参库存尚有一定的量，后续价格大幅上涨的动力也不足。 
表 5：丹参简介 
生长周期 2 年 

生长环境要求 喜温暖湿润，日照充足的气候，耐寒，忌干旱和积水，对土壤要求不严

格 

主要产地 主要分布于陕西、四川、山东、浙江等省，现全国大部分地区有分布 

功效 止血调经，祛瘀止痛，凉血消痈，改善微循环、扩张血管、抗血栓、保

肝、降脂 

收获期 第 2 年 12 月中旬至翌年春（种子繁殖）、当年 11 月（分根繁殖） 

规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 22 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 5、丹参历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

当归：适逢销售淡季 价格平稳 

当归历史价格回顾：自 1998 年至 2006 年的 10 年间，当归价格一直处于低谷——

8-10 元/kg，药农积极性随之不断减退，种植面积不断减少，同时 2006 年当归种

苗出现产量减少、主产区遭受自然灾害同时资金推波助澜，其价格自 2006 年 11
月开始一路攀升，于 2007 年 5 月达到 75 元/kg 的高点。当归价格上涨，推动 2007
年种植面积不断扩大，之后当归价格不断滑落，2009 年 2 月再次回到 8 元/kg 的

低点，农户又减少当归的种植面积。 
 
当归未来价格展望：目前为当归的销售淡季，产地和市场走动缓慢，价格平稳，

2011 年 8 月当归价格为 28 元/kg，环比持平、同比上升。考虑当归生长周期为 2-3
年，受 2009 年农户减少当归种植的影响，即使临近产新季，我们预计当归价格在

2011 年下滑的可能性不大。 
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表 6：当归简介 
生长周期 2-3 年 

生长环境要求 高寒多雨山区，幼苗期喜阴，2 年后能耐强光。 

主要产地 甘肃、云南、四川 

功效 补血活血，调经止痛，润肠通便。 

收获期 10 月上中旬 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 28 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 6、当归历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

党参：政府打击党参囤积 价格环比回落  

党参历史价格回顾：党参的主产地位于甘肃（2000 年之后，甘肃党参的种植比例

达到 90%），其 20 多年来一直左右着全国党参市场的行情和价格变化，相应的，

主产地的气候条件变化，也会传导到党参的产量上，最终影响其价格。党参近 5
年来幅度最大的一次涨势始于 2010 年初，从 12 元/kg 一路飙升至 2011 年 7 月初

的最高点 100 元/kg，此轮上涨主要归因于 2009 年主产地甘肃遭受旱灾，导致党

参产量大幅下降，同时也不排除有资金推动的作用。 
 
党参未来价格展望：在 2011 年 7 月国家发改委正式打击囤积党参的背景下（2011
年 7 月 19 日，国家发改委正式对囤积党参的 54 家企业进行调查，责令其限期限

价限对象销售囤积党参），党参 2011 年 8 月初价格较 7 月回落 10%，为 90 元/kg。
受产地恶劣天气影响（干旱及阴雨）党参 2011 年减产已成定局，鉴于政府对囤积

药材地打击，价格再次大幅上涨的可能性也不大，我们预计其价格 2011 年将平稳

维持高位。 
表 7：党参简介 
生长周期 2-3 年（直播田 3 年收获，育苗移栽者 2 年收获） 

生长环境要求 喜欢气候温和凉爽的地方，苗期需要潮湿、阴凉，忌干旱；移栽后需

阳光充足；土层深厚，疏松肥沃的土壤为宜 
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主要产地 东北三省、甘肃、山西、四川、河南等 

功效 补脾、益气、生津、清肺、止渴 

收获期 秋季 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 90 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网健康网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 7、党参历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 

红参：价格维系历史相对高位  

红参历史价格回顾：红参由人参加工而成，自 2004 年至 2008 年 7 月，其价格相

对平稳保持在 70-80 元/kg 之间，之后的一年时间里，由于产品产新的影响，价格

一路走低，2009 年 1 月达到最低的 35 元/kg。2009 年 4 月开始红参价格进入 5 年

来幅度最大的一轮上涨，至 2011 年 7 月初，红参价格达到 5 年来最高水平——250
元/kg。  
 
红参未来价格展望：在 2009 年 4 月以来，红参价格的上涨主要由两个方面的因素：

首先是 2002 年到 2005 年红参价格一直呈下跌的趋势，农民种植人参的积极性受

挫，同时 2005 年国家天然林保护工程实施力度加大，林地种参批复较难，农户种

植面积不断呈减少，考虑人参的生长周期为 6-9 年，减产造成的影响开始显现；

其次资金也起到了推波助澜的作用。目前天气炎热，大部分红参存入冷库，购货

商较少，价格回落，2011 年 8 月初红参价格为 170 元/kg。红参未来一年的价格继

续维持在历史相对高位是大概率事件。 
 
表 8：红参简介 
生长周期 6-9 年。 

生长环境要求 喜冷凉湿润气候，耐寒；喜斜射及漫射光，忌强光和高温。对土壤

选择较严，适宜排水良好，富含腐植质的砂质壤土及壤土栽培 

主要产地 东北 
功效 补气、滋阴、益血、生津、强心、健胃、镇静 
收获期 9 月 
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规格 小炒 
价格(2011 年 8 月 1 日) 170 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 8、红参历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

黄芪：销售淡季 价格坚挺 

黄芪历史价格回顾：黄芪市场用量较大，自 2006 年至 2009 年上半年，黄芪价格

相对比较平稳，在 10 元/kg 左右徘徊，2009 年 6 月达到 8 元/kg 的低点。价格的

持续低迷，挫伤了农户的种植热情，黄芪价格也在 2009 年 10 月份开始一轮持续

的上涨行情。 
 
黄芪未来价格展望：目前黄芪虽适逢销售淡季，但是价格坚挺， 2011 年 8 月初

价格为 34 元/kg,同比上升超过 110%，环比持平，为 5 年来的最高位，考虑黄芪

的生长期为 2-3 年，我们预计 2011 年黄芪价格还将继续高位运行。 
 
表 9：黄芪简介 
生长周期 2-3 年 

生长环境要求 为深根性植物，喜凉爽气候，有较强的抗旱、耐寒能力，不耐热，不耐涝

主要产地 主产于内蒙古、山西、黑龙江、辽宁、河北等省 
功效 益气固表、敛汗固脱、托疮生肌、利水消肿 
收获期 9 月 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 34 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
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图 9、黄芪历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

黄芩：供需失衡造成价格稳步走高 

黄芩历史价格回顾：黄芩 5 年来的价格呈现稳步趋升、逐步走高的态势，这主要

可归咎于黄芩供需不断失衡的局面。需求方面,黄芩除了传统中成药生产需求外，

近年来其提取物（黄芩苷）的需求量也大增，被应用于药物及化妆品制造中，近

几年黄芩产新时大量鲜货都被提取厂家尽数收购；供给方面，鉴于黄芩亩产有限、

生长周期至少两年，农户种植的积极性不高，近几年产量没有明显增长。在这样

的供需局面之下，黄芩价格也大致呈现出每年秋后至翌年春季产新时价格走高的

局面。 
 
黄芩未来价格展望：2011 年 8 月初，黄芩价格处于 35 元/kg 的高位，环比持平，

同比上升，考虑黄芩目前供需失衡的局面，我们预计其价格在 2011 年有继续攀高

的可能。 
 
表 10：黄芩简介 
生长周期 2-3 年 

生长环境要求 喜温暖、耐旱怕涝，耐严寒，成年植株地下部分可忍受-30℃的低温

主要产地 陕西、河北、辽宁、山东、内蒙古、黑龙江等 
功效 清热燥湿，泻火解毒，止血，安胎 
收获期 秋后至翌年初春 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 35 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 健康网 兴业证券研究所 
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图 10、黄芩历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

两面针：供给来自野生采挖，价格平稳 

两面针历史价格回顾：目前两面针的供应主要来自于野生采挖，两面针的价格自

2008 年以来比较平稳，一直维持在 5 元/kg。 
 
两面针未来价格展望：我们预计 2011 年其价格仍然会平稳运行，但是从长期来看，

两面针野生资源，经过 10 几年的采挖，资源量在逐年减少，长期价格有可能面临

上行可能。 
 
表 11：两面针简介 
生长周期 家种生长周期为 3 年 
生长环境要求 喜温暖湿润的环境，怕涝。 
主要产地 分布于广西、福建、湖南、广东、云南、台湾 
功效 行气止痛，活血化瘀，祛风通络 
收获期 目前主要依靠采挖野生两面针供应市场 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 5 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 11、两面针历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
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太子参：价格环比继续回落 年内存在继续回调可能性 

太子参历史价格回顾：自 2006 至今的 5 年时间里，2010 年之前太子参价格一直

比较平稳在 30 元/kg 左右的水平，步入 2010 年太子参价格从 50 元/kg 一路飙升到

2011 年 4 月 380 元/kg 的高位。2010 年以来太子参的价格暴涨有减产的原因，但

是其涨幅之大也有资金推波助澜的作用（2010 年太子参主产地福建遭受了冰冻、

洪水、台风，贵州遭受干旱造成太子参减产）。 
 
太子参未来价格展望：2011 年太子参种植面积明显增加，且长势良好，临近产新，

价格继续回调，2011 年 8 月初太子参价格环比回落 8.33%，但仍处在 220 元/kg
的高位。我们预计 2011 年太子参价格继续回落是大概率事件。 
 
表 12：太子参简介 
生长周期 1 年 
生长环境要求 喜温暖、湿润，怕高温、怕涝，多生于阴湿的山坡林下和岩石缝中 
主要产地 福建、江苏、山东、安徽，其中福建省柘荣县是全国最大的太子参产地

功效 益气健脾，生津润肺。 
收获期 秋季 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 220 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 12、太子参历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

红花：年内价格有望向下调整 

红花历史价格回顾：红花种植周期较短，其当年产量易受上年价格的影响，最终

的价格呈现震荡式走势（上年价格高，当年会扩种，随之当年价格会有所回调）。

2007 年产新以来，红花价格曾经跌到 40 元/kg 左右的低位，之后农户种植积极性

降低，2008 年红花价格又有所反弹，农户种植积极性随即增加，2009 年价格又有

所回落，农户种植积极性又再度降低，2010 年在减产和资金推动的作用下，红花

价格曾创出 120 元/kg 的新高。 
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红花未来价格展望：目前红花正值产新，但新货商未上市，2011 年 8 月初红花价

格为 86 元/kg，环比基本持平。考虑后续产新红花将不断上市，其价格将会有所

回调；但是红花 2011 年总产量与 2010 年基本相当，其下调幅度不会太大（2011
年红花种植面积稍大于去年，但因旱情影响，长势略逊色去年，总产量基本与去

年相当）。 
表 13：红花简介 
生长周期 1 年 
生长环境要求 抗旱、抗寒，耐盐碱 
主要产地 全国均有栽培 
功效 活血通径、散瘀止痛 
收获期 南方种植 5-6 月开花，北方种植 8-9 月开花 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 86 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 13、红花历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

金银花：价格有望继续回落  

金银花历史价格回顾：金银花不仅在国内用途广泛（被应用于制药等），而且国际

（诸如日本、韩国、东南亚、欧洲等国）对其需求量也较大，整体来看金银花处

于供小于求的局面。近 5 年来，金银花在 2009 年“甲流”爆发，需求量增加的情

况下，其价格随即一路飙升至 2009 年末的 320 元/kg，2010 年金银花价格逐步回

调。 
 
金银花未来价格展望：目前，金银花产新已接近尾声，走销平稳，2011 年 8 月初

金银花价格环比持平为 120 元/kg，同比下降 33.33%。考虑 2011 年种植面积较去

年有所扩大，产量增加，金银花价格存在向下调整空间。 
 
表 14：金银花简介 
生长周期 移栽后第二年可开花，每年 5-6 月及 8-10 月采收一次 
生长环境要求 喜阳光温和、湿润的环境,生活力强,适应性广,耐寒,耐旱 
主要产地 全国均有栽培，主产区包括山东平邑、河南封丘、河北巨鹿。 
功效 清热解毒，凉散风热 



 
 
 

请阅读最后一页信息披露和重要声明                                    - 16 - 

行业研究报告 

收获期 5-6 月及 8-10 月 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 120 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 14、金银花历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

野菊花：价格紧随产量情况，年内价格有望回调 

野菊花历史价格回顾：野菊花每年均可采摘，同时其雨季容易根蚀、不易长期储

存，每年天气的影响和药农的积极性都可以传导至对价格的影响。近 5 年来，2007
年之前野菊花价格处于 8 元/kg 的低位，这也相应降低了药农的采收积极性，加之

2006 年干旱少雨，野菊花产量受到影响，其价格在 2007 年开始走高，最高到 24
元/kg 的高点，之后步入 2008-2009 年，其价格不断走低。2009 年 4-6 月河南、湖

北干旱少雨，野菊花生长受到影响，11 月河南、湖北和安徽三大产地又遭遇大雪，

造成野菊花产量下降，其价格在 2010 年也随之走高。 
 
野菊花未来价格展望：2011 年 8 月野菊花的价格为 18 元/kg，考虑目前货源尚丰，

在主产区不遭受恶劣天气的情况下，其价格在产新季到来有望回调。 
 
表 15：野菊花简介 
生长周期 每年花期均可采集 
生长环境要求 适应性强，喜凉爽、充足阳光，耐寒，耐旱，忌积涝 
主要产地 我国东北、华北、西北及江苏、安徽、湖北、四川等地 
功效 清热解毒，消肿 
收获期 秋冬季 
规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 18 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
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图 15、野菊花历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

石斛：价格走势平稳 

石斛价格历史上走势平稳，在 2010 年中药材价格普涨的情况下，石斛价格也有所

上升。目前石斛购销平淡，2011 年 8 月初石斛（金钗统）的价格稳定在 60 元/kg，
我们预计其价格仍将平稳运行。 
 
表 16：石斛（金钗统）简介 
生长周期 每年春末剪下三年生以上茎枝，新枝留下继续生长 

生长环境要求 栽培需要选择轻型、排水好、透气的基质，喜欢温暖、潮湿、半

阴半阳的气候 
主要产地 广东、广西、贵州、云南、江西、四川等地 
功效 益胃生津，滋阴清热 
收获期 每年春末 
规格 金钗统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 60 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 16、石斛（金钗统）历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
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茯苓：价格维持高位运行 

2006 至 2009 年茯苓的价格相对平稳，在 10-15 元/kg 徘徊，2010 年茯苓价格一路

走高，这与资金推动的作用密不可分，2011 年 8 月初茯苓价格仍在 35 元/kg 的高

位运行，考虑目前茯苓的市场存量较少，且需求量有逐年上升的趋势，我们预计

其价格仍将在高位运行，价格回调至少要待年末的产新季来临。 
 
表 17：茯苓简介 
生长周期 8-10 月 

生长环境要求 喜温暖、干燥、向阳，忌寒冷、水涝，多寄生于马尾松和赤松的根

部 
主要产地 产于云南、安徽、湖北、浙江、河南、四川等地。 
功效 渗湿利水，健脾和胃，宁心安神 

收获期 当年 11、12 月（第 1 次）；第 2 年 5、6 月（第 2 次）；第 3 年 4、
5 月（第 3 次） 

规格 统 
价格(2011 年 8 月 1 日) 35 元/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
 
图 17、茯苓历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

冬虫夏草：价格继续上扬 

伴随生态环境遭破坏及高价驱动，对虫草的过度挖掘，虫草野生资源越来越少，

另一方面，因虫草具有有较好的保健功能，其不断受到市场的追捧。2011 年冬虫

夏草新货量不大，8 月初价格为 16 万/kg，环比上升 14.29%，我们预计其未来价

格将继续高位运行。 
 
表 18：冬虫夏草简介 
生长周期 2 年 
生长环境要求 生长于高山草地灌木带上面的雪线附近 

主要产地 青海、西藏、四川、云南、甘肃等高寒地带和雪山草原 

功效 补肺益肾，止血化痰 
收获期 4-5 月 
规格 一等 
价格(2011 年 8 月 1 日) 16 万/kg 

资料来源：中药材价格信息网 中药材天地网 健康网 兴业证券研究所 
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图 18、冬虫夏草（一等）历史价格走势 

数据来源：中药材价格信息网，兴业证券研究所 
 

白糖：价格创新高  

自 2008 年底开始，糖价一路上涨，从 2008 年底的 3000 多元一吨，一路上涨。2011
年 8 月 1 日，糖价为 7656 元/吨，达到近 5 年来的历史最高位。我们考虑目前国

内白糖供需尚存在缺口，需进口一部分来弥补供给的不足，在国际糖价高涨的情

况之下，国内糖价继续维持高位。 
 
图 19、白糖历史价格走势 

数据来源：WIND，兴业证券研究所 
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表 19、兴业证券医药组关注的中成药上市公司列表 

代码 股票名称 子行业 股价 
EPS PE 市值 

（亿） 研究员 股票评级2011E 2012E 2013E 2011E 2012E 2013E
000538 云南白药 中药 61.10  1.79  2.29 2.92 34.1 26.7 20.9 424.20  王晞/邓晓倩 推荐 

600535 天士力 中药 43.92  1.29  1.58 2.02 34.0 27.8 21.7 226.81  王晞/邓晓倩 推荐 

600085 同仁堂 中药 17.07  0.32  0.39 0.46 53.3 43.7 37.1 222.26  王晞/邓晓倩 推荐 

000423 东阿阿胶 中药 44.60  1.27  1.76 2.34 35.1 25.3 19.1 291.69  王晞/邓晓倩 推荐 

600422 昆明制药 中药 14.27  0.40  0.58 0.79 35.7 24.6 18.1 44.83  王晞/邓晓倩 推荐 

600750 江中药业 中药 29.29  0.99  1.34 1.57 29.6 21.9 18.7 91.14  王晞/邓晓倩 推荐 

000650 仁和药业 中药 15.79  0.45  0.57 0.71 35.1 27.7 22.2 99.52  王晞/邓晓倩 推荐 

000999 华润三九 中药 18.66  1.00  1.24 1.50 18.7 15.0 12.4 182.66  王晞/邓晓倩 推荐 

600332 广州药业 中药 17.33  0.40  0.50 0.63 43.3 34.7 27.5 140.53  王晞/邓晓倩 推荐 

600993 马应龙 中药 19.50  0.53  0.67 0.78 36.8 29.1 25.0 64.66  王晞/邓晓倩 推荐 

600594 益佰制药 中药 18.76  0.68  0.83 1.02 27.6 22.6 18.4 66.18  王晞/邓晓倩 推荐 

600976 武汉健民 中药 18.68  0.49  0.61 0.71 38.1 30.6 26.3 28.65  王晞/邓晓倩 无评级 

600436 片仔癀 中药 72.62  1.58  1.94 2.41 46.0 37.4 30.1 101.67  王晞/邓晓倩 推荐 

002390 信邦制药 中药 17.16  0.30  0.37 0.50 57.2 46.4 34.3 29.79  王晞/邓晓倩 无评级 

600252 中恒集团 中药 21.42  0.83  1.09 1.39 25.8 19.7 15.4 233.85  王晞/邓晓倩 无评级 

600518 康美药业 中药 14.81  0.50  0.67 0.87 29.6 22.1 17.0 325.63  王晞/邓晓倩 无评级 

600572 康恩贝 中药 13.07  0.52  0.66 0.81 25.1 19.8 16.1 91.96  王晞/项军 推荐 

600557 康缘药业 中药 16.36  0.58  0.73 0.90 28.2 22.4 18.2 69.24  王晞/项军 推荐 

300181 佐力药业 中药 23.30  0.70  0.87 1.10 33.3 26.8 21.2 18.64  王晞/项军 推荐 

数据来源：兴业证券研究所，截至 7 月 30 日 
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投资评级说明 

 
行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,

投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,投资建议

的评级标准为： 

强烈推荐：相对大盘涨幅大于 15%  

推    荐：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

回    避：相对大盘涨幅小于-5%  

 

机构客户部联系方式 

上海市浦东新区民生路 1199 弄证大五道口广场 1 号楼 21 层 

邮编：200135 

传真：021-38565955 

 

北京市西城区武定侯街 2 号泰康国际大厦 6 层 

邮编：100140 

传真：010-66290200 

 

深圳市福田区益田路 4068 号卓越时代广场 15 楼 1502-1503 

邮编：518048 

传真：0755-82562090
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信息披露 
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期

安排和关联公司持股情况。 

重要声明 
兴业证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

兴业证券系列报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不

保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建

议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与

本公司和作者无关。 

在法律许可的情况下，兴业证券股份有限公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交

易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到兴业证券股份有限公司

及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定

的唯一信赖依据。 


