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《医药工业十二五规划》受益医药股推荐 

报告要点：国家工信部《医药工业十二五规划》预计将于本月底

正式出台。据了解，《医药工业十二五规划》重点发展 10 个方

向，其中 4 个方向是我们比较看好的，即创新、整合、制剂出

口、药用辅料，相关企业将会受益。 

 创新:《医药工业十二五规划》对创新的支持力度是空前的，鼓

励创新的重大新药创制专项资金将从十一五规划的 190 亿元翻

番，达到 400 亿元以上，研制 30 个创新药物，改造 200 个药

物大品种。全国医药工业总产值目标年均增长 20%以上，到

2015 年达到 3 万亿元。相关创新实力企业将受益：信立泰、沃

森生物、天士力、康缘药业。 

 整合:《医药工业十二五规划》提出，到 2015 年全国销售收入

居前 100 位的企业将占到全行业销售收入的 50%以上，医药流

通行业集中度将大幅提高。医药流通龙头将充分受益：国药控

股（H 股）、上海医药、九州通、瑞康医药。 

 制剂出口:《医药工业十二五规划》提出，到 2015 年制剂出口

所占比重由目前的 7%提高到 20%以上。具备制剂出口能力的

相关企业将充分受益：海正药业、华海药业。 

 药用辅料：《医药工业十二五规划》首次把药用辅料写入规划

内容。相关受益企业：尔康制药（A 股唯一一家做药用辅料的

上市公司）。 

 风险提示：正式版《规划》内容可能与上述预计略有出入；《规

划》存在不能如期发布可能。 
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受益公司及推荐理由： 

 

1.创新受益： 

信立泰（002294）：1. 未来五年心血管行业的复合增速保守估计将高于医药行业整体 20%的增速，

而信立泰是心血管疾病领域最具竞争力和最具发展潜力的公司。2. 信立泰在心血管领域的优势表

现在现有产品、学术推广和新药研发三个方面。现有产品包括已上市的两个重磅药物氯吡格雷和比

伐卢定，销售队伍包括国内唯一的一支 700 多人的心血管化学药学术推广团队，新产品开发包括支

架和降血压、降血脂药。3. 预计 11-13 年 EPS：1.08/1.50/2.03 元，对应 PE：30X/22X/16X。 

沃森生物（300142）：1.国内技术创新实力最强的民营疫苗企业，研发储备丰富，预计未来每年都

有 2 个新产品上市；2.新版药典、新版 GMP 升级大幅提高行业门槛，利好沃森这种研发技术实力

强、具备资金优势的有质量疫苗企业；3.“十二五规划”对预防重大传染疾病的疫苗研发型企业将

给予大力支持。4.预计 11-13 年 EPS：1.33/1.82/2.54 元，对应 PE：40X/29X/21X。 

天士力（600535）：1.公司是中药现代化创新的典范，复方丹参滴丸已通过美国FDA二期临床，预

计通过三期临床是大概率事件，复方丹参滴丸进入基药目录，新一轮成长已启动；2.今年4月获批

两个重磅新药（中药注射剂丹参多酚酸、重组尿激酶原），目前正在开展招标工作，预计明年开始

快速放量；3. 按“大病种、大品种、系列化”的研发思路，天士力逐步形成了以心脑血管系统用

药为主的储备丰富的研发线，未来3年是研发创新收获期；4. 预计11-13年EPS：1.36/1.58/2.03元，

对应PE：31X/27X/21X。 

康缘药业（600557）：1. 公司是中药创新的先行者。公司未来的产品线储备中银杏内酯注射液（预

计 12 年底上市）和惊天宁大输液都是市场容量 10 亿以上的品种，值得期待。2. 2012 年，热毒宁

在医保效应的作用下将迎来新一波的放量周期，预计销售收入增速区间 40%-60%；热毒宁的增收

不增利的现状将会改变。3. 公司营销改革取得阶段性成果。4. 预计 2011-2013 年的 EPS 分别为

0.57\0.82\1.07 元，对应 PE：28.5X\19.7X\15.1X。 

 

2.整合受益： 

上海医药（601607）：1.上海医药作为国内医药流通领先企业，将受益于医药流通行业集中度的

提高；2.剥离新华联，注入新先锋抗生素板块资产，有望在年底前完成；3.我们看好上海医药在内
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部产业链整合后，稳健的对外收购以及工商业协同优势；4. 预计 11-13 年 EPS：0.81/0.90/1.11 元，

对应 PE：19X/17X/14X。 

九州通（600998）：1.九州通是 A 股市场唯一具有全国网络的医药分销巨头，成本控制能力强，

管理优秀；2.公司专注第三终端配送，目前正积极开拓第一终端市场，短期内面临一定的经营压力；

3.我们看好公司与京东的合作，合资打造医药电子商务平台；4. 预计 11-13 年 EPS：0.29/0.31/0.36

元，对应 PE：41X/38X/33X。 

瑞康医药（002589）：1.公司是山东省领先的医药商业直销企业，对山东省规模以上医院的覆盖

率已达到 96%以上，基层医疗机构覆盖率超过 82%；2.公司与辉瑞战略合作，并与北中国 12 个省、

1个直辖市签署了分销协议，在夯实省内药品分销业务的基础上，进行省内兼并、省外复制，同时

向医疗器械配送等领域延伸；3.我们认为公司在山东的超高覆盖率以及高效配送网络，将会吸引更

多的类似辉瑞这样的优质客户，投放更多品种；4. 预计 11-13 年 EPS：1.03/1.42/1.88 元，对应 PE：

28X/20X/15X。 

 

3.制剂出口受益： 

海正药业（600267）: 1. 特色原料药转移生产的领军企业。受益原研药专利到期高峰期到来，以

及国际制药巨头业务外包需要，原料药的定制生产业务取得迅猛发展；2. 制剂出口初现端倪。2010 

年制剂出口收入 1600 余万元。海正计划每年向规范市场申报 10 个品种，预计到 2013 年左右，制

剂出口将会取得真正突破。3. 与跨国药企合作不断深化。2011 年 6 月公司公告与辉瑞共同投资设

立合资公司，第一个合作项目很可能是辉瑞授权生产阿托伐他汀钙（利普妥）。标志着公司与跨国

公司合作正式展开，公司高标准的富阳基地是与跨国药企合作的筹码。4. 预计 11-13 年 EPS：

1.00/1.35/1.80 元，对应 PE：33X/25X/18X。 

 

华海药业（600521）：1.公司是全球最大的普利类产品供应商，享有“普利专家”美称。沙坦类

原料药生产规模、质量和品种在国内占据绝对优势，是公司近几年业绩增长主要动力；2.沙坦类药

物专利到期迎来高峰，原料药市场将爆发式增长；3.制剂出口进入收获期，公司是国内第一家通过

美国 FDA 制剂认证的企业，目前已获 8 个制剂的 ANDA 批准文号，在美国和欧洲市场都有制剂产品

上市销售，我们期待公司从原料药出口向制剂出口产业升级；4. 预计 11-13 年 EPS：0.42/0.59/0.80

元，对应 PE：35X/25X/18X。 
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4.药用辅料受益： 

尔康制药（300267）：1. 公司是国内品种最全、规模最大的专业药用辅料生产企业，直接受益与

行业规范化发展；2. 公司是国内少数几脚拥有新型青霉素类抗生素-磺苄西林钠原料及成品药的企

业，磺苄西林钠新进医保，放量在即。3. 预计 11-13 年 EPS：0.57/0.77/0.93 元，对应 PE：

41.6X/30.8X/25.5X。 
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