
  行业点评报告  

 

请务必阅读正文后的免责条款部分 
1 

 

 

医药行业 2011 年周报第四十五期：大盘再延跌势，医药板块抗跌性凸现 
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一周市场回顾:大盘再延跌势，医药板块抗跌性能凸现 

大盘如我们所料，跌势难免。虽然准备金下调政策终于出台，这是央行近三年来首次下调存款准备金率，

央行下调 0.5%的存款准备金率，大约会释放 4000 亿资金。但是对于这一条市场利好的出台，A 股市场并没

有领情，“麻木”是大盘对这个积极信号反应最恰当的表述，麻木状态的到来或许预示着大盘底部的即将到来。 

上周所有板块的收益均录得负值。沪深 300 的整体收益率为-1.50%，医药板块跌幅最小录得-0.42%跌幅。医

药板块着几周表现明显强于其他板块，一改今年前十个月的颓势，抗跌性能凸现。上周跌幅最大的是 SW 信

息设备（-4.39%），SW 家用电器（-4.16%），SW 信息服务（-3.97%）。跌幅较浅的板块是 SW 医药生物

（-0.42%），SW 金融服务（-1.47%）。  

表 1  板块涨跌幅排行榜 

板块 成份区间涨跌幅(算术平均)% 板块 成份区间涨跌幅(算术平均)% 

SW 信息设备 -4.39  SW 公用事业 -2.78  

SW 家用电器 -4.16  SW 建筑建材 -2.60  

SW 信息服务 -3.97  SW 食品饮料 -2.58  

SW 餐饮旅游 -3.85  SW 交通运输 -2.52  

SW 机械设备 -3.84  SW 纺织服装 -2.27  

SW 电子 -3.77  SW 有色金属 -2.23  

SW 综合 -3.64  SW 采掘 -2.17  

SW 商业贸易 -3.63  SW 房地产 -2.02  

SW 轻工制造 -3.60  SW 农林牧渔 -1.92  

SW 化工 -3.16  沪深 300 -1.50  

SW 黑色金属 -2.98  SW 金融服务 -1.47  

SW 交运设备 -2.81  SW 医药生物 -0.42  

                                                                        资料来源：Wind，德邦研究 
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从医药子板块来看，SW 医疗服务子板块取得了正收益，整个子板块的涨幅为 1.91%，其次是 SW 中药，涨

幅为 0.86%，取得正收益的另一个子板块是 SW 生物制品，收益为 0.43%。跌幅较深的子板块是 SW 化学原

料药（-3.15%），其次是医药商业（-3.05%），居中的是 SW 医疗器械（-1.75%）和 SW 化学制剂（-0.10%）

子板块。跌幅较浅的有 SW 医疗服务（-0.42%），SW 中药（-0.44%）和 SW 生物制品（-0.54%）。 

表 2  医药子板块涨跌幅排行榜 

子板块 成份区间涨跌幅(算术平均) % 

SW 化学原料药 -3.15  

SW 医药商业 -3.05  

SW 医疗器械 -1.75  

SW 化学制剂 -0.10  

SW 生物制品 0.43  

SW 中药 0.86  

SW 医疗服务 1.91  

                                                            资料来源：Wind，德邦研究 

 

在个股方面，表现较好的是具有抗癌概念的个股，如江苏吴中，丰原药业等。跌幅较大的是前期涨幅较大

的医疗器械股居多，如阳普医疗，理邦仪器等。 

 

表 3  医药板块个股涨跌幅排行榜 

证券代码 证券简称 区间涨跌幅% 证券代码 证券简称 区间涨跌幅% 

000411.SZ 英特集团 -10.8911 002166.SZ 莱茵生物 21.1772 

600521.SH 华海药业 -9.7956 000669.SZ 领先科技 16.1504 

600671.SH *ST 天目 -9.5188 600200.SH 江苏吴中 12.6168 

300147.SZ 香雪制药 -9.2637 600479.SH 千金药业 12.2823 

300030.SZ 阳普医疗 -9.1963 002550.SZ 千红制药 9.7569 

300206.SZ 理邦仪器 -9.1945 600351.SH 亚宝药业 9.531 

300267.SZ 尔康制药 -9.095 600422.SH 昆明制药 9.3038 

002626.SZ 金达威 -8.4507 000153.SZ 丰原药业 8.724 

300261.SZ 雅本化学 -8.3477 600380.SH 健康元 8.6351 

601607.SH 上海医药 -8.2143 600466.SH 迪康药业 7.6923 

                                                                 资料来源：Wind，德邦研究 
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点评: 

上周大盘延续下跌态势，虽然期待已久的存款准备金率下调了 0.5 个百分点，但这个具有实质性的利好并没

有给大盘带来太多的涨幅。麻木的大盘需要更多的刺激才能有新的反应。 

医药板块的抗跌性在这几周彻底爆发出来，对于明年经济下滑已成定势，内需板块应该是以后牛股频出的

板块。医药最为重要的内需板块之一，值得长期关注和跟踪。 

从上周个股表现来看，随着 12 月 1 日，抗癌品种江苏吴中发布公告称公司目前在研“一类新药来氟米特新适

应症的研究及产业化”项目获得了江苏省科技成果转化专项资金扶持，该项目合同书已于 29 日下发至公司

而引起公司股价大涨以外，整个抗癌概念板块都在此带动下有所表现。华神集团、海欣股份、安科生物、

丰原药业等个股出现大幅拉升。 

上周千金药业发布大股东增持公告也引发了股价的上涨。千金药业是我们明年看好的品种之一，公司今年

受非经营性损失所累，业绩增幅不大，但公司主打品种千金片和千金胶囊都在处在上升轨道。公司营销改

革的效果将逐渐显现。 

健康元公告公司全资子公司深圳市海滨制药有限公司近日收到认证机构颁发欧盟认可的 GMP 证书，成为

国内首家无菌美罗培南（原料药）通过欧盟 EU-GMP 认证的企业， 此次获得欧盟 EU-GMP 证书，意味着

海滨制药的无菌美罗培南（原料药）产品可以正式进入欧盟市场，将对海滨制药在欧盟规范市场和其他市

场的销售带来积极影响。该条公告也刺激了健康元股价的上涨。 

下周市场展望：大盘或在做最后一跌，医药板块建议积极布局 

“不在沉默中爆发，就在沉默中灭亡”。整个大盘的低迷和对利好消息的无动于衷或许意味着最为浓黑的夜即

将到来，大盘或许要完成最后一跌。中国经济的下滑已被预期，接下来将是寻找经济的挂点。 

上周医药板块出台了新的药品差比价政策，我们比较了 05 版和 11 版的两个版本，发现，11 版比 05 版更具

可操作性同时规范也更加严格。差比价政策的出台主要是防止“伪创新”的药品获取高溢价。从发改委连续两

周发布和药品价格相关的文件来看，药价管理将是以后监管的重中之重。但这几个政策的实施，是否真的

有成效还有待于观察，政府与地方，医院于政府的利益博弈始终存在。 

医药板块目前的估值水平处于历史中部，存在的风险还是估值溢价过高。今年医药板块的十二五规划特别

多，如医药包装十二五规划，生物医药十二五规划，医疗器械十二五规划等等，这些可以看出政策对于生

物医药的支持。但是如果明年医药大幅降价，我们认为药企还将面临增收不增利的局面。 

我们维持以前的判断，尽量避免有可能受到价格管制的板块，即医疗服务和医疗器械板块。这两个板块可

以独立于其它子板块，可以保证较高的毛利率。通策医疗，爱尔眼科作为医疗服务的先行者一方面可以享

受到政策的扶持，一方面具有先入者优势，值得长期关注。 

从稳健的角度来讲，云南白药，片仔癀和东阿阿胶这种具有市场强势地位的个股。片仔癀和华润的合作，

http://stock.jrj.com.cn/cominfo/default_600200.htm
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对于片仔癀来说是一个利好，能够有效地弥补片仔癀营销的短板。片仔癀近期走势较佳。 

从产业政策来讲，生物疫苗行业值得关注。国家疫苗规划的通过可能会为疫苗生产企业打开更为广阔的生

存空间。另外，今年上半年疫苗行业整体批签发不正常影响了疫苗行业的发展，或许今年的低增长为明年

的高增长埋下了伏笔。 

 

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 

 

分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、

客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中

的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

 

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 

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% 

 

特别声明 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对报告中信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证该信息未经任何更新，

也不保证本公司作出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的
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责任公司”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

 



  行业点评报告  

 

请务必阅读正文后的免责条款部分 
5 

 

 


