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事件 

2012 年全国中医药工作会议上,卫生部副部长、国家中医药管理局局长王国强

说,中医药法草案已通过卫生部审议并上报国务院。 

 

研究结论 

 中医药地位重要。中国中医科学院研究员屠呦呦因“发现青蒿素—一种用

于治疗疟疾的药物”获美国拉斯克临床医学奖,成为中医药界的骄傲，是中

医药的地位在世界上受到认可的表现。“十二五”规划纲也要将支持中医药

发展作为单节列出,成为“完善基本医疗卫生制度”六项重点任务之一。虽然

临床诊疗路径、按病种付费的推进让投资者对于中药在未来医药行业中的

地位有所怀疑，然而我们认为中医药地位中长期看未受重要影响。 

 中医药立法进一步扶持中医药发展。中医药立法对扶持中医药发展有重

要作用,中国从 2004 年重启中医药立法工作,并将其纳入国家立法日程。

我们认为中医药立法意味着中国中医药发展在被纳入法制化、规范化轨道

上迈出重要一步。会议表示中医药法草案将突出中医药特色、发挥中医药

作用、加强中医药传承、鼓励中医药创新、并在促进中医药协调发展等方

面做出相应制度安排，政府将加快推动中医药立法进程,学习其他国家和

地区传统医药立法经验,为中医药立法提供借鉴,力争中医药法早日出台。 

 近年来中医药投入力度加大。近年来,中医药的投入力度不断加大。2011

年中央财政投入近 60 亿元,支持全国近 2000 所包括民族医院在内的基层

中医院建设。2011 年新增投资 42.12 亿元人民币支持 1814 所县级中医

院、58 个地市级中医院和 88 个西部地区地市级中医医院的服务能力建

设，安排资金 10.14 亿元支持 70 所县级中医医院建设，新增投资 3 亿元

支持国家临床重点专科建设项目中的 88 个中医专科建设。中央投入主要

用于国家中医临床研究基地建设、地市级以上重点中医医院建设、县级中

医医院建设、组织实施县级中医医院急诊急救能力与中药房建设、中医类

别全科医生培训、中医重点学科和重点专科建设等项目。 

 投资策略和建议： 从数据看中成药行业表现相对较好，1-10 月份累计销

售收入同比增长 37.47%，环比 1-9 月份增速上升 1.81 个百分点，利润

总额同比增长 41.48%，环比 1-9 月份增速上升 2.07 个百分点。利润增

速主要原因是中药材价格下降带来的毛利率提升和费用控制。资源类、中

药现代化、中药材价格下跌受益类、组分明确的中药注射液仍然是我们看

好的几个主要方向。建议投资者积极关注康美药业、天士力、江中药业和

以岭药业。 
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行业表现 
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重点公司盈利预测及投资评级 

 2010 2011E 2012E 2013E 评级

康美药业 0.42 0.52 0.75 1.00 买入

天士力 0.87 1.30 1.62 2.02 买入

江中药业 0.84 0.65 1.04 1.63 增持

以岭药业 0.88 1.10 1.40 1.80 买入

资料来源：公司数据，东方证券研究所预测 

 

 



 

 

表：医药行业重点覆盖公司盈利预测表 

股票 代码 投资评级 
收盘价 

(元) 

总市值 

(亿元) 

流通值 

(亿元) 

总股本

(亿股)

流通 A 股

 (亿股)
盈利预测 市盈率 

   2011-12-23   10 11E 12E 13E 10 11E 12E 13E

中药                

云南白药 000538 买入 56.81  394.41 357.47 6.94 6.29 1.33 1.81 2.41 3.13 42.71  31.39  23.57 18.15 

东阿阿胶 000423 增持 44.90  293.66 293.55 6.54 6.54 0.89 1.34 1.74 2.23 50.45  33.51  25.80 20.13 

广州药业 600332 增持 13.14  106.55 77.66 8.11 5.91 0.33 0.41 0.49 0.57 39.82  32.05  26.82 23.05 

千金药业 600479 增持 10.80  32.92  32.92 3.05 3.05 0.28 0.32 0.43 0.55 38.57  33.75  25.12 19.64 

马应龙 600993 买入 17.67  58.59  58.46 3.32 3.31 0.74 0.60 0.73 0.87 23.88  29.45  24.21 20.31 

康美药业 600518 买入 11.86  260.77 260.77 21.99 21.99 0.42 0.52 0.75 1.00 28.24  22.81  15.81 11.86 

精华制药 002349 增持 22.55  22.55  12.19 1.00 0.54 0.43 0.51 0.78 0.98 52.44  44.22  28.91 N/A

上海凯宝 300039 买入 22.45  59.05  30.79 2.63 1.37 0.47 0.76 0.96 1.22 47.77  29.54  23.39 18.40 

益佰制药 600594 买入 15.98  56.37  56.37 3.53 3.53 0.55 0.70 0.95 N/A 29.05  22.83  16.82 N/A

红日药业 300026 增持 24.74  37.36  13.45 1.51 0.54 1.01 0.95 1.25 N/A 24.50  26.04  19.79 N/A

天士力 600535 增持 43.30  223.61 223.61 5.16 5.16 0.87 1.30 1.62 2.02 49.77  33.31  26.73 21.44 

江中药业 600750 增持 29.07  90.45  86.01 3.11 2.96 0.84 0.65 1.04 1.63 34.61  44.72  27.95 17.83 

昆明制药 600422 买入 15.47  48.60  48.56 3.14 3.14 0.19 0.45 0.67 0.61 81.42  34.38  23.09 25.36 

佐力药业 300181 买入 21.86  17.49  4.37 0.80 0.20 0.52 0.66 0.96 1.21 42.04  33.12  22.77 18.07 

化学制药                        

恒瑞医药 600276 买入 30.17  339.16 337.92 11.24 11.20 0.64 0.81 1.00 1.21 47.14  37.25  30.17 24.93 

华东医药 000963 买入 28.45  123.49 79.64 4.34 2.80 0.73 0.95 1.17 1.45 38.97  29.95  24.32 19.62 

人福医药 600079 买入 20.95  103.38 85.45 4.93 4.08 0.46 0.63 0.81 1.04 45.54  33.25  25.86 20.14 

恩华药业 002262 增持 19.63  45.93  45.93 2.34 2.34 0.33 0.46 0.63 N/A 59.48  42.67  31.16 N/A

双鹤药业 600062 增持 15.02  85.87  85.87 5.72 5.72 0.91 1.14 1.31 N/A 16.51  13.18  11.47 N/A

山大华特 000915 买入 11.91  21.47  21.34 1.80 1.79 0.39 0.61 0.86 1.13 30.54  19.52  13.85 19.00 

信立泰 002294 增持 24.82  90.15  22.64 3.63 0.91 0.98 1.17 1.58 2.14 25.33  21.21  15.71 11.60 

化学原料药                        

海正药业 600267 买入 33.09  173.66 160.08 5.25 4.84 0.76 1.02 1.38 N/A 43.54  32.44  23.98 N/A

海翔药业 002099 买入 20.00  32.29  25.39 1.61 1.27 0.53 0.75 0.89 N/A 37.74  26.67  22.47 N/A

生化制药                         

双鹭药业 002038  买入 32.70  124.49 102.20 3.81 3.13 0.72 1.51 1.54 2.16 45.42  21.66  21.23 15.14 

科华生物 002022 增持 11.01  54.20  48.16 4.92 4.37 0.46 0.53 0.60 0.70 23.93  20.77  18.35 15.73 

华兰生物 002007 增持 24.88  143.36 143.34 5.76 5.76 1.06 0.97 1.00 1.22 23.47  25.65  24.88 20.39 

上海莱士 002252 增持 23.77  64.65  64.65 2.72 2.72 0.68 0.74 0.87 1.04 34.96  32.12  27.32 22.86 

通化东宝 600867 增持 9.79  75.99  75.99 7.76 7.76 0.31 0.12 0.17 0.23 31.58  81.58  57.59 42.57 

医药流通                         

一致药业 000028 增持 24.59  70.86  57.36 2.88 2.33 0.91 1.20 1.54 1.85 27.02  20.49  15.97 13.29 

上海医药 601607 增持 11.54  310.30 123.54 26.89 10.71 0.69 0.81 0.91 1.11 16.72  14.25  12.68 10.40 

医疗服务                         

通策医疗 600763 买入 21.25  34.07  34.07 1.60 1.60 0.31 0.43 0.61 N/A 68.55  49.42  34.84 N/A

爱尔眼科 300015 增持 24.23  103.51 29.00 4.27 1.20 0.45 0.43 0.64 0.98 53.84  56.35  37.86 24.72 

医疗器械                         

鱼跃医疗  002223 增持 20.21  82.64  73.86 4.09 3.65 0.64 0.63 0.95 1.40 31.58  32.08  21.27 14.44 

其他              

山东药玻 600529 增持 12.30  31.66  31.66 2.57 2.57 0.67 0.57 0.73 0.86 18.36  21.58  16.85 14.30 

复星医药 600196 买入 8.65  164.73 164.32 19.04 19.00 0.45 0.71 0.71 0.88 19.22  12.18  12.18 9.83 

汤臣倍健 300146 买入 78.86  86.24  29.30 1.09 0.37 0.84 1.82 2.76 3.80 93.88  43.33  28.57 20.75 

资料来源：东方证券研究所                                                                                 注：表内所有未评级公司盈利预测数据取自 Wind 资讯 



 

 

分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研

究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级 —— 由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该股

票的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级 —— 根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司

存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确定

性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股票给

予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利预测及

目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研究

依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级信

息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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