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基本状况 

上市公司数 147 
行业总市值(百万元) 814035.81 

行业流通市值(百万元) 658452.44 

行业-市场走势对比 

重点公司基本状况 

重点公司 指标 2010A 2011E 2012E

复星医药 

股价(元) 13.37 NA NA
摊薄每股收益(元) 0.46 0.67 0.69 
总股本(亿股) 19.04 19.04 19.04 
总市值(亿元) 254.62 NA NA

昆明制药 

股价(元) 13.73 19.66 19.66 
摊薄每股收益(元) 0.27 0.40 0.55
总股本(亿股) 3.14 3.14 3.14
总市值(亿元) 43.14 61.77 61.77 

双鹭药业 

股价(元) 39.17 37.54 38.75 
摊薄每股收益(元) 1.08 1.45 1.30 
总股本(亿股) 2.53 3.81 3.81 
总市值(亿元) 99.09 142.91 147.52 

备注：重点公司排列顺序为：本公司推荐一、本公司推荐二、本公司推荐三
  

投资要点 

 事件：1 月 18 日，中央政府门户网站上发布了《国务院关于印发工业转型升级规划（2011—2015 年）

的通知》。在经济转型的大背景下，编制和实施该规划具有重要意义。对于医药行业，规划重点强调生物

医药技术创新和结构调整，并提出“十二五”期间医药工业产值年均增速保持在 20%以上，主要内容有

以下几点： 

 以提高重大疾病防治能力和提升居民健康水平为目标，加快实现基因工程药物、抗体药物、新型疫

苗关键技术和重大新产品研制及产业化，支持利用基因工程、酶工程等现代生物技术改造传统制药

工艺和流程。 

 加强化学新药研发及产业化，抓住全球通用名药市场快速增长的机遇，培育国际市场新优势。 

 坚持继承和创新相结合，发展疗效确切、物质基础清楚、作用机理明确、质量稳定可控的现代中药。

 提高先进医疗装备和高端生物医用材料的发展水平，推进核心技术和关键部件的研发及产业化。 

 促进基本药物生产向优势企业集中，提高生产集约化、规模化水平。 

 推动药品质量标准和生产质量管理规范升级。 

 

 点评： 

 创新是行业不变的主题，也是行业结构调整和发展的基础。如规划中所指出，生物药、化学药、中

药、医疗设备等子行业的创新方向和途径各具特色。 

 在现代中药领域，我们继续推荐昆明制药，看好公司的产品优势，以血塞通冻干粉针和天眩清注射

液为代表的单组方中药注射剂是中药现代化的方向之一；同时我们看好公司营销能力的提升。产品

优势和营销改善结合，昆明制药正在分享基药放量的利好。 
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 在生物制药领域，我们推荐双鹭药业，该公司是研发驱动型，过去 5 年每年有多则 17 个、少则 2-3 个

新产品上市，在基因工程药物、单克隆抗体药物、疫苗方面已经有积累。我们认为贝科能在 12、13 年

的增长潜力仍然较好，看好公司的二线产品多点开花、产品储备不断丰富和壮大。 

 从行业整体来看，我们推荐复星医药：公司工业板块优质、丰富的产品组合，在今年复杂的政策环境下，

可以在相对较小的风险下获得超行业平均水平的增长；联营企业国药控股是医药商业子行业的龙头，将

持续以高于行业平均的速度增长；公司正在积极培育的高端医疗服务业务，颇具吸引力。在产业升级、

企业做大做强的过程中，外延式扩张和内生式发展同样重要，复星医药优秀的整合能力在行业结构调整、

集中化、规模化的过程中，将发挥优势。 

 

 

 

 

 

附录：《国务院关于印发工业转型升级规划（2011—2015 年）的通知》医药相关内容摘录 

 

医药工业。以提高重大疾病防治能力和提升居民健康水平为目标，加快实现基因工程药物、抗体药物、新型疫苗关键

技术和重大新产品研制及产业化，支持利用基因工程、酶工程等现代生物技术改造传统制药工艺和流程。加强化学新

药研发及产业化，抓住全球通用名药市场快速增长的机遇，培育国际市场新优势。坚持继承和创新相结合，发展疗效

确切、物质基础清楚、作用机理明确、质量稳定可控的现代中药。提高先进医疗装备和高端生物医用材料的发展水平，

推进核心技术和关键部件的研发及产业化。促进基本药物生产向优势企业集中，提高生产集约化、规模化水平。推动

药品质量标准和生产质量管理规范升级。建立军民结合的应急特需药品研发、生产体系，健全民族药研发及产业化机

制，满足应急救治的药物需求。“十二五”期间，医药工业产值年均增速保持在 20%以上。  

 

 

专栏 13：生物医药技术创新和结构调整 

重大疾病防治新药创制。以提高重大疾病防治能力为目标，支持现代生物技术药物、化学药和现代中药领域

的创新药物研发及产业化。到 2015 年，培育 20 个以上创新药物投放市场，培育 20 个以上具有国际竞争优

势的通用名药物新品种，培育 50 个以上现代中药品种。 

 

先进医疗设备创制。部署核心部件与共性关键技术研究，重点突破主要依赖进口的数字医学设备、精密医疗

器械等产品，支持中医诊疗设备发展。到 2015 年，培育 50 个以上掌握核心技术、形成较大市场规模的医疗

设备产品。 

 

质量升级示范。支持综合实力较强的企业率先实施新版《药品生产质量管理规范》（GMP），鼓励优势企业

开展发达国家 GMP 认证。到 2015 年，50 家以上制剂企业通过发达国家 GMP 认证。 

 

国际化示范。鼓励国内企业在境外同步开展临床研究，鼓励企业在境外以直接投资或并购的方式设立研发机

构或生产基地，加快开展产品国际注册。到 2015 年，20 家以上的国内企业在境外设立研发机构或生产基地。

 

中药材（民族药）产业化。鼓励企业建立中药材原料基地，推广规模化种植，加强重要野生药材品种人工选

育。运用生物技术进行优良种源的繁育，建立和完善种子种苗基地、栽培试验示范基地，推动野生药材的家

种。加强中药材认证。到 2015 年，建成 100 个以上中药材（民族药）重点品种规模化生产示范基地。 
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专栏 16：工业设计及研发服务发展专项 

培育高素质工业设计和研发人才。推动建立工业设计专业技术人员职业资格制度。建立国家工业设计奖励制

度。鼓励有条件的企业创建工业设计实训基地。吸引海外优秀工业设计和研发服务人才回国创业。 

 

培育龙头企业。引导企业加大设计创新投入，鼓励加强设计研发服务能力建设，创新服务模式，重点培育一

批工业设计和研发服务骨干企业。组织认定一批国家级企业设计中心，建立工业设计企业资质评价制度。 

 

培育国家级示范区。面向重点产业和重点区域，加强公共服务平台建设，促进工业设计企业集聚发展，培育

一批辐射能力强、带动效应显著的国家级工业设计及研发服务示范区。加强研发设计领域共性和基础性技术

研发，依托产业基地建设一批研发公共服务平台。 

 

发展生物医药等专业研发服务外包。大力发展临床前研究、药物安全性评价、临床试验及试验设计等领域的

专业化第三方服务，支持发展医药研发外包（CRO）等专业服务。 
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投资评级说明 

增持：预期未来 6 个月内上涨幅度在 5%以上 

中性：预期未来 6 个月内上涨幅度在-5%-+5% 

减持：预期未来 6 个月内下跌幅度在 5%以上 
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本报告仅供齐鲁证券有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其

为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、

客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。但本公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对

本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的

资料、工具、意见、信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作

建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别

客户，不构成客户私人咨询建议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失

负任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。

本公司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“齐鲁证券有限公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的

发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“齐鲁证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。
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