
代码 简称

昨日资金流

量

（

亿元

）

市盈率

（

倍

）

每股收

益

（

元

）

今年以来

涨幅

（

％

）

收盘价

（

元

）

３０００８６

康芝药业

－０．００５５ ７８．９１

未披露

－５５．５３ １７．６８

００２３９９

海 普 瑞

－０．０３０７ ４０．５３

未披露

－５４．７０ ３０．８０

００２００７

华兰生物

０．０２４１ ２５．２９

未披露

－５１．０２ ２３．４９

３００１４２

沃森生物

－０．００６９ ４８．１４ ０．５６００ －３９．３９ ５３．８２

０００５１３

丽珠集团

０．０５８４ １８．０９ ０．７５００ －３８．１３ ２７．０２

６００６６４

哈药股份

－０．１５８６ １３．５６

未披露

－３７．９３ １０．４１

６００３５１

亚宝药业

－０．０５９５ ２８．７６

未披露

－３３．７２ ６．５２

０００９９０

诚志股份

０．０２１３ １３６．２０

未披露

－３３．３３ ９．３０

６００４２０

现代制药

０．００９１ ３１．４７

未披露

－３２．０３ １２．９６

６０１６０７

上海医药

－０．２３９８ １１．８４

未披露

－３１．５５ １４．９５

序号 板块 资金净流入量

资金净流入量分布

板块当日表现 板块近日表现 资金流入前三个股

趋势分析

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

证券信托

１４．２５ －０．１１ ０．５４ ３．１０ １０．７３

上涨居多 资金进出频繁

方正证券

（

１３．７７

亿

），

中信证券

（

０．６２

亿

），

安信信托

（

０．１６

亿

）

估值偏低 短线止跌

２

食品饮料

９．８４ ０．９９ ３．７８ １．４６ ３．６１

普涨 资金连续流入

西 藏 发 展

（

１．７３

亿

） ，

五 粮 液

（

１．７１

亿

），

金种子酒

（

０．９１

亿

）

通胀受益 强弱分明

３

房地产

３．６９ ０．０９ ０．９２ ０．７７ １．９１

普涨 资金连续流入

万 科

Ａ

（

１．２７

亿

） ，

金 地 集 团

（

０．９６

亿

），

保利地产

（

０．８９

亿

）

估值偏低 转强

４

农林牧渔

２．６８ ０．２６ ０．７０ ０．５２ １．２０

普涨 资金连续流入

壹桥苗 业

（

０．５３

亿

） ，

丰 乐 种 业

（

０．４５

亿

），

獐 子 岛

（

０．４４

亿

）

通胀受益 强弱分明

５

商业贸易

２．５９ ０．１０ ０．４７ ０．００ ２．０３

涨多跌少 资金连续流入

亚夏汽 车

（

１．６６

亿

） ，

香 江 控 股

（

０．５２

亿

），

苏宁电器

（

０．４２

亿

）

通胀受益 强弱分明

序号 板块 资金净流出量

资金净流出量分布

板块当日表现 板块近日表现 资金流出前三个股

后市趋势判断

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

化工

－６．４６ －０．７１ －１．９６ －１．２４ －２．５６

上涨居多 资金连续流出

巨化股份

（

－０．８５

亿

），

彩虹精化

（

－０．８１

亿

），

桐昆股份

（

－０．４１

亿

）

政策影响 弱势居多

２

机械设备

－３．４２ －０．１７ －０．２１ －０．７６ －２．２７

涨多跌少 资金连续流出

南通科技

（

－０．５７

亿

），

林洋电子

（

－０．５０

亿

），

天龙光电

（

－０．４５

亿

）

行业景气

强弱分化

３

医药生物

－２．４４ －０．６２ －０．３０ －０．３５ －１．１６

普涨 资金连续流出

浙 江 医 药

（

－０．４８

亿

） ，

同 仁 堂

（

－０．３９

亿

），

新 和 成

（

－０．３０

亿

）

抗通胀

抗周期

弱势居多

４

交运设备

－１．６１ －０．９０ －０．９５ －０．６２ ０．８６

上涨居多 资金进出频繁

中船股份

（

－０．９３

亿

），

中国重工

（

－０．６３

亿

），

江淮汽车

（

－０．５３

亿

）

行业景气 弱势居多

５

信息设备

－１．５９ －０．１４ －０．５８ －０．３０ －０．５７

涨多跌少 资金连续流入

中兴通讯

（

－０．９３

亿

），

中天科技

（

－０．４５

亿

），

亨通光电

（

－０．１０

亿

）

通胀受益

弱势居多

证券简称

成交价

格

（

元

）

成交量

（

万股

）

成交金额

（

万元

）

买方营业部 卖方营业部

ＴＣＬ

集团

（

０００１００

）

２．２３ １５００．００ ３３４５．００

中国国际金融有限公司深圳福

华一路证券营业部

万联证券有限责任公司广州开

发区证券营业部

ＴＣＬ

集团

（

０００１００

）

２．２３ ７００．００ １５６１．００

中国国际金融有限公司深圳福

华一路证券营业部

万联证券有限责任公司广州开

发区证券营业部

ＳＴ

欣龙

（

０００９５５

）

４．７７ ２００．００ ９５４．００

国泰君安证券股份有限公司上

海打浦路证券营业部

国泰君安证券股份有限公司上

海打浦路证券营业部

联化科技

（

００２２５０

）

３０．５０ ３００．００ ９１５０．００

机构专用

浙商证券有限责任公司台州环

城东路证券营业部

联化科技

（

００２２５０

）

３０．５０ １３０．００ ３９６５．００

机构专用

浙商证券有限责任公司台州环

城东路证券营业部

光迅科技

（

００２２８１

）

３５．８３ ８０．００ ２８６６．４０

西南证券股份有限公司上海黄

陵路证券营业部

宏源证券股份有限公司深圳福

华一路证券营业部

中利科技

（

００２３０９

）

２９．３４ １２５．００ ３６６７．５０

东吴证券股份有限公司上海西

藏南路证券营业部

东吴证券股份有限公司苏州工

业园区现代大道证券营业部

中利科技

（

００２３０９

）

２９．３４ ７５．００ ２２００．５０

东吴证券股份有限公司苏州工

业园区现代大道证券营业部

东吴证券股份有限公司苏州工

业园区现代大道证券营业部

三泰电子

（

００２３１２

）

１３．３２ ４０．００ ５３２．８０

国信证券股份有限公司深圳振

华路证券营业部

中航证券有限公司景德镇新村

西路证券营业部

联信永益

（

００２３７３

）

１５．９０ ２０．００ ３１８．００

东方证券股份有限公司上海张

杨路证券营业部

招商证券股份有限公司北京金

融街证券营业部

国星光电

（

００２４４９

）

１９．３８ ３１．００ ６００．７８

中国建银投资证券有限责任公

司广州水荫路证券营业部

中国建银投资证券有限责任公

司宿迁黄河南路证券营业部

国星光电

（

００２４４９

）

１９．３８ １８．５０ ３５８．５３

招商证券股份有限公司佛山季

华五路证券营业部

中国建银投资证券有限责任公

司宿迁黄河南路证券营业部

国星光电

（

００２４４９

）

１９．３８ １８．００ ３４８．８４

中国建银投资证券有限责任公

司广州水荫路证券营业部

中国建银投资证券有限责任公

司宿迁黄河南路证券营业部

国星光电

（

００２４４９

）

１９．３８ １７．２０ ３３３．３４

中国建银投资证券有限责任公

司广州水荫路证券营业部

中国建银投资证券有限责任公

司宿迁黄河南路证券营业部

松芝股份

（

００２４５４

）

１４．６１ ７８．８０ １１５１．２７

申银万国证券股份有限公司上

海延长中路证券营业部

申银万国证券股份有限公司上

海延长中路证券营业部

荃银高科

（

３０００８７

）

２２．４０ ５０．００ １１２０．００

申银万国证券股份有限公司芜

湖利民西路证券营业部

华泰证券股份有限公司南通如

东人民路证券营业部

荃银高科

（

３０００８７

）

２２．４０ ２２．１２ ４９５．５４

华泰证券股份有限公司上海天

钥桥路证券营业部

华泰证券股份有限公司南通如

东人民路证券营业部

证券简称

成交价

（

元

）

成交金额

（

万元

）

成交量

（

万股

）

买入营业部 卖出营业部

＊ＳＴ

宝硕

（

６００１５５

）

５．４４ ３４９．１７ ６４．１９

海通证券股份有限公司郑州经

七路证券营业部

广发证券股份有限公司北京建

外大街证券营业部

青海华鼎

（

６００２４３

）

６．８６ ５７７．９６ ８４．２５

首创证券有限责任公司上海共

和新路证券营业部

首创证券有限责任公司上海共

和新路证券营业部

陕鼓动力

（

６０１３６９

）

１０．３５ １３１４．４５ １２７

开源证券有限责任公司西安西

大街证券营业部

开源证券有限责任公司西安西

大街证券营业部

郑煤机

（

６０１７１７

）

２６．４２ １４５３．１ ５５

申银万国证券股份有限公司上

海长江南路证券营业部

海通证券股份有限公司威海高

山街营业部

机构游资现分歧

程荣庆

周三两市大盘高开低走， 回落明显， 但个股普

涨， 成交量有所萎缩， 机构和游资做多动力不足。

沪市， 涨幅居前的个股为正和股份、 上柴股份

和永生投资。 交易公开信息显示， 正和股份， 地产

板块涨停个股之一， 连续第二个交易日涨停， 机构

席位买入居前且大单净买入， 龙头个股， 继续看

好。 上柴股份， 高开高走， 前市放量涨停， 游资

在华泰证券南京户部街证券营业部等券商席位增仓

明显， 底部涨停， 看高。 永生投资， 高开两波拉涨

停， 安信证券南昌胜利路证券营业部等券商席位游

资大举增仓， 强势明显， 看高。

沪市换手率居前的个股为林洋电子和运盛实

业。 交易公开信息显示， 林洋电子高开后震荡回

落， 虽买入居前有一机构席位， 但游资在银河证券

武汉积玉桥证券营业部等券商席位卖出居多， 短线

观望。 运盛实业大幅冲高后震荡回落， 中银证券南

京中央路证券营业部等游资获利回吐明显， 抛压开

始显现， 注意见好就收。

深市涨幅居前的个股为西藏发展、 岳阳兴长和

豫能控股。 交易公开信息显示， 西藏发展， 尾盘放

量涨停， 卖出居前有一机构席位， 但游资在中金公

司上海淮海中路证券营业部大单增仓， 短线还有潜

力。 岳阳兴长， 低开后迅速涨停， 游资在中信金通

嵊州时代商务广场证券营业部大举增仓， 短线将挑

战前期高点。 豫能控股， 高开高走， 午盘前放量涨

停。 长江证券佛山普澜二路证券营业部等券商席位

游资增仓积极， 强势涨停， 看高。

深市换手居前的个股为国海证券， 周二复牌交

易放量收阴， 周三继续震荡下探， 交易公开信息显

示， 虽广发证券深圳深南东路证券营业部等券商席

位游资买入居多， 但抛压巨大， 观望。

总体来看， 两市股指周三继续上冲， 但成交不

济使得市场震荡回落， 个股分化加大， 沪指五日均

线有一定压力。 交易公开信息显示， 市场做多力量

主要为游资， 机构席位抛出为主， 机构和游资出现

分歧， 操作上还需注意波段和节奏， 连续大涨的个

股可及时见好就收。 （作者系国盛证券分析师）
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� � � � 8 月 11 日 A 股市场有八家公司限售股解禁。

汇源通信（000586）： 股改限售股。 解禁股东

1

家， 即明君集团科技有限公司， 持股占总股本比

例为

20.68%

， 为第一大股东， 为其他法人， 首次

解禁， 且持股全部解禁， 占流通

A

股

26.07%

。 该

股套现压力存在不确定性。

盐湖股份（000792）： 其他类型。 解禁股东

26

家， 持股占总股本比例均低于

1%

， 属于 “小非”，

均为首次解禁， 且持股全部解禁， 合计占流通

A

股

20.64%

， 占总股本

6.21%

。 该股套现压力较大。

南天信息（000948）： 股改限售股。 解禁股东

1

家， 即南天电子信息产业集团公司， 持股占总股

本

28.34%

， 为第一大股东、 国有股股东， 此次剩

余限售股全部解禁， 占流通

A

股

30.00%

， 占总股

本

23.08%

。 该股套现压力存在不确定性。

霞客环保（002015）： 股改限售股。 解禁股东

1

家， 即陈建忠， 持股占总股本

13.58%

， 为第一大

股东， 此次解禁股数占流通

A

股

0.06%

， 占总股本

0.05%

。 该股套现压力不大。

卫士通（002268）： 首发原股东限售股。 解禁

股东

1

家， 即中国电子科技集团公司第三十研究

所， 持股占总股本

37.36%

， 为第一大股东、 国有

股股东， 此次解禁股数占流通

A

股

59.34%

， 占总

股本

34.83%

。 该股套现压力存在不确定性。

日科化学（300214）： 首发机构配售股， 占流通

A

股

25.00％

， 占总股本

5.19%

。 该股套现压力较大。

电科院（300215）： 首发机构配售股， 占流通

A

股

25.00％

， 占总股本

5.11%

。 该股套现压力较大。

千山药机（300216）： 首发机构配售股， 占流

通

A

股

25.00％

， 占总股本

5.07%

。 该股套现压力

较大。 （作者系西南证券分析师张刚）

（以上数据由本报网络数据部统计， 国盛证券分析师成龙点评）

资金流向

Money Ｆｌｏｗ

� � � � 点评： 周三两市大盘高开低走，

冲高回落， 板块资金继续回流。 数据

显示， 地产板块周三资金出现净流入，

继续带动大盘反弹， 可逢低关注。 证

券信托板块， 周三资金出现净流入，

板块个股反弹居多， 可择强关注。 受

益通胀的食品饮料、 农林牧渔和商业

贸易板块， 资金连续出现净流入， 盘

中机构和游资买卖积极， 短线积极关

注。 从周三板块资金流出数据看， 化

工、 机械设备和交运设备等权重板块，

周三资金继续呈现净流出态势， 但板

块个股上涨居多， 分化走势明显， 只

可择强关注。 医药生物板块， 周三资

金继续出现净流出， 但机构和散户资

金流出量小， 可逢低关注。 信息设备

板块， 近期资金连续流入， 板块个股

有所转强， 可逢低关注。

深市

沪市

创新药：价值时代来临

殷海波 刘侃

我国目前能生产超过

1500

种

化学原料药， 是世界最大的原料药

生产国和出口国。 据统计， 从

2002

年到

2008

年， 我国原料药出口年

均增长率都在

24%

以上。 然而， 这

与 “加快转变经济发展方式， 推动

产业结构优化升级” 规划不符。 在

“十一五” 期间， 国务院便决定组

织实施 “重大新药创制” 科技重大

专项， 以鼓励创新药研发， 引导企

业向制药产业链下游延伸。

国家政策大力扶持

创新药物的研发是从医药大国

转变为医药强国的必由之路。 “十

二五” 规划中， 生物制药产业被明

确列入七大新兴产业之一重点发

展， 有关部门表示在期间投向生物

医药产业的重大新药研发、 创制领

域专项资金将在

400

亿元左右， 比

“十一五” 期间翻一番多。

著 名 市 场 调 研 公 司

IMS

Health

预测，

2011

年日本医药行

业有

5%～7%

增长， 美国为

3%～

5%

， 欧洲为

1%～3％

， 而我国医药

行业则有

25%～27%

增长， 且在未

来四到五年将保持同样增速。

“十二五” 期间专项资金的投入，

无疑对我国生物制药企业的药物

研发产生巨大促进作用。

仿创结合过渡至创新为主

目前， 我国

4000

家制药企业，

97%

以上为仿制药。 据统计， 近

5

年

内， 仅在美国就有销售收入为

820

亿美元的专利药品陆续过期； 到

2012

年， 全球将有

1390

亿美元的

专利药失去专利保护。 因此， 仿制

药市场将保持非常高的活力， 为全

球制药企业提供了良好的发展机遇。

“九五” 期间， 科技部有关创

新药物 “

1035

” 项目的启动， 标志

着我国长期以来以仿制新药为主、

创新药物为辅的政策导向， 开始

向 “仿创并重” 并逐步过渡到以

创为主 。

IMS

数据显示， 中国

2008

年

～2010

年之间对新特药的

研发投入为

27

亿美元， 未来

5

年

内还将增加

60

亿美元。 目前我国

处于临床研究的原创新药共有

187

个， 其中

2/3

的药物处于

Ⅰ

期临床

研究中， 处于

Ⅱ

期临床研究和

Ⅲ

期临床研究的药物分别占

19%

和

22%

。 我们认为， 中国的创新药增

长值得期待。

生物制品有望异军突起

生物药具有疗效明显、 不易形

成抗药性、 成功率高的优点， 有望

成为医药产业新的利润增长点。

I－

MARC

数据显示， 全球进入临床试

验的生物药， 有

30%

最终成功进

入市场销售， 这一比率远高于传统

的化学药或小分子化合物的成功

率。

IMARC

同时预测， 到

2015

年

全球生物药市场规模将从目前

920

亿美元增长到

1670

亿美元。 其中，

单克隆抗体药物最为瞩目， 预计到

2015

年达

790

亿美元市场规模，

成为生物制品中最大子品种。

中国医药企业协会会长于明德

表示， 生物医药 “十二五” 规划的

重要目标之一即是占领生物医药制

高点， 顺应世界医药发展趋势， 追

踪前沿技术， 大力发展基因工程药

物、 抗体药物和疫苗。

投资机会

“十二五” 期间医药行业发展

趋势将是 “大集中、 大发展、 大市

值”。 “十二五” 期间， 我国医药

流通领域规划明确要形成

1

至

3

家

年销售额过千亿元的全国性大型医

药商业集团，

20

家年销售额过百

亿元的区域性药品流通企业； 药品

批发百强企业年销售额占药品批

发总额

85%

以上， 药品零售连锁

百强企业年销售额占药品零售企

业销售总额

70%

以上。 高速度发

展和成长确定性， 将保证行业在

A

股市场的长期良好表现。 具有

明显研发优势及通过

FDA

各种认

证的医药制造企业， 将是医药板块

中长期投资的不二之选。 建议重点

关注研发与营销能力皆具优势的恒

瑞医药， 我国首个进入

FDA

临床

III

期的现代中药龙头天士力， 目

前拥有

7

个

FDA

制剂

ANDA

批

文、

10

个原料药产品现场认证的

华海药业， 积极参与国际分工合

作的海正药业。

（作者系华林证券研究员）

龙虎榜

Daily Bulletin

本次82个品种400多个剂型规格药品价格平均降幅为14%

药品价格再调降 影响有效但有限

易镜明

国家发展改革委

8

月

5

日发

出通知， 决定从

9

月

1

日起降低

部分激素、 调节内分泌类和神经

系统类等药品的最高零售价格，

共涉及

82

个品种、

400

多个剂型

规格， 平均降价幅度为

14%

。 本

次药品降价幅度基本符合市场的

预期。

这是自

1997

年以来发改委的

第

28

次降价。 正如我们之前指

出， 国家定价药品目前已进入新

一轮的降价周期， 在

2011

年

3

月

针对抗生素等普药作出价格调整

后， 其他高端专科用药将逐步涉

及。 后续发改委还将分期分批降

低其他药品价格。 我们认为随着

“靴子” 逐一落地， 市场对于药品

降价的恐惧将逐步缓解和释放。

本次单独定价品种调整共

46

个品种， 大部分涉及外资企业， 平

均降幅在

10%

左右。 上市公司中

只有丽珠集团等

4

家企业涉及， 药

品平均降幅为

12.3%

。 其中千红制

药的胰激肽原酶销售过亿， 占总收

入比重约

20%

， 但是其降价幅度

较小， 对公司业绩的影响不大。

本次统一定价品种调整涉及

品种较多。 上市公司主要有： 华

东医药 （阿卡波糖、 吡格列酮）、

仙琚制药 （泼尼松龙、 倍他米松

等）、 天药股份 （泼尼松龙、 倍他

米松等）、 瀚宇药业 （去氨加压

素）、 红日药业 （法舒地儿） 等。

由于此前各省已进行多次地方性

的招标降价， 不少品种的实际终

端价已比之前的最高零售价低很

多， 本次最高零售价的下调更多

的是与实际情况的契合， 对上市

公司基本面的压力有限。 例如：

华东医药的阿卡波糖 （

50mg*30/

盒） 本次调整的最高零售价是

54.3

元， 较原先的

61.4

元有

12%

的降幅。 但实际上该产品在之前广

东、 北京、 浙江等各省的中标价都

在

45

元附近。 即使考虑到

15%

的

加成比例， 终端价仍要低于本次调

整后的价格， 因此预计下一轮按照

新价格执行的招标影响有限。

从目前的政策走势分析， 国

家立足控制医疗费用支出过快增

长， 药品的持续降价将成主流趋

势。 在降价周期中， 可关注毛利

率稳定的处方药， 一类是 “特殊

定价” 品种： 拥有独家中药或者

创新化药的企业， 政府降价风险

较小。 另一类是定位于 “舒服”

的高端市场品种： 竞争环境相对

宽松， 招标环节恶性竞价压力不

大， 例如麻醉用药市场等。 继续

配置优质的处方药企业： 恒瑞医

药、 恩华药业、 云南白药、 益佰制

药、 舒泰神。 此外， 基于短期处方药

企业面临的降价压力， 仍可关注医疗

器械、 原料药出口等细分板块的投资

机会， 推荐组合： 鱼跃医疗、 千山药

机、 海正药业。

（作者系国泰君安研究员）

医药股今年跌幅前十排名

数据来源： 网络数据部 谭述

/
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医药板块：由防御转向进攻

殷海波 刘侃

2011 年上半年， 随着市场风

格的转换， 成长性较好的中小板、

创业板开始跑输大盘， 同时医药板

块的走势也逊于沪深 300 指数。 时

间进入八月， 因近期外围不稳定因

素及对经济前景的忧虑引发 A 股

大幅调整， 然而医药板块在此过程

中表现出了极好的抗跌性， 如新华

医疗、 天士力等个股股价甚至还创

出历史新高。 从医药板块最近两周

的市场表现来看， 其中的化学制

药、 医疗器械、 医疗服务、 医药商

业等子板块成交量（换手率） 均有

所放大。

今年下半年， 医药板块将完成

防御向进攻的转身。 判断的最根本

依据在于， 我们认为投资者最关注

的医药股的成长性并没有发生改

变。 医保扩容让医药企业有了更广

阔的发展空间； 今年的两次药品降

价主要针对的都是外资单独定价品

种， 为国内企业营造了更加公平的

竞争环境； 国家对生物制药领域创

新能力的重视， 使医药企业有了产

业升级的动力； 可以看到， 支持医

药行业长期增长的根本因素（政策、

社会、 人口等因素） 依然强劲， 一

批优秀的企业有望从中诞生。

从已发布的 2011 年中报来看，

天士力、 华海药业等优秀上市公司均

给出了让人满意的答卷； 贵州百灵、

新华医疗、 中恒集团等预增幅度都在

100%左右； 医药板块已进入 27 倍

2011年市盈率的有吸引力区间。 随

着中报的陆续发布， 医药上市企业的

成长性将再次被人们认可。

因此， 我们认为目前医药板块

迎来了较好的中线配置时点。 下半

年重点关注具较强创新能力的制药

企业， 强大的研发能力是帮助企业

占据行业制高点的利器， 恒瑞医药

（600276） 等上市公司是当中的佼

佼者； 其次是医疗器械板块， 在我

们看来， 其不仅受降价政策影响

小， 同时还兼具医药及精密设备制

造的双重属性， 将受益于医改所释

放的医疗需求和国家对高端装备制

造的扶持， 建议关注新华医疗

（600587）； 另外， 积极进行产业升

级， 参与国际合作的医药企业也是

我们关注的重点， 比如华海药业

（600521） 截至目前共有 7 个制剂

产品、 10 个原料药产品通过了美

国 FDA 的现场认证 ； 海正药业

（600267） 则与全球制药巨头辉瑞

成立合资公司， 合作生产提供高质

量药物； 中药板块方面， 近年来国

家已充分认识促进中医药事业发

展的重要性和紧迫性， 对中药事

业的扶持不断加大， 在此背景下，

现代中药龙头天士力（600535） 及

同仁堂（600085） 将迎来良好发展

机遇。

（作者系华林证券研究员）

近日，卫生部发布了新

《抗菌药临床应用管理办

法》征求意见稿

抗菌市场有望转暖

胡德军 谢刚

据国务院消息， 卫生部发布了

新的 《抗菌药临床应用管理办法》

征求意见稿。

对比今年四月的征求意见稿，

其主要区别表现在：

1

， 抗菌药物分

级管理目录由各省级卫生行政部门

制定； 如果意见实施， 将意味未来

各省的产品分类、 数量及品规上将

可能出现重大差别， 其对抗生素产

业影响程度将比前期大幅减少， 抗

生素行业需求有望在下半年恢复；

2

， 新意见稿取消了医院使用抗菌药

物的数量和品规限制， 和新上市抗

菌药物的使用限制； 新的征求意见

稿取消了三级医院购进抗菌药物不

超过

50

种及二级医院购进抗菌药物

不超过

35

种的限制， 企业取消了对

三代、 四代头孢、 碳青霉烯类、 氟

喹诺酮类抗生素的品规数量限制；

3

， 基层医疗机构只能使用基药目录

抗菌药物， 村卫生室、 个体诊所须

经县级卫生行政部门批准方可开展

抗菌药物静脉注射； 目前抗菌药物

静脉注射滥用最为严重的区域主要

集中于村卫生室和个体诊所， 该款

条例具有一定的针对性， 如果顺利

实施虽然对总体用量有所影响， 但

由于主要市场占比有限， 因此对行

业整体影响不大。

综合来看， 管理办法年内出台

的可能性较大。 我们认为短期抗生

素下游需求依然面临压力， 行业增

速影响巨大； 从品种受益来看， 未

来受益最大的可能是非限制品种。

由于价格低， 未来使用量依然巨大，

但毛利率低， 因此具有广度和产品

多元化的企业才能从中受益； 而限

制性品种由于抗菌效果好， 价格适

中， 未来终端使用量下降可能性较

小， 特别是使用较多的头孢二三代

产品。

从我们检测到终端数据来看，

短期抗生素下游需求大幅下降。 主

要原因在于下游代理商对未来国家

政策的出台依然担忧， 因此在存货

上大幅减少， 同时对一些高端产品

基本不再进货。 我们认为如果管理

办法不能如期推出， 年底将会出现

短期补库存高峰， 行业可能出现短

暂高景气， 而此时也是龙头企业填

补空白市场， 加大布局的大好时机。

从抗生素行业来看， 建议关注

具有产品多样化和布局广阔的龙头

企业。 管理办法在一定程度上限制

了小企业的生存空间， 如果抓紧布

局， 龙头企业无疑未来受益。 主要

上市公司包括科伦药业、 一致药业、

华北制药以及哈药股份。 此次统一

定价有利行业内同类产品竞争更公

平， 有利于具有产品品质优势和成

本优势的相关公司， 建议关注翰宇

药业、 千红制药和双鹤药业。 在子

行业方面， 依然建议关注医疗器械

行业： 一方面受政策因素影响相对

较小， 另一方面市场需求依然巨大。

主要重点公司包括理邦仪器、 鱼跃

医疗、 新华医疗等。

（作者系齐鲁证券研究员）
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