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Please read the important notice on last page 

信心指數 

★★ 

買入 

持股時間  10日  1 個月 ✔ 3 個月 

目標價 (人民幣) 54.00 

買入價 (人民幣) 45.99 

止蝕價 (人民幣) 44.70 

股價對上證綜指表現 
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來源：公司資料、彭博、群益香港研究部 

所有數據取於 2017 年 1 月 6 日 

近期推薦 
目標價 

(人民幣) 

現價 

(人民幣) 

已達 

目標價 

赤峰黃金(600988.CH) 26.00 15.48  

中煤能源(601898.CH) 6.20 5.84 ✔ 

嘉寶集團(600622.CH) 16.49 15.2 ✔ 

安信信托(600816.CH) 22.00 24 ✔ 

長城汽車(601633.CH) 12.07 10.94  

華夏銀行(600015.CH) 12.23 11.01  

鵬博士 (600804.CH) 23.80 22.34  

南京高科(600064.CH) 20.94 16.9  

青島海爾(600690.CH) 12.62 10.02  

白雲機場(600004.CH) 15.20 14.35 ✔ 

九州通(600998.CH) 25.00 20.32  

福耀玻璃(600660.CH) 18.35 18.34 ✔ 

開灤股份(600997.CH) 8.67 7.19 ✔ 

安迪蘇(600299.CH) 16.00 14.35  

銀龍股份(603969.CH) 17.00 14.31  

四創電子(600990.CH) 90.00 76.51  

東吳證券(601555.CH) 17.78 13.14  

武鋼股份(600005.CH) 3.80 3.53 ✔ 

老白干酒(600559.CH) 27.40 23.67  

同方股份(600100.CH) 17.20 13.84  

江河集團(601886.CH)  13.78 10.75  

格力電器(000651.CH) 31.32 25  

大秦鐵路(601006.CH) 7.75 7.47  

上海醫藥(601607.CH) 24.8 19.99  

歌爾股份(002241.CH)  32.00 27.04  

 
群益香港研究部 

hk_research@e-capital.com.hk 

 恆瑞製藥(600276.CH) 

滬港通資金重點吸納 

預期上升空間: 17.4% 

信心指數: ★★ 

(65%機會於建議持股時間內達到目標價) 

 總結 

恆瑞製藥是國內最大的抗腫瘤藥和手術用藥的研究和生

產基地，國內最具創新能力的大型製藥企業之一，致力

於在抗腫瘤藥、手術用藥、內分泌治療藥、心血管藥及

抗感染藥等領域的創新發展，並逐步形成品牌優勢。 

公司主要商業模式為“仿製藥 +創新藥”的混合商業模

式，可對比世界三大藥企的諾華（NYSE:NVS）商業模式。

公司通過研發創新藥如阿帕替尼（專門用於治療胃癌晚

期的口服靶向藥，售價約 RMB20.000）和海外擴張如美

國仿製藥取得初步的成功；根據公告，公司 16Q3 營業收

入約人民幣（下同）82.64 億元，YoY+20.28%,歸屬於母

公司淨利潤 19.29 億元，YoY+22.71%；此外，公司 FY2015

年 ROE 約為 24.31%，高於行業平均 13.14%水平；公司過

去 12-15 年 CAGR 約為 27.7%；公司 FY2015 研發費用 8.92

億元， YOY+36.76%，佔比總營收的 9.57%，或將推動新

藥物研發進程；公司較高的回報率及增速主要由於（ 1）

公司在抗腫瘤藥物佔據市場領先地位（ 2）公司具有經驗

豐富研發團隊和具有實力銷售團隊，尤其在抗腫瘤藥物

方面。  

 技術走勢及投資策略 

股份於 16 年 5 月低位人民幣 36.90 起步，其後走勢穩步

上揚，16 年 12 月高見人民幣 48.17 元，但近期則小幅回

調，股價回落至人民幣 45 元附近徘徊，基於公司基本面

較好。建議投資者可中長線關注，目標價人民幣 54 元，

止蝕價則設在人民幣 44.7 元。 

 上周推薦回顧 

上周推介的歌爾股份 (002241.CH)於上周一買入後小幅上

升，回報為 2%，基本面較好，建議持貨者可繼續持有，

目標價人民幣 32 元及止蝕價人民幣 25.48 元則維持不

變。
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信心指數： 

★ 50% 機會於建議持股時間內達到目標價 

★★ 65% 機會於建議持股時間內達到目標價 

★★★ 80% 機會於建議持股時間內達到目標價 

免責條款 

此份報告由群益證券(香港)有限公司編寫，群益證券(香港)有限公司的投資和由群證益券(香港)有限公司提供的投資服

務不是個人客戶而設。此份報告不能複製或再分發或印刷報告之全部或部份內容以作任何用途。群益證券(香港)有限公

司相信用以編寫此份報告之資料可靠，但此報告之資料沒有被獨立核實審計。群益證券(香港)有限公司不對此報告之準

確性及完整性作任何保證，或代表或作出任何書面保證，而且不會對此報告之準確性及完整性負任何責任或義務。群益

證券(香港)有限公司，及其分公司及其聯營公司或許在閣下收到此份報告前使用或根據此份報告之資料或研究推薦作出

任何行動。群益證券(香港)有限公司及其任何之一位董事或其代表或雇員不會對使用此份報告後招致之任何損失負任何

責任。此份報告內容之資料和意見可能會或會在沒有事前通知前變更。群益證券(香港)有限公司及其任何之一位董事或

其代表或雇員或會對此份報告內描述之證券持意見或立場，或會買入，沽出或提供銷售或出價此份報告內描述之證券。

群益證券(香港)有限公司及其分公司及其聯營公司可能以其戶口，或代他人之戶口買賣此份報告內描述之證券。此份報

告不是用作推銷或促使客人交易此報告內所提及之證券。 

 

香港 台北 上海 

群益證券(香港)有限公司 

群益期貨(香港)有限公司 
群益證券股份有限公司 群益國際控股有限公司 

香港皇后大道中 183號中遠大廈

32 樓 3204-07 室 

臺北市信義區松仁路 101 號群益

金融大廈 14 樓 

上海市浦東南路 360號新上海國

際大廈 18 樓 

電話：(852) 2530-9966 

傳真：(852) 2104-6006 

電話：(8862) 8789-2918 

傳真：(8862) 8789-2958 

電話：(8621) 5888-7188 

傳真：(8621) 5888-2929 

 


