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核心观点： 

 中药材 200 综合指数环比 4 月略有增长 

2019 年 5 月 28 号中药材天地网综合 200 指数为 2221.40，相比 4 月

30 号的 2219.33 略有增长。中药材价格指数 2016 年上涨较大，2017 年稳

中略降，2018 年初略有上涨,下半年缓慢下降，2019 年初有所上涨。 

 23 味主要中药材中，4 味价格下跌，4 味上涨，其余价格持平 

5 月份，根据药通网数据，在我们跟踪的 23 味中药材中，其中黄芪、

熟地黄、川芎、红花价格下跌，跌幅分别为 39.13%、13.04%、6.67%、

2.26%。党参、三七、黄芩、金银花价格上涨，涨幅分别为 10.42%、7.14%、

5.88%、2.70%。其余药材价格均保持环比持平。 

黄芪（统）2019 年 5 月价格为 14 元/kg，环比下跌 39.13%，同比下

跌 36.36%。黄芪市场可供货源处于充足状态，近期有商家议论，但入手者

少，行情持续低迷。相对于本轮低点（2016 年 1 月）下跌 22.22%。 

熟地黄（统）2019 年 5 月价格为 10 元/kg，环比下跌 13.04%，同比

下跌 20.00%。相对于本轮低点（2016 年 3 月）上涨 17.65%。熟地黄市场

货源供应有量，商家多是随购随销为主，行情难有利好。 

川芎（统）2019 年 5 月的价格为 14 元/kg，环比下跌 6.67%，同比下

跌 12.50%。相对于本轮低点（2016 年 1 月）下跌 12.50%。川芎采挖接近

尾声，关注商家较少，行情疲软不前。 

红花（统）2019 年 5 月的价格为 130/kg，环比下跌 2.26%，同比上

涨 30%。红花减产是明确的事实，但是红花的生长周期较短，随着未来地

区的产新价格很难持续维持高位。 

党参（纹党） 2019 年 5 月的价格为 53 元/kg，环比上涨 10.42%，同

比上涨 6.00%。党参受短时间内价格回升明显，价格有所上涨。相对于本

轮低点（2016 年 1 月）上涨 65.63%，16 年党参在干旱的利好影响下，短

期内价格有一波上涨，减产利好在短时间内得到充分释放，时间过短最后

没有反应在价格曲线上。 

三七（120 头） 2019 年 5 月价格为 150 元/kg，环比上涨 7.14%，同

比下跌 31.82%。三七近日均为正常走动，行情止升暂时转稳，后市仍为多

商关注，目前价格相对于本轮低点（2016 年 1 月）上涨 30.43%。 

黄芩（全撞皮）2019 年 5 月价格为 36 元/kg，环比上涨 5.88%，同比

上涨 9.09%。黄芩货源走动较前期顺畅，行情略有上浮。相对于本轮低点

（2016 年 1 月）上涨 12.50%，上涨的主要原因是货源批量交易顺畅，持

货者惜售，行情在略有上涨后保持稳定。 

金银花（统）2019 年 5 月价格为 190 元/kg，环比上涨 2.70%，同比

上涨 35.71%。相对于本轮低点（2016 年 1 月）上涨 153.33%。金银花目

前各产区正值产新，新货上市，今年以来行情有小幅调整。 

风险提示 

中药材整体属性偏农产品，气候变化导致产量明显变化的风险；资金

介入导致产品被控货价格大幅变动的风险。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

片仔癀 600436.SH CNY 107.5 2019/4/13 买入 128 1.89 2.51 45.74  42.88  38.22 34.35  22.8 23.6 

云南白药 000538.SZ CNY 77.69 2019/4/30 买入 101.58 3.18 3.50 23.29 22.18  20.07  17.99  16.7 15.6 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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中药材综合指数 

综合 200 指数：环比 4 月略有增长 

 

2019年5月28号中药材天地网综合200指数为2221.40，相比4月30号的2219.33

略有增长。中药材价格指数2016年上涨较大，2017年稳中略降，2018年初略有上涨,

下半年缓慢下降，2019年初有所上涨。 

图1：2013年至今中药材天地网综合200指数变化情况 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

主要品种价格跟踪 

三七：5 月价格环比上涨 7.14% 

 

三七（120头） 2019年5月价格为150元/kg，环比上涨7.14%，同比下跌31.82%。

三七近日均为正常走动，行情止升暂时转稳，后市仍为多商关注，目前价格相对于

本轮低点（2016年1月）上涨30.43%。 

2000年以来十余年，三七经历了增加-减少-增加的发展周期。2000年，三七主

产区文山州的种植面积为5.37万亩，平均单产为76公斤。2005年，种植面积达到

12.42万亩，单产180余公斤。三七产量高峰期是在2007年，达到9166.2吨，此后三

七种植面积开始下降，直到2009年，全州三七在地面积仅为6.87万亩，是高峰期2005

年的一半左右。随后，种植面积开始回升，2010年达到8.5万亩，2011年9.6万亩，

产量4700吨。2013年开始三七供过于求趋势明显，三七的价格也在2013年下半年步

入下滑轨道。2014年产需距离开始越来越大，该年三七的产量为3.2万吨，销售量为

1.32万吨，三七市场实现销售金额38.5亿元。 

2015年三七产量为5万吨，销售量为1.49万吨，供给依然超过需求。所以长期三

七供过于求，价格不会有趋势性的提高，但是短期内受气候、资金等因素影响价格

会有所波动。 
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 图2：2010年至今120头三七价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表1：三七品种档案 

参数 内容 

产地 三七主要分布于云南、广西。 

生态环境 一般多栽培于海拔 800-1500 米，气候冷凉，年温差幅度小，年相对湿度较大的半山区的缓坡地。 

生长周期 三七生长周期长，休眠期短，一般生长 3 年。年需求量：约 7000 吨。 

采收加工 一般于立秋前后采收。亩产量：一般亩产干品 200 公斤。 

形状规格 

国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，三七分 2 个规格，各 13 个等级。春三七一等

（20 头）干货、二等 （30 头） 干货、三等（40 头） 干货、四等（60 头） 干货、五等（80 头） 干货、六等

（120 头） 干货、七等（160 头） 干货、八等（200 头） 干货、九等（大二外） 干货、十等（小二外） 干货、

十一等（无数头） 干货、十二等（筋条） 干货、十三等（剪口） 干货。 

性味功能 
三七性温，味甘、苦。归肝、胃经。有散瘀止痛、消肿定痛等功能。用于咯血，衄血，便血，崩漏，外伤出血，胸

腹刺痛，跌打肿痛。主要成分：三七皂甙 A、三七皂甙 B 及葡萄糖。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表2：主要产品含三七原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

002107 沃华医药 通络化痰胶囊 0.13    57.38     

002317 众生药业 复方血栓通胶囊 0.54    15.72     

600535 天士力 复方丹参滴丸 1.02 1.17 1.34 1.54 18.45  16.10  14.04  12.19  

000538 云南白药 白药系列 3.18 3.61 4.09 4.52 24.82  21.84  19.29  17.45  

600436 片仔癀 片仔癀系列 1.89 2.49 3.22 4.13 56.38  42.83  33.10  25.79  

600422 昆药集团 血塞通注射液 0.44    22.71     

603567 珍宝岛 血栓通胶囊 0.54    23.01     

000790 泰合健康 三七通舒胶囊 0.06    81.83     

603858 步长制药 稳心颗粒 2.13 2.26 2.39 2.53 12.08  11.37  10.75  10.15  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 
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 金银花：5 月价格环比上涨 2.70% 

金银花（统）2019年5月价格为190元/kg，环比上涨2.70%，同比上涨35.71%。

相对于本轮低点（2016年1月）上涨153.33%。金银花目前各产区正值产新，新货上

市，今年以来行情有小幅调整。 

金银花的需求量随着药食两用有所增长，从2010年的8941吨到2017年的13000

吨。随着2009年价格暴涨至200元/kg以上，种植面积2013年达到180万亩，导致价

格明显下降，金银花种植面积随之持续萎缩持续减产。2017年，国内金银花主产区

的产量较2016年下降20%-30%之间，预计7000-8000吨，加上全国广泛的小产区和

野生金银花货源，可供给量约9000吨上下，即使加上库存1500吨-2000吨，仍有供

需缺口，因此价格在2017年开始逐渐上涨。我们预计短期内价格已经维持高位，继

续上涨的可能性不大。 

图3：2010年至今金银花价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表3：金银花品种档案 

参数 内容 

产地 主要分布于山东、河南、湖北。 

生态环境 多栽种在排水良好、土层深厚、肥沃、疏松的砂质土壤中。 

生长周期 为多年生灌木。年需求量：约 13000 吨。 

采收加工 适时采摘是提高产量质量的关键。亩产量：一般亩产干品 100-150 公斤。 

形状规格 

国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，金银花分密银花、东银花（以上两种来源于忍

冬）、山银花。密银花 一等 干货、密银花 二等 干货、密银花 三等 干货、密银花 四等 干货、东银花 一等 干

货、东银花 二等 干货、东银花 三等 干货、东银花 四等 干货、山银花 一等 干货、山银花 二等 干货。 

性味功能 
金银花味甘性寒，归肺、心、胃经。能清热解毒，凉散风热。用于治疗温病发热，热血毒痢痈肿疔疮，喉痹，丹毒，

风热感冒。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表4：主要产品含金银花原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

600222 太龙药业 双金连合剂 (0.20)        
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 600332 白云山 王老吉凉茶 2.12 1.95 2.30 2.69 18.75  20.37  17.22  14.75  

000919 金陵药业 脉络宁 0.48    17.07     

300039 上海凯宝 痰热清 0.21    21.35     

002737 葵花药业 小儿肺热咳喘口服液 0.96 1.19 1.44 1.68 16.04  12.96  10.69  9.19  

002603 以岭药业 连花清瘟胶囊 0.50 0.60 0.70 0.82 23.48  19.59  16.73  14.33  

603139 康惠制药 复方双花片 0.56    30.30     

600557 康缘药业 热毒宁注射液 0.73 0.88 1.04 1.22 19.58  16.32  13.79  11.73  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

茯苓：5 月价格环比持平 

 

茯苓（统块）2019年5月的价格为16元/kg，环比持平，同比上涨6.67 %。相对

于本轮低点（2016年1月）上涨6.67%。茯苓市场货源供应稳定，近期需求商家多是

按需购进，行情无明显的波动，短期后市将仍然走平。 

图4：2010年至今茯苓价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表5：茯苓品种档案 

参数 内容 

产地 主要分布于云南、贵州、湖北 

生态环境 茯苓一般生长于海拔 400-1500 米气温较高，光照较强，湿度较小的山区，多见于阳坡。 

生长周期 1-3 年生。年需求量：约 15000 吨。 

采收加工 选睛天采挖，并注意从中选出优质菌核，做引种扩大繁殖。 

形状规格 

国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的茯苓商品规格标准，个苓 一等 干货、二等 干货、白苓片 一等 干

货、二等 干货、白苓块 统货 干货、赤苓块 统货 干货、骰方 统货 干货、白碎苓 统货 干货、赤碎苓 统货 干

货 

性味功能 苓茯性平，味甘、淡。归心、脾、肺、肾经。有利水渗湿，健脾和胃，宁心安神等功能。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表6：主要产品含茯苓原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 
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 600557 康缘药业 桂枝茯苓胶囊 0.73 0.88 1.04 1.22 19.58  16.32  13.79  11.73  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

丹参：5 月价格环比持平 

 

丹参（统） 2019年5月的价格为12元/kg，环比持平，同比下跌29.41%。相对

于本轮低点（2016年6月）持平。丹参前阶段受新货大量上市冲击，行情逐步跌落，

近日止落转稳，随着价位走低货源走销量上升。 

丹参的需求量呈现稳步上涨的趋势，2013年需求量为1.63万吨，2014年为1.77

万吨，2015年为1.84万吨。丹参近期产区寻货商家不多，货源整体走销一般，行情

持稳运行。 

图5：2010年至今丹参价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表7：丹参品种档案 

参数 内容 

产地 主产于安徽、河南、陕西 

生态环境 野丹参多生于路旁、坡地、河边，家种丹参多栽培于土层深厚、质地疏松、排水良好的土壤。 

生长周期 丹参多采用无性繁殖，生长周期为一年。年需求量：约 20000-25000 吨。 

采收加工 选晴天较干燥时采挖，采挖时刨松根际土壤，然后将根系全部挖取。亩产 250-300 公斤，折干率为 30%。 

形状规格 
国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，丹参商品分野生、家种两个规格。丹参（野生） 

统货 干货、川丹参（家种） 一等 干货、川丹参（家种） 二等 干货 

性味功能 丹参性微寒、味苦。归心、肝经。具有祛瘀止痛、活血通经、清心除烦等功能。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表8：主要产品含丹参原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

002424 贵州百灵 银丹心脑通软胶囊 0.40 0.47 0.51 0.54 28.35  24.08  22.11  20.89  

002107 沃华医药 通络化痰胶囊 0.13    57.38     

600535 天士力 复方丹参滴丸 1.02 1.17 1.34 1.54 18.45  16.10  14.04  12.19  
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 002317 众生药业 复方血栓通胶囊 0.54    15.72     

603858 步长制药 脑心通胶囊 2.13 2.26 2.39 2.53 12.08  11.37  10.75  10.15  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

当归：5 月价格环比持平 

 

当归（草把）2019年5月的价格为26元/kg，环比持平，同比下跌25.71%。当归

近期货源走动较前期有所减缓，行情略有波动，价格相对于本轮低点（2016年1月）

下跌31.58%。 

从当归的供需来看，2010年至2015年，当归的种植面积从43万亩增长到56万亩，

总体上稳步增长。但是需求量则有明显下降，2010年当归需求量为4.61万吨，到2015

年下降为3.81万吨。 

图6：2010年至今当归价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

  

表9：当归品种档案 

参数 内容 

产地 当归主要分布于甘肃 

生态环境 当归为高山植物、生于海拔 1500-3000 米气候晾爽、湿润的高寒山区。 

生长周期 2-3 年生。年需求量：约 20000-25000 吨。 

采收加工 采挖时力求根系完整无缺，抖净泥土。一般亩产干品 250-300 公斤。 

形状规格 

国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，当归分为全归、头 2 个规格，9 个等级。全归 

一等 干货、全归 二等 干货、全归 三等 干货、全归 四等 干货、全归 五等 （常行归）干货、归头 一等 干货、

归头 二等 干货、归头 三等 干货、归头 四等 干货。 

性味功能 当归味甘、辛，性温。归心、肝、脾三经。有补血活血，调经止痛，润肠通便的功效。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表10：主要产品含当归原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

600479 千金药业 妇科千金片（胶囊） 0.61 0.70  0.79 0.89 15.96  13.94  12.30  10.91  

600285 羚锐制药 通络祛痛膏 0.41 0.54  0.64 0.70 21.77  16.73  14.06  12.78  
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 600085 同仁堂 同仁牛黄清心丸、同仁大活络丸等 0.83 0.88  0.97 1.08 35.78  33.54  30.54  27.50  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

冰片：5 月价格环比持平 

 

冰片（白雪）2019年5月价格为320元/kg，环比持平，同比上涨14.29%，相对

于本轮低点（2016年1月）上涨255.56%。冰片近期市场货源得到了良好的消化，导

致持货商惜售心理明显加强。受原材料上涨影响，去年行情一直呈稳步上调趋势，

年后市场价格再调。前期行情表现较为疲软，市场货源走销缓慢，谨慎购进，近期

货源走动畅快。行情小幅上调。 

图7：2010年至今冰片价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

  

表11：冰片品种档案 

参数 内容 

产地 龙脑香主产于东南亚地区；艾纳香主产于广东、广西、云南、贵州等地。 

生态环境 龙脑香常绿乔木，生于热带雨林，分布于东南亚地区。 

生长周期 龙脑香花期 3-4 月，果期 6-7 月。 

采收加工 由菊科艾纳香茎叶或樟科植物龙脑樟枝叶经水蒸汽蒸馏并重结晶而得。 

形状规格 为半透明似梅花瓣块状、片状或粉末状的结晶体类白色至淡灰棕色 

性味功能 辛苦，凉。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表12：主要产品含冰片原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

002275 桂林三金 西瓜霜润喉片 0.70     19.59     

600535 天士力 复方丹参滴丸 1.02 1.17  1.34 1.54 18.45  16.10  14.04  12.19  

600329 中新药业 速效救心丸 0.73 0.90  1.10 1.33 20.16  16.37  13.37  11.08  

002198 嘉应制药 双料喉风散 0.07     103.40     

600993 马应龙 痔疮类 0.41     43.17     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 
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 虫草：5 月价格环比持平  

 

虫草（3500条）2019年5月的价格为110000元/kg，环比持平，同比持平，相对

于本轮低点（2016年3月）上涨37.50%。冬虫夏草市场多为名贵药商经营，近期商

家喊价不及前期，货源正常购销。近年来随着人民生活水平的提高，虫草的需求量

也在不断增加，而作为野生资源，供给是远小于需求的，这也是虫草逐步涨价至今

的原因。近期市场货源已进入正常消化阶段，货源小批量走销畅快，行情稳中运行，

虫草价格依然保持坚挺。 

图8：2010年至今虫草价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表13：虫草品种档案 

参数 内容 

产地 冬虫夏草分布于青海、四川、西藏、云南、甘肃。 

生态环境 冬虫夏草生长在海拨 3000-5000 米之间的山地阴坡、半阴坡的灌丛、草甸和高山分水岭两侧。 

生长周期 多年生。年需求量：约 60-80 吨。 

采收加工 一般于每年 5 月底至 6 月中旬采集为宜。 

形状规格 主产区以虫身色黄、发亮、丰满肥大，断面黄白色，不空心，子座短小，无霉变和杂质为佳。 

性味功能 冬虫夏草味甘，性平。归肺、肾经。有补肺益肾，止血化痰，治诸虚百损的功效。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表14：主要产品含虫草原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

300049 福瑞股份 鳖甲软肝片 0.13     67.92     

300181 佐力药业 百令片 0.03     209.67     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

太子参：5 月价格环比持平 

 

太子参（统） 2019年5月价格为53元/kg，环比持平，同比下跌29.33%。太子
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 参商家手中库存有量，近期货源正常消化为主，总体走动不快，行情平稳运行，今

年长势较好，后市看平。 

相对于本轮低点（2016年1月）下跌3.64%，16年上半年产区持续阴雨天气，南

方多地区发生涝灾，这对本身种植就有调减的太子参而言无疑更是雪上加霜。从几

大产区看，福建柘荣从2015年的1500吨产量下降为700吨；贵州施秉产区从2015年

1800吨产量下降为1000吨；安徽宣城从2015年400吨产量下降为150吨。商家们更

是看到这一利好积极奔赴产地组织货源，价格自产新前的65-66元（贵州中统）暴涨

至130元的高价，一时成为市场头条关注的焦点品种，随着市场来货量增多进入了实

际消化阶段，前期产生暴利的商家出售意愿增强，高价行情也下行调整。不过，前

期的跌势跌幅较猛，引起市场多商家关注，近期人气持续上升，随着资金不断介入，

行情又开始波动。 

图9：2010年至今太子参价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表15：太子参品种档案 

参数 内容 

产地 目前太子参的主要产地为福建柘荣 

生态环境 野生于阴湿山坡的岩石缝隙和枯枝落叶层中，多在疏松含有腐殖质的土壤上生长。 

生长周期 生长周期：从育苗到收获需 2 年。年需求量：约 4000 吨。 

采收加工 夏至至小暑，太子参地上茎叶半数枯黄时，参根已长成应即收获。亩产量：一般亩产干品 150 公斤左右。 

形状规格 产区不分等级，商品以身干，条长粗肥，质实无须根，黄白色、无杂质不霉蛀者为佳。 

性味功能 太子参味甘、微苦，性平。归脾、肺经。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表16：主要产品含太子参原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

600750 江中药业 健胃消食片 1.12     14.77     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

党参：5 月价格环比上涨 10.42% 

 

党参（纹党） 2019年5月的价格为53元/kg，环比上涨10.42%，同比上涨6.00%。
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 党参受短时间内价格回升明显，价格有所上涨。相对于本轮低点（2016年1月）上

涨65.63%，16年党参在干旱的利好影响下，短期内价格有一波上涨，减产利好在短

时间内得到充分释放，时间过短最后没有反应在价格曲线上。 

历史上党参左右品种价格走势的因素，除了自身产量、库存、需求等内部因素

外，社会资金流向、商家关注度等外部因素也扮演着相当重要的角色，2013年产新

之前价格持续上涨靠的就是供需天平的失衡。在几年的高价刺激下，党参不但主产

区定西市的各县大幅扩种，连副产区甘谷县、武山县等地也在扩大种植面积，甚至

连原来不种植党参的内蒙、山西、宁夏等地也积极引种党参，党参的种植面积也达

到了多年之最。2012年甘肃地区党参产量仅为15000吨，2011年仅为22000吨，但

是2013产新之后或达到5万吨左右。但是2015年全国的需求量也仅4.25万吨，因此

未来价格将持续维持低位。 

图10：2010年至今党参价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表17：党参品种档案 

参数 内容 

产地 主要分布于华北、东北、西北部分地区 

生态环境 野生党参生长于海拔 1200-3200 米的山地，常见于林下、林缘、灌木丛或半阴半阳山坡上。 

生长周期 一般采取育苗移栽的方式进行繁殖，生长周期为 2-3 年，采收季节为 10-11 月。年需求量：约 25000 吨 

采收加工 采挖期一般在农作物收获完毕后到地冻前。一般亩产干品 300 公斤左右。 

形状规格 

国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准中，党参的规格标准：西党 一等 干货、西党 二

等 干货、西党 三等 干货、条党 一等 干货、条党 二等 干货、条党 三等 干货、潞党 一等 干货、潞党 二等 干

货、潞党 三等 干货、东党 一等 干货、东党 二等 干货、白党 一等 干货、白党 二等 干货。 

性味功能 党参味甘，性平。归脾、肺经。有补中益气，健脾益肺的功效。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表18：主要产品含党参原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

600976 健民集团 龙牡壮骨颗粒 0.53     31.38     

600479 千金药业 妇科千金片（胶囊） 0.61 0.70  0.79 0.89 15.96  13.94  12.30  10.91  

603858 步长制药 稳心颗粒 2.13 2.26  2.39 2.53 12.08  11.37  10.75  10.15  
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 300108 吉药控股 止痛化癥胶囊 0.33     18.67     

300519 新光药业 黄芪生脉饮 0.55     25.78     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

红花：5 月价格环比下跌 2.26% 

 

红花（统）2019年5月的价格为130/kg，环比下跌2.26%，同比上涨30%。红花

减产是明确的事实，但是红花的生长周期较短，随着未来地区的产新价格很难持续

维持高位。 

红花在2016年价格到达低点，整体价格相比过去5年上涨并不明显。2018年云

南产区产新结束后，因面积减少及天气原因造成减产。其次新疆最为红花的最大产

区，占全国红花总产量的六七成以上，新疆红花减产，加之历史库存空虚，行情持

续上扬。 

图11：2010年至今红花价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表19：红花品种档案 

参数 内容 

产地 集中分布于河南、四川、新疆 

生态环境 红花栽培于气候温和，阳光充足，地势高燥，肥力中等，排水良好质地疏松的沙质壤土上。 

生长周期 红花为一年生草本植物。年需求量：约 4000 吨 

采收加工 开花期红色花阶段，标志着进入了成熟期，应及时采摘。一般亩产 10-20 公斤，籽粒 100-200 公斤/亩。 

形状规格 
按药典规定方法检查，红花杂质不得过 2%；水份不得过 13%；总灰份不得过 15%。一等品：干货。二等品：干

货。 

性味功能 红花味辛，性温。归心、肝经。有活血通经，散瘀止痛的功能。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表20：主要产品含红花原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

300026 红日药业 血必净 0.07     48.57     
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 600285 羚锐制药 通络祛痛膏 0.41 0.54  0.64 0.70 21.77  16.73  14.06  12.78  

603858 步长制药 丹红注射液 2.13 2.26  2.39 2.53 12.08  11.37  10.75  10.15  

300519 新光药业 伸筋丹胶囊 0.55     25.78     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

板蓝根：5 月价格环比持平 

 

板蓝根（统）2019年5月的价格为8元/kg，环比持平，同比上涨2.56%。板蓝根

市场购销两旺，部分商家有关注力度，持货者喊价坚挺。 

相对于本轮低点（2016年4月）下跌5.88%，去年板蓝根的产新期已经结束，今

年产量增加，加上各大产区陈货量，库存丰厚。随着禽流感带动的短期行情结束，

货源走销放缓，行情有所下降，价格小幅下降。 

板蓝根适应性较强，对自然环境和土壤要求不严，并且生长周期短。因此种植

面积往往随着价格近于同步调整，2011年板蓝根种植面积达到最高的34万亩，之后

随着价格走低，板蓝根2015年种植面积下降为27万亩，总体上价格维持稳定。 

图12：2010年至今板蓝根价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表21：板蓝根品种档案 

参数 内容 

产地 主要分布于安徽、河北、江苏、内蒙古 

生态环境 野生于湿润肥沃的沟边或林缘。 

生长周期 生长周期只有 5-6 个月。年需求量：约 30000 吨。 

采收加工 春播的应在立秋至霜降时采挖;夏播的宜在霜降后采挖。一般亩产干品 200 公斤左右。 

形状规格 
国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，板蓝根（菘蓝）划为 2 个等级。一等 干货、

二等 干货。 

性味功能 板蓝根味苦、性寒。归心、胃经。有清热解毒，凉血利咽的作用。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表22：主要产品含板蓝根原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 
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 2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

600332 白云山 王老吉凉茶 2.12 1.95  2.30 2.69 18.75  20.37  17.22  14.75  

300147 香雪制药 抗病毒口服液 0.09     74.89     

600566 济川药业 蒲地蓝消炎口服液 2.08 2.52  3.06 3.70 16.13  13.30  10.97  9.08  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

红参：5 月价格环比持平 

 

红参（小抄）2019年5月的价格为130元/kg，环比持平，同比下跌7.14 %，相

对于本轮低点（2016年3月）上涨30.00%。红参在天气影响下产地长势欠佳，市场

近期小批量货源走销顺畅，行情稳中有升。 

普通红参生长周期较长，育苗两年，移栽后再长四年，需六年以上才可采挖，

且生长地还需是砍伐后的原始森林，挖后需退耕还林，十几年内不得重茬。因此总

体上人参的需求量略高于供给量，2015年我国鲜参产量为3.18万吨，出口14.71吨，

进口31.04吨，表观消费量为3.18万吨，总体上需求略高于供给，未来总体趋势向上。 

图13：2010年至今红参价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表23：红参品种档案 

参数 内容 

产地 我国野生人参分布于东北地区东部的山林地带 

生态环境 人参多生于冷凉山区，针阔叶混交林和阔叶杂木林下，海拔 500-1000 米，多在 700-800 米生长。 

生长周期 普通参生长 6 年采收，边条参生长 8 或 9 年采收，石柱参生长 15 年以上采收。年需求量：约 10000 吨。 

采收加工 采收于 9 月上、中旬为宜。 

形状规格 

国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，商品人参有 28 个规格，计 88 个等级。野山

参 一等 干货至野山参 八等 干货、圆参 一等 鲜货至圆参 八等 鲜货、普通鲜参 特等 鲜货至普通鲜参 六等 鲜

货、16 边条红参 一等 干货至 16 边条红参 三等 干货、25 边条红参 一等 干货至 25 边条红参 三等 干货、35

边条红参 一等 干货至 35 边条红参 三等 干货、45 边条红参 一等 干货至 45 边条红参 三等 干货、55 边条红参 

一等 干货至 55 边条红参 三等 干货、80 边条红参 一等 干货至 80 边条红参 三等 干货、小货边条红参 一等 干

货至小货边条红参 三等 干货、20 普通红参 一等 干货至 20 普通红参 三等 干货、32 普通红参 一等 干货至 32

普通红参 三等 干货、48 普通红参 一等 干货至 48 普通红参 三等 干货、64 普通红参 一等 干货至 64 普通红参 
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 三等 干货、80 普通红参 一等 干货至 80 普通红参 三等 干货、小货普通红参 一等 干货至小货普通红参 三等 干

货、红混须 混货 干货、红直须 一等 干货至红直须 二等 干货、红弯须 混货 干货、全须生晒 一等 干货至全须

生晒 四等 干货、生晒参 一等 干货至生晒参 五等 干货、白干参 一等 干货至白干参 四等 干货、皮尾参 混货 干

货、白混参 混货 干货、白直须 一等 干货至白直须 二等 干货、白糖参 一等 干货至白糖参 二等 干货、轻糖直

须 一等 干货至轻糖直须 二等 干货。 

性味功能 人参味甘、微苦，性平。归脾、肺、心经。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表24：主要产品含红参原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

002566 益盛药业 生脉注射液 0.21     32.34     

600771 广誉远 龟龄集 1.06 1.30  1.75 2.30 24.07  19.55  14.58  11.07  

603963 大理药业 参麦注射液 0.08     174.00     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

两面针：5 月价格环比持平 

 

两面针（统） 2019年5月的价格为5元/kg，环比持平，同比持平。两面针市场

货源量不大，但是近期走动也不快，商家随购随销为主，行情稳定运行。 

相对于本轮低点（2016年7月）价格上涨25.00%。两面针多年低价，药农采收

积极性不高，且该品用量不大，行情无转好迹象。 

图14：2010年至今两面针价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表25：两面针品种档案 

参数 内容 

产地 本品主产于安徽、河南、湖北 

生态环境 多生于低丘陵坡地灌木丛中、路旁等向阳地。 

生长周期 一年生 

采收加工 7-10 月采收，切片，晒干或鲜用。 
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 形状规格 以根皮厚、味浓者为佳 

性味功能 辛，苦，微温，小毒。归肝，心经。具有祛风通络，胜湿止痛，消肿解毒功效。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

石斛：5 月价格环比持平 

 

石斛（统）2019年5月价格为30元/kg，环比持平，同比下跌14.29%。石斛需求

不振，商家积极寻找销路，市场近期货源走动一般，行情没有波动。 

石斛价格创下近几年来的新低。近两年市场来货量陆续增多，导致可供货源充

足，受此影响2015年产新时，高价行情直线回落，从2016年至今价格一直保持小幅

度调整，目前市场行情也属于调整中，关注商家不多，货源均为正常购销，就目前

产量已超出市场需求量，后市行情还需在种植上不断的调整。 

 

图15：2010年至今石斛价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表26：石斛品种档案 

参数 内容 

产地 产安徽南部大别山区（霍山）、湖北南部（宜昌）等 

生态环境 石斛属植物大多生长在亚热带，海拔较高湿度较大，有充足散射光的深山老林中。 

生长周期 多年生。 

采收加工 野生石斛全年均可采收，以秋后采收的质量好。 

形状规格 

主产区广西所制订的地方标准。环草石斛 一级 足干至环草石斛 三级 足干、马鞭石斛 小马鞭石斛 足干、大马鞭

石斛 足干、黄草石斛 黄草节 足干、小黄草、大黄草、耳环石斛 一级 足干至耳环石斛 三级 足干、金钗石斛 统 

足干、圆钗石斛 统 足干、圆石斛 统 足干、金黄泽 统 足干、有瓜石斛 统 足干、鲜石斛 统 全株 

性味功能 石斛味甘，微寒。归胃、肾经。具益胃生津、滋阴清热的功能。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表27：主要产品含石斛原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

600671 天目药业 石斛软胶囊 (0.07)         
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 603896 寿仙谷 铁皮石斛 0.76 0.85  1.00 1.17 50.14  44.77  38.02  32.60  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

川芎：5 月价格环比下跌 6.67% 

 

川芎（统）2019年5月的价格为14元/kg，环比下跌6.67%，同比下跌12.50%。

相对于本轮低点（2016年1月）下跌12.50%。川芎采挖接近尾声，关注商家较少，

行情疲软不前。 

 

图16：2010年至今川芎价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

  

表28：川芎品种档案 

参数 内容 

产地 川芎的产区十分集中，主要分布在四川 

生态环境 川芎多栽于平坝，海拔 700 米左右，土壤为水稻土 

生长周期 川芎一年育苓，移栽 8 个月后成熟收获，生长周期应该是两年。年需求量：约 8000-10000 吨。 

采收加工 主产区于栽种后次年小满至芒种间收获，以小满后 4-5 天收获最好。亩产量：一般亩产干品 300 公斤。 

形状规格 
国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，川芎分 2 个规格，4 个等级。一等 干货至三

等 干货、山川芎 统货 干货 

性味功能 川芎味辛，性温。归肝、胆、心包经。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表29：主要产品含川芎原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

600285 羚锐制药 通络祛痛膏 0.41 0.54  0.64 0.70 21.77  16.73  14.06  12.78  

600329 中新药业 速效救心丸 0.73 0.90  1.10 1.33 20.16  16.37  13.37  11.08  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

天麻：5 月价格环比持平 
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 天麻（混级）2019年5月的价格为135元/kg，环比持平，同比上涨3.85%。天麻

货源走销平稳，行情暂无明显波动。 

相对于本轮低点（2016年1月）价格上涨22.73%。天麻采挖基本结束，产新初

期多商家认为产量大多持观望态度，而今年产新时间较往年缩短，目前农户手中货

源多已外销，产量也并未像预期那么大，市场经销商开始积极奔赴产地补货，带动

行情小幅上升。需求逐年增加中，价格一直处于高价位运行。由于天麻的生长周期

在3-4年，出现高价位后往往会刺激农户的种植热情，种植面积也会相应扩大。这也

就使天麻的价格波动相对于其它中药材品种价格波动较为频繁，但总体而言药农种

植天麻所带来的经济效益仍高于其它作物。该品种短期内行情仍将保持平稳。 

图17：2010年至今天麻价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表30：天麻品种档案 

参数 内容 

产地 天麻主要分布于陕西、四川、贵州等 

生态环境 天麻生于中高山区，海拔 800-2200 米的林下阴湿地带。 

生长周期 生长周期为 3-4 年。目前家种多采用无性繁殖，生长周期可缩短至 1-2 年。年需求量：约 4000 吨。 

采收加工 一般多在每年 10-11 月间收获，收种结合，边收边栽，产量高，质量好。 

形状规格 国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，天麻商品分 4 个等级。一等 干货至四等 干货。 

性味功能 天麻性平，味甘，归肝经。具有平肝熄风，去风定惊之功效。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表31：主要产品含天麻原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

002107 沃华医药 通络化痰胶囊 0.13     57.38     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

黄芪：5 月价格环比下跌 39.13% 

 

黄芪（统）2019年5月价格为14元/kg，环比下跌39.13%，同比下跌36.36%。
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 黄芪市场可供货源处于充足状态，近期有商家议论，但入手者少，行情持续低迷。

相对于本轮低点（2016年1月）下跌22.22%。 

国内市场对黄芪的需求极大，其中约50.00%用于生产黄芪饮片，50.00%用于

中成药和提取物及制剂。据近年统计：黄芪每年出口韩国、日本、香港等国家和地

区在9000吨以上。国内药厂，如广州药厂年用量在2500—3000吨，长沙九芝堂药厂

年用量在2000吨以上，其它药厂年用量也在2000吨以上。2015年黄芪需求量为6.85

万吨，但是供给依然可以满足需求量，价格预计也将保持稳定。 

图18：2010年至今黄芪价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表32：黄芪品种档案 

参数 内容 

产地 主要分布于山西、内蒙古、吉林等 

生态环境 黄芪多生长在海拔 800-1300 米之间的山区或半山区的干旱向阳草地或向阳林缘 

生长周期 3 年生。年需求量：约 35000 吨。 

采收加工 黄芪于播种后 2--3 年采收，南方引种区多作 1 年或 2 年生栽培，于秋季茎叶枯萎后或春季植株萌发前均可采收。 

形状规格 
国家医药管理局和中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，黄芪分 2 个规格，7 个等级。黄芪 特等 干货

至黄芪 三等 干货、红芪 一等 干货至红芪 三等 干货。 

性味功能 黄芪性微温，味甘。归肺、脾经。有补气固表，止汗，托毒，生肌，利尿退肿之功效。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表33：主要产品含黄芪原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

002317 众生药业 复方血栓通胶囊 0.54    15.72     

000590 启迪古汉 古汉养生精 (0.16)         

600976 健民集团 龙牡壮骨颗粒 0.53     31.38     

600594 益佰制药 艾迪注射液 (0.92)         

300519 新光药业 黄芪生脉饮 0.55     25.78     

603858 步长制药 脑心通胶囊 2.13 2.26  2.39 2.53 12.08  11.37  10.75  10.15  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 
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 黄芩：5 月价格环比上涨 5.88% 

 

黄芩（全撞皮）2019年5月价格为36元/kg，环比上涨5.88%，同比上涨9.09%。

黄芩货源走动较前期顺畅，行情略有上浮。相对于本轮低点（2016年1月）上涨12.50%，

上涨的主要原因是货源批量交易顺畅，持货者惜售，行情在略有上涨后保持稳定。 

目前国内黄芩可分为三大主产区：一是山西产区；二是陕西产区；三是甘肃产

区。其中山西产区产量占全国50%。黄芩在2012-2013年时处于相对高位，也直接

刺激了黄芩生产迅速扩大，在2014年黄芩产新后价格下跌，2015年价格维持低位运

行后，农户种植积极性差。预计2017年可能是黄芩产量较低的一年，我们预计有望

在产量的较低点，实现价格上涨的行情。 

图19：2010年至今黄芩价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表34：黄芩品种档案 

参数 内容 

产地 黄芩主要分布于黑龙江、吉林、辽宁等 

生态环境 黄芩生于石砾质或粘土质山坡、山顶草地、丘陵坡地、草原。 

生长周期 多年生草本植物，一般家种黄芩 2-3 年即可收获。年需求量：约 10000 吨。 

采收加工 家种黄芩 2-3 年可以收获。春秋两季均可采挖，以春季采挖较好。 

形状规格 
国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，黄芩商品分条芩和破碎芩两个规格。条苓 一

等 干货、条苓 二等 干货、枯碎芩 统货 干货。 

性味功能 黄芩味苦，性寒。入肺、脾、胆、大小肠经。有清热燥湿，泻火解毒，止血，安胎的功能。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表35：主要产品含黄芩原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

603998 方盛制药 蒲地蓝消炎片 0.17    53.29     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

菊花：5 月价格环比持平 
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 菊花（统）2019年5月价格为23元/kg，环比持平，同比下跌23.33%。菊花市场

市场货源正常购销，行情与前期相差不大。 

相对于本轮低点（2016年8月）上涨21.05%。上涨的主要原因是产新来货量一

直有限，市场库存不丰，行情坚挺运行，2010-2015年严重减产，为2016年价格大

涨奠定了坚实的基础。进入2016年随野菊花货源进入实际消化，可供货源越来越少，

前几年积压的库存基本消化殆尽，有货者便不断抬高价格。我们预计前期价格已经

快速上涨的情况下，未来菊花的价格可能保持稳定。 

图20：2010年至今菊花价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表36：菊花品种档案 

参数 内容 

产地 主要分布于安徽、浙江、河南等 

生态环境 药用菊花多栽培在土壤肥沃、排水良好，气侯湿润的平原。亦有栽培于肥沃、湿润的缓坡地。 

生长周期 多年生植物。年需求量：约 5000 吨。 

采收加工 菊花采收一般于 9 月下旬至 12 月上旬，选晴天，早晨露水干后进行。 

形状规格 

国家医药管理局、中华人民共和国卫生部制订的药材商品规格标准，菊花分 6 个品别、16 个等级。亳菊花 一等 干

货至亳菊花 三等 干货、滁菊花 一等 干货至滁菊花 三等 干货、贡菊花 一等 干货至贡菊花 三等 干货、花菊（怀

菊、川菊、资菊） 一等及二等、杭白菊 一等 干货至杭白菊 三等 干货、汤菊花 一等 干货及汤菊花 二等 干货 

性味功能 菊花性凉，味甘、苦，无毒。入肺、脾、肝、肾经。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

山楂：5 月价格环比持平 

 

山楂（统）2019年5月的价格为6元/kg，环比持平，同比上涨20.00%。山楂近

期市场货源正常购销，持货者喊价与前期持平，行情保持稳定。相对于本轮低点（2016

年5月）上涨71.43%，目前供需调整，进入新一轮上涨周期，后市有所利好。 

山楂产区较多，而且山楂树已成林。2013-2016年供给量较多，价格低位徘徊，

导致种植收入减少，大面积砍伐种植其它物种，此外，部分药厂积累的陈货山楂量

几近耗尽，新货山楂供应减少和药厂新增需求扩大，后续将带动山楂继续上涨。 
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 图21：2010年至今山楂价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表37：山楂品种档案 

参数 内容 

产地 本品主产于山东、山西、辽宁等 

生态环境 山楂生于海拔 100-1500m 的溪边、山谷、林缘或灌木丛中。 

生长周期 一年生。 

采收加工 9-10 月果实成熟后采收。 

形状规格 以个匀、色棕红、肉质者为佳。 

性味功能 气微清香，味酸微涩。促进消化等作用。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

熟地黄：5 月价格环比下跌 13.04% 

 

熟地黄（统）2019年5月价格为10元/kg，环比下跌13.04%，同比下跌20.00%。

相对于本轮低点（2016年3月）上涨17.65%。熟地黄市场货源供应有量，商家多是

随购随销为主，行情难有利好。 

图22：2010年至今熟地黄价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 
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 表38：熟地黄品种档案 

参数 内容 

产地 地黄主要分布于河南、山西、山东等 

生态环境 地黄多生于气候温暖、阳光充足的平原地区。 

生长周期 地黄生长周期为两年，其中一年为育苗期。年需求量：约 20000 吨。 

采收加工 春栽熟地于当年 11 月前后地上茎叶枯黄时应及时采挖。生地黄亩产量：一般亩产干品 500 公斤。 

形状规格 熟地黄质柔软而带韧性；不易折断，断面乌黑色，有光泽。 

性味功能 熟地黄味甘，微温。归肝、肾经。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表39：主要产品含熟地黄原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

002644 佛慈制药 六味地黄丸 0.15     50.93     

000989 九芝堂 六味地黄丸 0.38    24.13     

002873 新天药业 坤泰胶囊 0.61     26.50     

603998 方盛制药 藤黄健骨片 0.17     53.29     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

苦参：5 月价格环比持平 

 

苦参（统）2019年5月价格为12元/kg，环比持平，同比持平。苦参市场货多，

近期商家采购积极性一般，货源消化显慢，行情相比前期显疲。 

相对于本轮最低点（2016年1月）上涨20.00%，货源成交量不大，目前货源供

应方面相对稳定，行情继续平稳。家种苦参生长周期可达3-5年，生长周期较长，近

年家种面积有所发展，但市场需求良好，近期货源正常购销，行情与前期相差不大，

预计后市行情以稳为主。 

图23：2010年至今苦参价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 
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 表40：苦参品种档案 

参数 内容 

产地 除新疆、青海外,全国各地均有分布。主产于北京、河南、福建等 

生态环境 生于向阳山坡灌丛、草地中。全国均产。 

生长周期 多年生灌木。年需求量：约 8000 吨。 

采收加工 春、秋采收，以秋采者为佳。 

形状规格 
表面棕黄色至灰棕色，有纵皱纹及横长线形皮孔。栓皮薄，常破裂外卷，脱落处显黄色。质坚韧，断面粗纤维性，

黄白色。 

性味功能 性寒，味苦。主治清热燥湿，杀虫利尿。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表41：主要产品含苦参原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

000650 仁和药业 妇炎洁系列 0.41 0.52  0.63 0.76 22.44  17.86  14.58  12.09  

300158 振东制药 盐舒注射液 (0.14)         

000766 通化金马 治糜康栓 0.34     22.50     

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

天然牛黄：5 月价格环比持平 

 

天然牛黄（天然胆黄）2019年5月价格为400,000元/kg，环比持平，同比上涨

25.00%，相对于本轮最低点（2016年4月）上涨263.64%。牛黄市场近期来货量依

然不多，市场询问商家虽多，但实际成交量不大，价格暂止升转稳。 

天然牛黄市场可供货源量不大，近期行情在坚挺中运行，随着国家食品药品监

督管理局加强对含牛黄中药材、中成药品种的监督，且近期市场货源可供量不丰，

价格不断攀升，行情再度上涨。牛黄是传统名贵中药材，是中成药的重要原料，长

期药源紧缺，难以满足临床用药的需要，天然牛黄大多依赖进口。由于我国牛黄的

稀缺，而解毒清热症的需求增加，监督力度、保健意识加强，库存逐步消化，预计

后期牛黄整体行情稳中有升。 
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 图24：2015年至今天然牛黄价格变化情况（单位：元/kg） 

 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表42：天然牛黄品种档案 

参数 内容 

产地 

国产牛黄产于华北、东北、西北地区。河南、湖北、四川、云南、贵州、江苏、浙江等地亦产。 

进口牛黄按产地不同分为金山牛黄——产于加拿大、阿根廷、智利、玻利维亚等地；印度牛黄——产于印度、澳洲、

尼泊尔等地 

生态环境 牛胆结石，屠宰牛时获得 

生长周期 牛胆结石。货源稀缺。年需求量：约 4-5 吨 

采收加工 
体内有牛黄的牛多表现为吃草少、喝水多、久养不肥、行走乏力、经常鸣叫、卧不安宁，伴有眼睛发红、体毛秃斑、

体温升高等。屠杀这种病牛时应检查其胆囊、胆管或肝管等部位，如发现有结石立即取出。 

形状规格 牛黄完整者多呈卵形，质轻，表面金黄至黄褐色，细腻而有光泽。 

性味功能 
牛黄气清香，味微苦而后甜，性凉。可用于解热、解毒、定惊。内服治高热神志昏迷、癫狂、小儿惊风、抽搐等症，

外用治咽喉肿痛、口疮痈肿、尿毒症。 

数据来源：药通网、广发证券发展研究中心 

 

表43：主要产品含天然牛黄原料的中药上市公司情况 

证券代码 公司名称 主要产品 
EPS（元） PE（2019/05/29 收盘价） 

2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

600085 同仁堂 同仁牛黄清心丸、同仁大活络丸 0.83 0.88 0.97 1.08 35.78  33.54  30.54  27.50  

600436 片仔癀 片仔癀系列 1.89 2.49 3.22 4.13 56.38  42.83  33.10  25.79  

600771 广誉远   1.06 1.30 1.75 2.30 24.07  19.55  14.58  11.07  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心（盈利预测来自 wind 一致预期） 

风险提示 

中药材整体属性偏农产品，气候变化导致产量明显变化的风险；资金介入导致

产品被控货价格大幅变动的风险。 
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