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独家创新中药品种芍麻止痉颗粒获批上市，发力儿童药 

2019.12.27 

 唐爱金(分析师)     

电话： 020-88836115     

邮箱： tangaij@gzgzhs.com.cn     

执业编号： A1310516100001     

事件： 
2019 年 12 月 26 日，公司公告独家中药品种芍麻止痉颗粒获批上市，该品种适
应症为 Tourette 综合征（抽动-秽语综合征）及慢性抽动障碍。  

点评： 
⚫ 国内儿童药紧缺、研发难度大，芍麻止痉颗粒进入优先审评审批并较快

获批上市： 

受限于儿童药研发难度大，国内儿童药紧缺，临床较多情况为成人药减半
和根据经验“酌减”的超说明书用药，把儿童作为缩小版的成人，儿童因药物
不良反应导致耳聋和致病屡见不鲜，因此国家政策鼓励儿童药品的研制和创
新，并对儿童药品予以优先审评审批。芍麻止痉颗粒 2018 年 1 月报国家审评
申请，2018 年 9 月份纳入优先审评程序，2019 年 10 月份完成药品注册生产现
场检查，2019 年 12 月获批上市，体现国家对市场紧缺和临床迫切需要儿童药
研发的鼓励，通过特殊审评通道加速该产品上市。 

⚫ 芍麻止痉颗粒治疗儿童抽动综合征，对应超 500万慢性病患者，市场潜
力大： 

芍麻止痉颗粒适应症为 Tourette 综合征（抽动-秽语综合征）及慢性抽动障
碍，具有平抑肝阳，息风止痉，清火豁痰的功效。中医辨证属肝亢风动、痰火
内扰者，症见头面部、颈、肩、躯干及四肢肌肉不自主的抽动或伴有口鼻、咽
喉部的异常发声，急躁易怒、手足心热、睡卧不宁、大便偏干、小便短黄、舌
红苔薄黄或薄黄腻。临床研究结果表明，芍麻止痉颗粒疗效明确，安全性良好。 

Tourette 综合征（抽动-秽语综合征）及慢性抽动障碍是起病于儿童时期，，
患病特点为不自主性、无目的性，快速的、刻板的收缩。根据文献报道，Tourette

综合征患病率为 0.3~0.9%、慢性抽动障碍患病率为 1~2%，具有发病率高、病
程长、病情易反复、临床表现多样、共患病复杂等特点。国内该治疗领域的主
要药物为化学精神类药物。以国内约 2.5 亿儿童（14 岁及以下）人口，0.6%的
Tourette 综合征患病率和 1.5%的慢性抽动患病率测算，则儿童潜在患者人群为
525 万，市场潜力大。 

⚫ 近年来鲜有获批上市的中成药，体现公司现代中药的创新研发实力： 

天士力是现代中药的领军企业，公司以临床需求为导向，推动中药品种的
临床研究。推动核心产品复方丹参滴丸在海外临床，摸索 FDA 上市，推动中
药国际化的进程。2015 年国家药审改革以后，中药品种上市门槛大幅挺高，近
3 年鲜有获批上市的中成药品种，此次芍麻止痉颗粒上市，体现公司现代中药
的创新研发实力。 

⚫ 盈利预测与估值：根据公司业务经营情况，暂时不考虑医药商业剥离
进展，我们测算公司 19-21 年 EPS 分别为 0.91、1.00、1.06 元，目前 229 亿
市值，分别对应 19-21 年 17、15、14 倍 PE，给予“买入”评级。 

⚫ 风险提示：销售、研发进度不达预期；降价风险。 

主要财务指标 2018 2019E 2020E 2021E 

营业收入 17989.54  19432.92  20772.87  22092.36  

  同比(%) 11.78% 8.02% 6.90% 6.35% 

归属母公司净利润 1545.17  1383.87  1507.98  1605.30  

  同比(%) 12.25% -10.44% 8.97% 6.45% 

每股收益(元) 1.02  0.91  1.00  1.06  

P/E 14.84  16.57  15.21  14.29  

P/B 2.18  1.99  1.82  1.67  

 

 

买入（首次） 

现价： 15.16 

目标价： 19 

股价空间： 25% 

医药生物行业 

行业指数走势 

 

股价表现 

涨跌(%) 1M 3M 6M 

天士力 -0.13  -2.07  -8.51  

医药生物 

沪深 300 

0.30  

7.93 

3.95  

10.46 

12.08  

19.70 

 

基本资料  

总市值（亿元） 229 

总股本（亿股） 15.13  

流通股比例 100% 

资产负债率 51.39% 

大股东 天士力控股 

大股东持股比例 45.18% 

 

相关报告 
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附录：公司财务预测表         

 

 

数据来源：IFind 同花顺，公司公告，广证恒生 
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 广证恒生医药团队介绍： 

唐爱金：医药行业首席分析师。浙江大学化学硕士，曾就职于东阳光药先后任研发工程师及市场营销推广，具备

优异的药物化学专业背景和医药市场经营运作经验。五年证券分析从业经验，团队曾经获得“天眼”中国最佳分

析师评选 2016 年医药行业第一名。 

 

广证恒生： 

 

地  址：广州市天河区珠江西路 5 号广州国际金融中心 4 楼 

电  话：020-88836132，020-88836133 

邮  编：510623 

 

股票评级标准： 

 

强烈推荐：6 个月内相对强于市场表现 15%以上； 

谨慎推荐：6 个月内相对强于市场表现 5%—15%； 

中    性：6 个月内相对市场表现在-5%—5%之间波动； 

回    避：6 个月内相对弱于市场表现 5%以上。 

 

分析师承诺： 

 

本报告作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。

本报告清晰、准确地反映了作者的研究观点。在作者所知情的范围内，公司与所评价或推荐的证券不存在利害关

系。 

 

重要声明及风险提示： 

 

我公司具备证券投资咨询业务资格。本报告仅供广州广证恒生证券研究所有限公司的客户使用。 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不保证该信息

未经任何更新，也不保证我公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意

见并不构成所述证券买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形

式的担保。我公司已根据法律法规要求与控股股东（广州证券股份有限公司）各部门及分支机构之间建立合理必

要的信息隔离墙制度，有效隔离内幕信息和敏感信息。在此前提下，投资者阅读本报告时，我公司及其关联机构

可能已经持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，或者可能正在为这些公司提供或者

争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。法律法规政策许可的情况下，我公司的员工可能担任本

报告所提到的公司的董事。我公司的关联机构或个人可能在本报告公开前已经通过其他渠道独立使用或了解其中

的信息。本报告版权归广州广证恒生证券研究所有限公司所有。未获得广州广证恒生证券研究所有限公司事先书

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“广州广证恒生证券研究

所有限公司”，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

市场有风险，投资需谨慎。 

 

  


