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下游企业影响不一

不过，党参、当归、三七等中药材价格走

低，对医药上市公司来说是一大利好。

“中药材价格去年暴涨的时候，很多企业

停产，因为生产即等于亏损。 ” 国家发改委特

邀研究员郭凡礼指出， 目前中药材价格的下

跌，可以缓解中成药企业的成本压力。

三七入药率非常高， 大部分医药上市公

司均不同程度采购三七。以昆明制药为例，其

主打产品血塞通系列就是以三七为原料；云

南白药也非常依赖三七， 云南白药多款产品

的主要原料之一就是三七。 云南白药在最新

公布的《投资者调研会议记录》中透露，公司

2013年就判断到三七价格的下降趋势， 对公

司产品成本控制较为有利。 云南白药一位高

管透露了药企对中药材价格走势的心态，“不

少企业目前因持续看跌还在观望， 等待最低

价抄底。 ”

2013年因三七价格高企， 昆明制药等药

企亦受到拖累。“子公司金泰得药业股份有限

公司受三七原料价格影响， 销售计划未达年

初制定的目标，亏损1536.63万元，较上年同

期的净利润733.83万元，下降309.4%。 ” 昆明

制药在2013年报中称。有券商机构分析，今年

昆明制药将受益于三七价格的下跌。“三七今

年9月产新后，价格将下降，明年将继续下降，

子公司金泰得药业有望扭亏。” 中信证券在研

报中表示。

目前以三七为主要原材料的药品还包括

众生药业的复方血栓通胶囊、 中恒集团的血

栓通注射液、 白云山的复方丹参片和天士力

的复方丹参滴丸等。无疑，作为一种重要的中

药原材料， 三七价格下跌将缓解相关下游制

药企业的成本压力。

东阿阿胶、千金药业、九芝堂等企业则都

拥有党参入药产品甚至自拥种植基地。 一企

业负责人表示，“我们拥有二千余亩的中药材

GAP基地，种植两大主原料—党参、地黄，其

中地黄基地已经通过GAP认证。 这样做是为

了从原料开始保障阿胶产品的药性、 安全性

和高品质。 ”

“相对来说，传统中药企业受益更大。 ”

郭凡礼认为， 传统中成药企业原材料占其成

本因素更大， 受中药材价格变动影响更为明

显。 不过，一些库存较多的中成药企业可能会

受到此轮暴跌的影响， 因为个别医药企业的

库存期甚至高达1-2年。

康恩贝董秘杨俊德表示：“中药材价格下

跌总体有利于医药公司，但也不能一概而论，

具体要看产品的原料结构以及材料采购季

节。 因此，中药材降价对各个公司的业绩影响

程度并不一样。 ”

九芝堂董秘办工作人员则表示：“整体上

来说，中药材降价利好公司业绩，因为成本下

降了。产品价格相对成本会有一定滞后，成本

下降而产品价格暂时不变， 销售毛利率相应

会增加。 不过，中草药价格的下降距今时间并

不长，公司也不可能在短期内大量增加库存，

估计短期内对公司的业绩并不会产生太大影

响。 ”

“中药材降价对于缓解上市公司成本压

力肯定是好事， 但业绩的表现还要经过一段

时间，且要看整体的库存政策和库存周期。 ”

瑞银证券医药分析师季序我指出。

也有医药行业研究员显得比较谨慎：“中

药材价格下降对上市医药公司总体影响有

限。 上市公司中对中药材价格变动比较敏感

的公司并不多， 对于一些库存消化能力较强

的公司影响更是不明显。 ”

期盼收储

□本报记者 戴小河

面对喜怒无常的中药材价格走势， 部分中成

药上市公司为防范风险，选择自辟种植基地。这在

中药材价格暴涨时可以缓解成本压力， 但一旦中

药材价格暴跌，种植基地又成了药企的负担。多家

中成药上市公司高管在接受中国证券报记者采访

时呼吁，盼望政府牵头建立国家、地方两级中药材

储备制度，对大宗中药材进行收储，以期控制中药

材价格暴涨暴跌，稳定药材供应。

涨跌无常

虫草是一种名贵药材， 其价格从

2005

年开始

一路疯涨， 西藏那曲虫草去年底至今年初的均价

甚至达到

25

万元

/

公斤，几乎媲美黄金。 尽管“涨

声”不断的虫草、燕窝价格终于出现了回调，但人

参仍在续演“土豪”行情，受吉林、山东等地人参减

产因素影响，产地收购价同比翻番，如今的价格比

4

年前上涨了

3

倍多。

疯涨狂跌几乎与中医药产业如影随形， 每隔

三五年就要经历一个轮回。 中药材价格节节攀升

导致药企成本持续走高， 而药品价格最高零售价

却在整体不断下降。 许多药品的成本价与地方招

标价存在倒挂， 这导致中药企业在参与医保药品

销售过程中面临两难。

中药材不同于化学药，既属于资源类产品，如

野山参、藏红花冬虫夏草、麝香、牛黄等野生贵重

药材，数量逐年减少，价格逐年增高；又兼具药物

和农副产品特性，其价格和品质容易受到天气、气

候、地域、种植质量、土地资源与人力资源等因素

影响。

为了避免原材料价格的大幅波动导致成本

波动，并保证原材料及下游产品质量，目前越来

越多有资金实力的中医药企业开始自主布局中

草药材种植上游产业链。 “我们在山西陵川有

2000

亩党参种植基地， 初衷还是考虑到中药材

的周期性价格波动。 ”同仁堂一位高管告诉中国

证券报记者，自己种植，除了可以应对原料价格

上涨外， 也可以避免中药材种植过程中滥施化

肥、农药、生长激素以及药材种质混杂退化、盲

目引种、提前采收等不良现象。

目前，拥有中药材种植基地或合作项目的上

市公司多达数十家。 中国医药控股子公司通用美

康通过参股的形式，开展人参种植、收购及初加

工的深度合作；香雪制药先后进军板蓝根、黄芪、

黄芩、党参等规范化种植，其中光板蓝根的订单

种植就有约一万亩；云南白药拥有重镂、三七等

原料的产地优势和种植优势；奇正藏药拥有沙湖

枸杞加工中心项目等。

不过，中药企业参与中药材种植也面临着许

多尴尬。

GAP

种植流程的严苛要求，往往会让企

业不堪重负。 在人员方面，基地工人要全面体检，

无传染病，然后对种植密度、采收时间等进行专

业培训；在种植环节，需要种子检验、苗木检疫，

不能有病害；在肥料选择上，不能使用高剧毒高

残留农药，如硝酸磷等，要用低残留的绿色农药、

有机农药；运输与加工环节，要专门购置符合卫

生条件的编织袋和运输工具，仓储要严格控制温

度、湿度等。 一旦中药材价格暴跌，种植成本远远

高于对外采购成本。 此刻，种植基地又成为药企

的沉重负担。

储备制度尚无实质举动

上游中药材价格波动频繁， 但作为下游成品

的中成药价格在一定时期内通常维持不变。 原材

料价格下跌，中成药药企能够受益，但原材料价格

狂涨，个别中成药生产企业为了获得利润，甚至可

能在原材料方面偷工减料。个别药企的做法，可能

损害整个行业的声誉。

为此，包括同仁堂、云南白药、康美药业在内

的多家上市公司高管均向中国证券报记者表示，

希望政府可以牵头建立国家、 地方两级中药材储

备制度，以期控制中药材价格暴涨暴跌，缓解中成

药生产企业的压力。

其实，

2011

年发布的《全国药品流通行业发展

规划纲要（

2011-2015

年）》中已经明确提出，要建

立中药材重点品种储备制度， 但至今依然没有实

质性举动。

中药产业“十二五”规划中也明确提出，要建

立中药材储备制度， 政府将对大宗中药材进行收

储， 以控制药材价格的大起大落， 并稳定药材供

应；考虑将业内大型药材公司作为储备平台，具体

的操作由工信部牵头组织实施。

不过， 国家中医药管理局一位人士向中国证

券报记者透露， 政府部门要介入药材储备的范围

比较有限，主要为常见的大宗药材。 “大部分中药

材的供需仍要由市场机制来调配。 ”

暴涨暴跌周期短则三年长则五年

———甘肃陇西中药材市场调查

□本报记者 戴小河

药材交易城空空荡荡

在陇西县文峰药材交易城， 交易大厅近

百米长的走廊两侧堆满各式各样的药材样

品。但大厅内却空空荡荡，店员三五人扎在一

起闲聊或织毛衣。偶尔有人问津，最终也多以

不欢而散收场。

“你不要说了，不要说了，20元一斤谁卖

啊？我就是卖不出去，也不会卖给你。” 在杀价

的时候，一位年轻店员突然激动地说，他宁愿

拉回家去也不愿低价贱卖。 他告诉中国证券

报记者，以现在的价格，卖得越多，亏得也越

多，真的是没什么心情做生意了。

“三七也做不了。 ” 商家们直呼，接下来

价格还会不会再下降、降到什么程度，都是未

知数。 正如一位商家回答种植户时所说的一

样：“我们也想价高一点啊，你们能卖五六十

一斤，或者七八十一斤的话，我们都敢买。 但

现在这情况， 就是20元一斤， 我们也没胆量

买。” 在市道好的时候，种植户能卖个好价格，

商家们同样有信心大量收购。 可如今这行情

真是“惨不忍睹” ，能不谨慎些吗？

陇西县地处西北黄土高原边缘， 从兰州

一路向东南方向行走， 一望无垠的黄土高坡

渐入眼帘。这里属于温带大陆性季风气候，干

旱少雨，既适宜中药材生长，也有利于中药材

的仓储。陇西黄芪、党参等药材的栽培已有上

千年的历史，素有“千年药乡” 、“西北药都”

之美称。

文峰镇， 被称为西北地区最大的药材集

散地和交易基地。 甘肃惠森药业科技集团是

当地最大的药材经销商，公司总经理洪建雄，

还兼任文峰药材交易城的运营。 从摆地摊起

家，他在陇西药材市场摸爬滚打了三十余载，

对药材行情相当熟悉。

“甘肃的中药材行情看陇西，陇西的中药

材看文峰。 这虽然不完全准确，但很贴切。 陇

西的党参产量约占全国总产量的八成。 ” 洪

建雄说， 党参价格的上涨起始于2009年，

2012年达到巅峰。彼时，每公斤党参的交易价

格曾一度稳定在100元左右，最高涨到了120

元。“价格上涨最厉害的时候，有些囤积货源

的人发了横财。 小镇上一时间多出了些许百

万富翁，镇上的小轿车也多了起来。 ”

正当参农准备热火朝天再干一场时，天

却不遂人愿。2012年下半年，党参价格开始下

行，最终在2014年4月份左右进入低谷。 按照

当前的统货收购价格， 党参每公斤为25元左

右，4月时曾一度跌到十来块钱。与此同时，当

归从每公斤55元左右降到了30元左右； 黄芪

从每公斤23元左右降到了15元左右； 原本价

格上涨最为疯狂的三七， 也从每公斤千元下

跌至300多元。到今年6月份，整体行情基本保

持稳定并略有回升。

洪建雄说，党参、当归和黄芪是甘肃的主

打产品。 “党参在所有药材中价格下跌最为

厉害，2013年9月份和10月份，鲜货收购价格

每公斤在50元， 现在干货售价每公斤15元

-23元，比收购价格下跌了50%；与2013年同

期的干货价格相比，更是跌得离谱，每公斤跌

了70-80元左右。 ”

作为经销商的洪建雄并不算最惨。 在陇

西县首阳镇一党参园前， 种植大户李爱民在

“吞云吐雾” 中挤出了几个字：“从2013年9

月到现在，我已经亏了快100万元。 ” 由于统

货价格“步步惊心” ，种植户手中的药材普遍

滞留，种的越多，亏的也越多。

李爱民算了一笔账，2012年每亩党参的

收益为12000元左右， 今年则挣扎在亏损线

上。一亩党参的成本在3000元左右，产出量大

约为120公斤，相当于每公斤党参的种植成本

为25元。当归的局面与此类似，2013年当归每

亩收益可以达到1万元左右，今年种植户则普

遍亏损，一亩地的亏损额在2000-3000元。

“当归的生产成本非常高，其育苗区域在

海拔3000米以上，条件非常艰苦，劳动力投入

量也很大。 当归售价在每公斤40元以上才能

弥补生产成本。最近当归价格掉到30元以下，

已与成本形成倒挂。 ” 甘肃农业大学农学院

教授陈垣说。

望着萧条的交易大厅，洪建雄推算，本轮

价格暴跌至少还得持续4年。

三因素致供需失衡频现

按照洪建雄的说法， 他在这一行当中摸

爬滚打了三十余载， 经历的中药材价格周期

已经不止十轮。 暴涨暴跌的周期如同老朋友

一般，短则三年，长则五年就得循环一次。

以本轮周期为例，这轮“过山车” 行情始

于2009年，延续至2011年。 当时多数中药材

价格快速上涨，60种大宗常用的中药材价格

普遍上涨， 其中56种价格上涨，1种持平，3种

下降。

药材毕竟关乎国计民生，眼见药材价格

一路向上狂奔， 发改委在2011年7月抽调部

分地方价格执法人员组成检查组，对甘肃陇

西地区20多个中药材存储仓库进行全面检

查。并对2010年12月前囤积党参的浙江南方

药材有限公司等10户经营者下达了价格行

政执法告诫书， 责令其于2011年7月21日之

前，按照每公斤不超过60元的价格，将储存

的20多万公斤党参出售给以党参为原料并

取得GMP认证的中成药制药企业。 同时，对

2011年1月以来存有党参的44户经营者予以

告诫，责令其于2011年12月31日前将储存的

80多万公斤党参，出售给以党参为原料并取

得GMP认证的中成药制药企业。逾期未按规

定销售并提交有效凭证的，将依法予以行政

处罚。

发改委的查处无疑让中药材炒作的水分

被挤干了，一些药商甚至出现恐慌性抛售。彼

时， 陇西当地的中药材种植面积也正悄然扩

大，并以数倍的增速扩张。 也正是从此刻起，

中药材的价格开始进入下行通道。 2012年下

半年开始调整回落，至2013年底滑入谷底，至

今未能反弹。

发改委的调控仅是外部影响因子， 决定

性的内因仍在于市场供求关系。 对于党参价

格的下跌，当地一批发商韩志平分析，今年的

雨水充沛，地里的参苗涨势喜人，产量将大为

增加。 加之此前囤货较多，库存量大，供过于

求难免价钱下跌。

韩志平的说法得到洪建雄的认同。 洪建

雄表示，甘肃中药材行情基本呈三年一个小

周期，五年一个大周期，现在刚好就在这个

节点上。 他认为，甘肃中药材价格下跌有多

个原因：

一是市场供需发生失衡。 这几年由于药

材价格疯涨，农民开始大面积种植中药材，一

些企业也开始调整投资方向，向中药材进军，

加上甘肃周边地区，如青海、宁夏、陕西也推

广中药材种植，一时间产品出现过剩。

二是信息不对称。 多数农民缺乏市场经

验，只图眼前利益，什么能赚钱就种什么，缺

乏信息支撑，结果是大量种植中药材，产品过

多造成积压，价格就下来了；反过来，农民一

赔钱又不种了，产品少了，价格又上去了。

针对这一现状，陇西县推出了“手机报”

服务， 参农可以借此获悉各类中药材每日成

交价格和库存量信息。 当地政府也时常告诫

参农，部分中药材的产量短时间已难以消耗。

但由于祖辈形成的种植惯性难以改变， 参农

是“明知山有虎偏向虎山行” 。 况且，除了党

参、黄芪、当归等中药材，他们也不知种什么。

如此往复，恶性循环。

三是投资客商大量抛售， 最终导致中药

价格出现严重下跌。目前，部分中药已经不单

是农产品，已逐步变成了资本投资工具。近几

年中药材价格大幅上涨， 并不都是因为中药

材短缺所造成。事实上，市面上的家种品种近

些年基本上都呈现供大于求的局面， 例如党

参、当归、三七等，由于市价较高，农户收益较

大，产区扩种面积成倍增加，一旦产新，其价

格将会向下调整。但游资进入后，对中药材价

格形成很大影响。“价格疯涨的时候，我接待

过卖菜刀的企业也来陇西收购党参。” 洪建雄

哭笑不得。

洪建雄判断， 这轮中药材价格调整周期

将相当漫长，估计4年内都难以反弹至2012年

的水平。 以党参为例，目前其市场供需平衡点

约为2.8万吨，但陇西今年10月的收成预计在

5万吨，加之此前尚未消化的库存，党参的供

给量已远远超过市场需求。

陈垣则从学术化视角进行解读。 他认

为， 药材价格的波动周期和生产周期有关，

药材的生长周期一般是2-3年， 有的甚至是

5-6年， 药材价格的波动周期一般是生产周

期的2.5倍左右，这是生产对价格的一种滞后

反应。

陈垣表示， 药材价格不波动是不可能

的，但把涨跌控制在一定幅度之内则完全有

可能。 这需要政府的信息引导，并建立相应

的仓储和预警体系。 “农民种植药材具有盲

目性，对市场行情变化缺乏认识，亟须政府

有关部门引导，国家应建立相应的信息服务

体系，引导农民更为理性地种植。 ” 陈垣说，

强化储备体系建设也是应对药材价格波动

的有效措施，当药材价格低于成本价格的时

候收购药材，储存下来，而暴涨时再抛售平

抑价格。

数据来源：中药材天地网 制表/戴小河

“中药行情看甘肃，甘肃行情看陇西。 ” 9

月份正是陇西党参丰产的好时节， 但在这个全

国最大的党参主产区和集散地， 如今参农和商

家们却忧心忡忡。

今年普遍预期党参丰产。 不过，4月中旬党

参新品上市不久便跌至每公斤10元，而去年同

期还高达50元左右。 9月份以来价格虽有所反

弹，但参农依然在盈亏平衡线上挣扎，且后市的

悲观预期令整个市场一片凄然。

“药你苦” 、“药你赔” 、“药你命” ……近

年来，中药材价格暴涨暴跌的“过山车”行情屡

屡出现，党参、当归、黄芪、三七均未能幸免。 中

国证券报记者日前赴陇西中药材交易市场进行

调研发现，供需失衡加剧酿成党参价格暴跌。当

地最大的药材经销商无奈地说：“目前党参等

中药材供给量是需求量的两倍， 价格若想走出

低谷，至少还需四年时间。 ”

品名

统货价格

2012年6月 2014年9月

党参

120

元

/

公斤

25

元

/

公斤

黄芪

55

元

/

公斤

30

元

/

公斤

当归

23

元

/

公斤

15

元

/

公斤

三七

1000

元

/

公斤

300

元

/

公斤


