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医药行业未来5年最大的超预期因素

来自医疗城镇化。市场认为:医保控费、药

品降价等政策将对医药行业产生长期负面

影响。我们认为:虽然这些政策会对原有

一线城市大型医院的医疗消费产生影响,

但医疗城镇化带来的基层市场、县医院的

放量将形成星火燎原之势——“要生存,必

下沉!”是来自医药实业界的心声。医疗城

镇化将成为贯穿全年的医药投资主线。

根据全球比较研究,医疗城镇化为医

药行业带来超额增量。根据我们对全球

主要国家城镇化进程的研究,各国城镇

化进程推动了医药消费的增长。对于我

国,我们定量测算了医疗城镇化为医药

行业带来的超额增量:1.供给方面,我们

预计城镇化下医保转换+ 升级带来 4.5

万亿超额增量。城镇化医保增量= 新农

合转城镇职工+ 新农合转城镇居民+ 新

农合报销比例提升。2.需求方面,我们预

计城镇化下医疗消费升级带来 6.4 万亿

超额增量。

医疗城镇化=大病险+ 县医院+ 新基

药。投资机会:1、大病险:大病保险全面升

级: 8万以上报销比例提升,将带动基层市

场肿瘤、心血管、肾病等大病领域的消费爆

发增长。2、县医院:未来10年县医院将迎

来新建、扩建、竣工科室建设高峰,大病险

和新农合拉动的医药消费将在县医院集中

释放。药品零加成的背景下,我们看好符

合县医院医生利益的医疗器械、诊断试剂、

中药配方颗粒。3、新基药:在即将公布的

新基药目录中,原有的307个基药品种将

扩增到500余种,其中中药独家品种议价

能力强,降价可能性较小,有望诞生很多

40亿元以上的重磅品种。

国泰君安

行业分析

医疗城镇化 贯穿全年的投资主线

一家之言

日前，英大证券研究所所长李大霄表

示，A股市场的长牛自1949点已经开启，建

议在行业板块上：首选金融股；第二，选地

产股；第三，选基建股。这三个有比较好的

安全边际，而且具备进攻性。 中财

英大证券研究所
所长李大霄：

三类股最安全
金融股 地产股 基建股
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五大因素共振 再现逼空行情

周一市场再次出现了强势的上升，逼

空行情再次上演。从市场走势上来看，早

盘两市双双出现而来的小幅高开，高开之

后股指便展开了一路震荡上攻的走势，沪

指一路收复了2300点整数关口以及10日

均线，收盘价创出市场反弹以来的新高。

板块方面，银行、券商、水泥、地产板块强势

上攻，而酿酒食品板块逆势大跌。

综合来看，市场再次出现了强势逼空

行情，主要受到以下几方面因素的影响：

1、1月新增信贷料超9800亿元，全年

直逼9万亿，这有利经济增长，有利股市预

期；

2、各地陆续公布投资增幅，近期钢价

上涨就是需求增大的证明，直接利好股市；

3、中科院预测科学研究中心预计，

2013年GDP增速为8.4%左右，有利提振

股市信心；

4、证监会出台利好刺激：证监会拟允

许非银行机构托管基金，券商有望经营基

金托管业务；

5、美股最近一段时期继续创新高。美

股上周五升至最高位的11,895收市，再升

70点，是奥巴马连任总统就职后的连续四天

上升，而标普更升越1500，创5年新高。美股

的强势表现主要是投资者看好经济复苏势头

得以延续，对亚太区股市有正面刺激。

因此，市场在多重因素的刺激之下，再

次出现了强势的上升。操作上，重点把握

市场结构性的行情。 和讯

寻找有补涨
潜力的个股

周一两市双双高开，其后震荡上扬，金

融地产联袂上涨，截至收盘，沪指几乎以全

天最高点2346点报收。就后市看，资金面

的宽裕和经济向好预期的不改使得场内做

多氛围浓厚，操作中把握成长和权重两条主

线，同时基于融资融券品种扩大的预期给高

价小市值股票带来的做空压力，对于流动性

欠佳的高价小盘股可适当规避。

市场的走势略出乎预期，上周的资金加

速流出及个股滞涨带来的短期调整预期被

周一的一根阳线所打破，金融和地产成为拉

升指数的绝对主力，其中银行股中的平安银

行和券商中的招商证券一度逼近涨停，而二

三线地产也取而代之一线地产成为上涨主

力，此外建材、汽车等周期品种亦成为宠儿，

受高档消费紧缩预期影响的白酒等传统消

费品出现了大幅调整。跌幅榜上，除了白酒

之外。亦有年报预告下降的个股表现不佳，

随着融资融券标的范围的扩大，创业板公司

已开始被纳入到融资融券标的范围之内，这

无疑是把双刃剑，对于部分股价高高在上流

动性欠缺的公司而言，存在被做空的风险。

周一的阳线打破了上周五所带来的短

暂调整预期，多头力量再次迸发，其实也有

迹可循，上周五盼末股指期货的升水既是。

就操作而言，不如顺势而为，权重和成长两

头抓，从中寻找有补涨潜力的个股等待补涨

的机会。 国元证券

国元视点

近日，证监会主席郭树清在全国证券

期货监管工作会议上表示，中国的股票市

场是一个不成熟的市场，盲目性很大，波动

性很大，低收入者和靠养老金为生的人可

能不太适合在股市投资，建议选择其他更

安全、风险更小的产品。此番言论在市场

上引发热议。

低门槛的股市到底适合哪种类型的投

资者投资，本质上不是由其收入的多少所

决定的，制度建设、市场监管、投资者保护

以及违规成本等才是起着重要作用的因

素。从某种意义上说，这四个方面亦是衡

量一个市场是否成熟的标志。毫无疑问，A

股市场在这几个方面都需要完善或强化。

而且，作为监管部门，更应该思考的是

A股为什么会“不成熟”。显然，就像“监管

部门应该对股市下跌承担一定的责任”一

样，对于股市盲目性与波动性都很大，监管

部门同样应该承担一定的责任，毕竟这与

市场监管的缺失或缺位密切相关。值得注

意的是，中国资本市场能够发展到如今的

规模，广大个人投资者是作出了巨大贡献

的，其中当然也包括那些低收入者。退一

步讲，即使A股要设置投资“门槛”，也应该

在市场诞生之初就开始设置，毕竟那时的

市场更不规范，风险也更大。而在资本市

场诞生 20 年之久后的今天，作为监管者，

不应再认为低收入者不宜入市，更多地应

该从自身开始反思。

当然，郭主席此言或许意在保护低收

入群体的利益，不过由此话题引发的另一

个问题是：高收入者就适合在股市投资

吗？事实上，鉴于A股市场牛短熊长、大起

大落的特性，即使是高收入者，笔者以为也

不适合在股市投资。相反，如果能将 A 股

打造成为一个“投资市”，如果对投资者利

益的保护能够到位，如果违规者都能受到

严惩，无论你是低收入者还是高收入者，都

适合在这个市场上投资。 曹中铭

投资论坛

谁才适合进股市投资


