
再读年报有感：2018 恩华业绩提速年！ 

$恩华药业(SZ002262)$ 大家主意看看恩华的产品线，一线品种依托咪酯和咪达唑仑属于成熟稳定的品种，这一块稳定发展就行啦。

最大的看点是二线的右美托咪定、瑞芬太尼、阿立哌唑和度洛西汀四大潜力品种的持续放量！由于上市的时间很不凑巧，医保一直没

有更新，招标也一直没有顺利进行，导致这四大品种放量很慢。但是 2017 年随着新医保目录的调整更新，恩华的这四大品种引来了非

常好的发展环境，从年报数据中很明显可以看出。综合各大券商研报可知，右美托咪定增长 60%，瑞芬太尼增长 80%，度洛西汀增长

75%，阿立哌唑增幅 200%左右，放量非常明显。综合来看，2018 年对于恩华来说，将会是收获的一年！后市若有回调，建议大家积极

关注！ 

 

借用 zszq 的研究成果—四大重磅产品市场广大，迎来新一轮（15 年）的招标放量期，目前中标情况良好。公司 2011-2014 年上市了

包括右美托咪定注射液（一思）、盐酸度洛西汀肠溶片（优必罗）、注射用瑞芬太尼（锐纷）、阿立哌唑片（帕格）等竞争格局优良、

市场潜力较大的重磅产品。右美托咪定和瑞芬太尼目前国内市场规模已经分别超过 15 亿和 10 亿规模；度洛西汀和阿立哌唑虽然在国

内市场尚在发展之中，但从全球的市场规模来看，销售峰值都有超过 50 亿美元，我们估计随着国内精神病诊疗的快速发展，该两种药

物的市场也将迎来快速扩张。由于没有赶上上一轮招标和 15 年全国各省招标的进度不达预期等原因，恩华产品前几年收入增速受到压

制。随着 15 年这一轮招标的进行，4 个重磅产品中标情况良好：17 年恩华右美托咪定已经在 14 个左右的省份中标；度洛西汀和阿立

哌唑也分别在 10 个和 6 个省中标/挂网，我们预计 4 个重磅产品在 17 年中标后 18、19 年会持续放量，带动公司业绩持续提升。 

 


