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医药生物行业双周报（2018.08.16-2018.08.31） 行业评级：增持 

 

报告日期：2018 年 9 月 3 日 

投资要点： 

 行情回顾：08.16-08.31 期间，医药生物板块涨幅为

-1.48%，在所有板块中排名第十二，跑输沪深 300 指数

2.81 个百分点；自年初至今，医药生物板块涨幅为

-10.64%，跑赢沪深 300 指数 2.51 个百分点。从子板块看，

08.16 -08.31 期间，医疗服务、生物制品和医药商业三个

板块涨幅分别为 2.26%、-0.27%和-0.42%，跑赢板块；中

药、医疗器械和化学制药三个板块涨幅分别为-1.73%、

-2.07%和-3.26%，跑输板块。从年初来看，生物制品、医

疗服务和医药商业子板块表现较好，涨幅分别为-3.35%、

-6.85%和-9.27%，跑赢整体；中药、化学制药和医疗器械

子板块跑输医药整体板块，涨幅分别为-11.24%、-11.76%

和-19.31%。 

 医药生物上市公司中报业绩情况：截至 8月 31日，283

家 A 股医药生物上市公司全部完成了中报业绩披露。283

家医药上市公司总计实现营业收入 6881 亿元，实现归属

母公司净利润 619 亿元。从营业收入增长端来看，283 家

公司中有 101 家同比增速大于 30%；46 家同比增速在 20% 

-30%之间；50家同比增速在 10%-20%之间；43家同比增速

在 0%-10%之间；42家同比增速小于 0%。从归母净利润增

长端来看，283 家公司中有 105 家同比增速大于 30%；33

家同比增速在 20%-30%之间；44 家同比增速在 10%-20%之

间；32家同比增速在 0%-10%之间；68家同比增速小于 0%。

从扣非净利润增长端来看，283 家公司中有 101 家同比增

速大于 30%； 34 家同比增速在 20%-30%之间；37 家同比

增速在 10%-20%之间；27家同比增速在 0%-10%之间；83

家同比增速小于 0%。 

 行业要闻：8月 17 日,医保局确认 18个品种纳入抗癌药医

保准入专项谈判范围；8月 20日，上海五部联合发布关于

做好本市第三批医保药品带量采购有关工作的通知；8月

23 日，国家卫健委、国家医保局等九部委联合印发《2018

年纠正医药购销领域和医疗服务中不正之风专项治理工

作要点》；8月 28日，国务院发布《深化医药卫生体制改

革 2018 年下半年重点工作任务》；8月 30 日，CDE 发布

《注册分类 4、5.2 类化学仿制药（口服固体制剂）生物

 

 

指数/板块 
近两周涨跌
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SW 医药生物 -1.48 -10.64 

沪深 300 1.33 -13.15 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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等效性研究批次样品批量的一般要求（试行）》；8月 30

日，国务院会议提出将 187 种中西药调入基药目录。 

 投资建议：8月 31日中报披露收官，医药生物板块上市公

司业绩表现良好，近 5成医药生物上市公司收入、净利润

实现超过 20%的增长。短期受大盘整体疲软的影响，医药

生物板块回调明显。中长期来看，医药生物板块增长态势

良好，一系列政策措施有利于整个行业的长期健康发展。

当前医药生物板块估值整体处于历史较低水平，我们建议

在板块回调过程中逢低买入中长线看好的优质标的。建议

重点关注个股：乐普医疗、智飞生物、华东医药、华兰生

物、丽珠集团、通化东宝、复星医药、恩华药业、华海药

业、京新药业、嘉事堂等。 

 风险提示：政策风险、业绩风险。 
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1.行情回顾 

1.1 医药生物板块行情回顾 

08.16-08.31期间，医药生物板块涨幅为-1.48%，在所有板块排名第十二位，跑输沪深 300指数 2.81

个百分点；自年初至今，医药生物板块涨幅为-10.64%，跑赢沪深 300 指数 2.51 个百分点。 

图表 1：08.16-08.31 医药生物板块涨跌幅 
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资料来源：Wind,华鑫证券研发部 

 

图表 2：年初至今医药生物板块涨跌幅 
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资料来源：Wind,华鑫证券研发部 
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1.2 医药生物子板块行情回顾 

从子板块看，08.16-08.31 期间，医疗服务、生物制品和医药商业三个板块涨幅分别为 2.26%、

-0.27%和-0.42%，跑赢板块；中药、医疗器械和化学制药三个板块涨幅分别为-1.73%、-2.07%和

-3.26%，跑输板块。 

从年初来看，生物制品、医疗服务和医药商业子板块表现较好，涨幅分别为-3.35%、-6.85%和

-9.27%，跑赢整体；中药、化学制药和医疗器械子板块跑输医药整体板块，涨幅分别为-11.24%、

-11.76%和-19.31%。 

图表 3：08.16-08.31 医药生物子板块涨跌幅 
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资料来源：Wind,华鑫证券研发部 

 

图表 4：年初至今医药生物子板块涨跌幅 
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资料来源：Wind,华鑫证券研发部 
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1.3 医药生物板块估值 

从估值来看，截至 8月 31日，医药生物板块估值为28.30X,在所有板块中排名第五位，相对沪深 300

溢价率约为 156%，处于历史中高水平。其中医疗服务板块估值最高，达到 61.29X；医疗器械和生物制品

板块估值也相对较高，分别为 38.11X、36.40X；化学制药、中药和医药商业板块估值相对较低，分别为

26.80X、23.02X、21.35X。 

图表 5：近五年医药生物行业估值水平（整体法/历史 TTM/剔除负值） 
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信息来源：Wind,华鑫证券研发部 

 

 

 

图表 6：医药生物行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 
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信息来源：Wind,华鑫证券研发部 
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1.4 医药生物板块个股表现 

 08.16-08.31 期间，板块 284 只个股中，有 83只个股实现上涨，197 只个股下跌。 

 08.16-08.31 期间，涨幅榜：康辰药业、灵康药业、九芝堂、利德曼、药明康德等。 

 08.16-08.31 期间，跌幅榜：ST 长生、千山药机、冠福股份、南卫股份、圣达生物等。 

图表 8：08.16-08.31 医药生物板块涨幅榜（%）  图表 9：08.16-08.31 医药生物板块跌幅榜（%） 

 

 

 

资料来源：Wind,华鑫证券研发部  资料来源：Wind,华鑫证券研发部 

图表 7：医药生物子行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 
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信息来源：Wind,华鑫证券研发部 
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2.医药生物上市公司中报业绩情况 

截至 8月 31 日，283 家 A股医药生物上市公司全部完成了中报业绩披露（ST长生未披露）。283 家医

药上市公司总计实现营业收入 6881 亿元，实现归属母公司净利润 619 亿元。从营业收入增长端来看，283

家公司中有 101 家同比增速大于 30%；46 家同比增速在 20%-30%之间；50 家同比增速在 10%-20%之间；43

家同比增速在 0%-10%之间；42 家同比增速小于 0%。从归母净利润增长端来看，283 家公司中有 105 家同

比增速大于 30%；33 家同比增速在 20%-30%之间；44 家同比增速在 10%-20%之间；32 家同比增速在 0%-10%

之间；68家同比增速小于 0%。从扣非净利润增长端来看，283 家公司中有 101 家同比增速大于 30%； 34

家同比增速在 20%-30%之间；37 家同比增速在 10%-20%之间；27 家同比增速在 0%-10%之间；83家同比增

速小于 0%。 

 

 

 

 

 

 

 

图表 10：283 家医药生物上市公司营业收入、归母净利润、扣非净利润同比增长情况 
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信息来源：Wind,华鑫证券研发部 
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3.行业要闻 

医保局发布 2018 年抗癌药医保准入专项谈判药品范围的通告 

为加快推进抗癌药医保准入专项谈判工作，8月 17日，国家医保局确认了 12家企业的 18 个品种纳入

抗癌药医保准入专项谈判范围。此次入围谈判名单的产品涉及 10 家跨国药企以及恒瑞医药和正大天晴两

家本土药企，其中，瑞士诺华公司入围品种最多，达到 5个。18种抗癌药涵盖了非小细胞肺癌、慢性髓性

白血病、儿童急性淋巴细胞白血病、黑色素瘤、肾细胞癌、结直肠癌等多个临床急需治疗领域，具体品种

包括阿昔替尼片、甲磺酸奥希替尼等。若上市 18 种抗癌药成功纳入医保，药品价格有望大幅下调。（资

料来源：中华人民共和国中央人民政府网） 

上海五部联合发布关于做好本市第三批医保药品带量采购有关工作的通知 

8 月 20 日，上海市人社局、市医保办、市卫计委、市食药局、市物价局联合发文，宣布第三批医保药

品带量采购工作启动。文件中规定，上海市所有医疗机构应当优先采购和使用带量采购中标药品，并通过

“阳光采购平台”从带量采购中标企业指定的药品经营或配送企业采购带量采购中标品种，严禁任何形式

的“二次议价”行为。此外，文件中对监督方面做出以下规定：将医疗机构执行带量采购中标结果纳入本

图表 11：医药生物子板块业绩增长情况 

化学制药 中药 生物制品 医药商业 医疗器械 医疗服务

营业收入同比增速

<0% 8 14 8 3 7 2

0%-20% 27 27 6 14 17 2

>20% 53 29 20 8 24 13

归母净利润同比增速

<0% 19 19 11 5 11 3

0%-20% 22 23 5 9 16 1

>20% 47 28 18 11 21 13

扣非净利润同比增速

<0% 25 24 8 6 16 4

0%-20% 16 24 4 6 11 3

>20% 47 22 22 13 21 10  

信息来源：Wind,华鑫证券研发部 
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市公立医院绩效考核评价和医保费用考核范围；对不能正常完成采购量的医院，视情况扣减相应医保费用

额度，对处方用量下降明显的医生，加强医师约谈。（资料来源：上海阳光医药采购网） 

九部委联合印发《2018 年纠正医药购销领域和医疗服务中不正之风专项治理工作要点》 

8 月 23 日，国家卫健委、国家医保局、市场总局、公安等九部委联合印发《2018 年纠正医药购销领

域和医疗服务中不正之风专项治理工作要点》，针对当前医药购销领域和医疗服务中不正之风的主要特点

和变化趋势，制定了一系列工作要求，以促进行业作风持续好转。具体内容包含以下几点：一、规范药品

耗材产销用行为，健全供应保障体系。鼓励自主生产，加强质量监管；降低流通成本，提倡集中采购；公

开价格信息，规范医疗使用，净化服务环境。二、加强医疗服务监管，规范医务人员行为。严厉打击过票

洗钱等侵害患者权益的不法行为；实行医疗费用和医疗质量双控制，探索创新监管体系。三、推进医药代

表备案管理，构建回扣治理体系。完善医药代表管理制度，规范院内工作行为；完善医药耗材监管制度，

形成综合治理体系。四、依托纠风机制综合施策，确保工作取得实效。（资料来源：医政医管局） 

国务院发布《深化医药卫生体制改革 2018 年下半年重点工作任务》 

8 月 28 日，国务院办公厅发布深化医药卫生体制改革 2018 年下半年重点工作任务的通知，强调了要

坚持保基本、强基层、建机制，坚持医疗、医保、医药三医联动。具体任务包含以下几点：一、有序推进

分级诊疗制度建设，规范医疗联合体建设和发展，深化基层医疗卫生机构综合改革，推动县域综合改革，

进一步完善基层医疗卫生机构质量管理体制；二、建立健全现代医院管理制度，深化医疗服务价格改革，

推动国有企业医疗机构改革；三、加快完善全民医保制度，提高基本医保和大病保险保障水平，深化医保

支付方式改革，发展商业健康保险；四、大力推进药品供应保障制度建设，调整国家基本药物目录，开展

国家药品集中采购试点，支持零售药店连锁发展；五、切实加强综合监管制度建设；六、建立优质高效的

医疗卫生服务体系；七、统筹推进相关领域改革，促进社会办医加快发展，促进“互联网+医疗健康”发

展，深化医学教育改革。（资料来源：中华人民共和国中央人民政府网） 

CDE 发布《注册分类 4、5.2 类化学仿制药（口服固体制剂）生物等效性研究批次样品批量的

一般要求（试行）》 

为促进仿制药研发，完善口服固体仿制药注册申请的技术标准，保证商业化生产批次样品与生物等效

性研究批次样品质量和疗效的一致性，8月 30日，国家食品药品监督管理总局药品审评中心参考国际通用

技术要求，并结合国内仿制药研发与生产现状，制定了《注册分类 4、5.2 类化学仿制药（口服固体制剂）
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生物等效性研究批次样品批量的一般要求（试行）》。文件规定，对于片剂和胶囊剂（包括缓释制剂、咀

嚼片、口崩片等），BE 研究批次样品批量应不得低于 10万制剂单位；对于散剂、颗粒剂，BE 研究批次样

品批量应不得低于拟定商业化生产批量的 1/10。（资料来源：国家食品药品监督管理总局药品审评中心） 

国务院会议提出将 187 种中西药调入基药目录，总品种扩充到 685 种 

国务院总理李克强 8月 30 日主持召开国务院常务会议，部署完善国家基本药物制度，保障群众基本

用药需求、减轻药费负担。会议确定，一要及时调整基本药物目录。此次调整在覆盖临床主要病种的基础

上，重点聚焦癌症、儿科、慢性病等病种，调入有效性和安全性明确、成本效益比显著的 187 种中西药，

其中肿瘤用药 12 种、临床急需儿童药品 22 种，均比原目录显著增加。调整后基本药物目录总品种扩充到

685 种。二要减轻患者药费负担。推进公立医疗机构集中带量采购等方式，推动药价降低。三要确保基本

药物不断供。与此同时，要强化药品质量安全监管，确保群众安全放心用药。（资料来源：药智网） 

4.投资建议 

8 月 31 日中报披露收官，医药生物板块上市公司业绩表现良好，近 5成医药生物上市公司收入、净利

润实现超过 20%的增长。短期受大盘整体疲软的影响，医药生物板块回调明显。中长期来看，医药生物板

块增长态势良好，一系列政策措施有利于整个行业的长期健康发展。当前医药生物板块估值整体处于历史

较低水平，我们建议在板块回调过程中逢低买入中长线看好的优质标的。建议重点关注个股：乐普医疗、

智飞生物、华东医药、华兰生物、丽珠集团、通化东宝、复星医药、恩华药业、华海药业、京新药业、嘉

事堂等。 

5.风险提示 

 政策风险：医药行业政策推进具有不确定性； 

 业绩风险：医药上市公司业绩不及预期。 
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华鑫证券有限公司投资评级说明 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 预期个股相对沪深 300 指数涨幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 〈(-)15% 

以报告日后的6个月内，证券相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 

 

 

 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 预期行业相对沪深 300 指数涨幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的6个月内，行业相对于沪深300指数的涨跌幅为标准。 
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