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行业近一年市场表现 

 

 

指数表现 

涨跌（%） 1M 3M 6M 

绝对表现 0.14 -8.78 -25.93 

相对表现 3.71 -3.93 -10.07 
 

 市场动态 

 上周医药生物行业上涨 0.22%，跑输沪深 300 指数 0.71 个百分点，子板

块中医疗服务涨幅居前，收涨 1.63%，中药板块跌幅最大，达 1.33%。

截至 2018 年 11 月 30 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 27.51 倍，

相对沪深 300 最新溢价率为 160%上周有 121 只医药股上涨，其中涨幅

超过 10%的有美诺华（15.51%）、贝达药业（11.72%）、沃华医药（10.98%）、

通化金马（10.88%）、康德莱（10.20%）。 

投资策略 

 上周末在 G20 峰会中美就经贸问题达成共识，决定停止升级关税等贸易

限制措施，并在未来 90 天谈判窗口就强制技术转让、非关税壁垒、网

络入侵、服务和农业等结构性改革领域达成协议，虽然未来还有很大的

不确定性但短期将会提振 A 股的风险偏好。 

 对医药板块来说，建议投资者可以根据两个方向挖掘相关投资机会，一

个是寻找不受带量采购政策影响的相关行业及公司，比如疫苗、医疗服

务等景气度较高且不占用医保资金的行业及公司，以智飞生物、沃森生

物、爱尔眼科为代表；另外一个方向，跟踪那些公司质地较好，基本面

有改善且经过前期下跌目前估值处于合理水平的公司，以商业中的流通

和零售为代表。 

行业要闻 

 一致性评价：11 药品通过企业达 3 家，本周 7 品种过评，新增 15 品种

获受理 

 人福医药回应：没有任何芬太尼类物质出口到美国 

 122 位科学家发联合声明 强烈谴责“首例免疫艾滋病基因编辑”  

 上海莱士拟近 400 亿元并购两公司 

风险提示 

 行业政策风险、药品安全风险、研发风险、业绩不达预期风险。 
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一、市场回顾 

1.1 市场整体表现 

上周，沪深 300 指数上涨 0.93%，报 3172.69 点。各申万一级行业涨跌

不一，其中医药生物行业上涨 0.22%，跑输沪深 300 指数 0.71 个百分

点，在 28 个申万一级行业中排名十三。 

图 1 申万一级行业及沪深 300 指数涨跌幅对比              

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

1.2 各子板块表现 

子板块中，医药服务涨幅靠前，上周收涨 1.63%。中药板块跌幅最大，

下跌达 1.33%。 

 

图 2 医药生物行业各子板块涨跌幅对比                  
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数据来源：wind，山西证券研究所 

1.3 个股涨跌幅榜 

上周有 121 只医药股上涨，其中涨幅超过 10%的有美诺华（15.51%）、

贝达药业（11.72%）、沃华医药（10.98%）、通化金马（10.88%）、康

德莱（10.20%）。 

表 1 医药生物行业个股涨跌幅前十名与后十名 

前十名 后十名 

证券简称 周涨跌幅（%） 
所属申万 

三级行业 
证券简称 周涨跌幅（%） 

所属申万 

三级行业 

美诺华 15.51  化学制药 金花股份 -16.43  生物制品Ⅱ 

贝达药业 11.72  化学制药 黄山胶囊 -13.00  中药Ⅱ 

沃华医药 10.98  中药Ⅱ 国发股份 -12.67  中药Ⅱ 

通化金马 10.88  中药Ⅱ ST 冠福 -12.45  化学制药 

康德莱 10.20  医疗器械Ⅱ 康美药业 -12.40  中药Ⅱ 

正川股份 9.90  医疗器械Ⅱ 昂利康 -11.52  化学制药 

天宇股份 8.48  化学制药 尚荣医疗 -11.09  医疗器械Ⅱ 

恒康医疗 7.46  医疗服务Ⅱ 赛托生物 -11.00  化学制药 

海普瑞 7.43  化学制药 延安必康 -10.88  化学制药 

通化东宝 6.68  生物制品Ⅱ 宜华健康 -9.35  医疗服务Ⅱ 
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数据来源：Wind、山西证券研究所 

二、行业估值 

截至 2018 年 11 月 30 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 27.51 倍，

相对沪深 300 最新溢价率为 160%。 

图 3 申万一级医药生物行业和沪深 300 指数估值及相对 PE            

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

 

截至 2018 年 11 月 23 日，医药行业各子板块医疗服务估值最高，达到

70.44 倍，中药及医药商业估值较低，分别为 19.16 倍和 15.92 倍。 
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图 4 医药行业各子行业估值情况              

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

三、行业要闻 

 一致性评价：11 药品通过企业达 3 家，本周 7 品种过评，新增 15

品种获受理 

截止 11 月 29 日，CDE 共受理一致性评价受理号 568 个，涉及 217 家

企业的 204 个品种，其中 289 受理号占 273 个（75 个品种）；已通过

受理号共有 90 个（按补充申请计算，下同），涉及品种 43 个，其中

289 目录药品 21 个，完成率为 7.27%。本周一致性评价新增 18 受理号

15 品种，重磅注射剂培美曲塞二钠再获承办，此外还有 10 受理号 7

品种通过。（资料来源：药智网） 

  人福医药回应：没有任何芬太尼类物质出口到美国 

特习会期间，“芬太尼”意外火了，主要是因美国白宫一则声明，指中

国做出了不起的人道主义姿态，同意把芬太尼列为“管控物质”，这意

味着向美国出售芬太尼的人将依法受到中国最重处罚。人福医药公告，

2017 年度，宜昌人福芬太尼系列产品销售收入超过人民币 20 亿元；

其中出口销售收入约为人民币 500 万元，主要出口至斯里兰卡、厄瓜

多尔、菲律宾、土耳其等国家或地区，采购方均为进口国的国家官方
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采购机构、当地官方认可的具有管制药品经营资质的公司或当地具有

管制药品生产资质的工厂。截至目前，宜昌人福没有任何芬太尼类物

质（中间体、原料或制剂）出口到美国。 

 122 位科学家发联合声明 强烈谴责“首例免疫艾滋病基因编辑” 

11 月 26 日据人民网报道，“来自中国深圳的科学家贺建奎在第二届国

际人类基因组编辑峰会召开前一天宣布，一对名为露露和娜娜的基因

编辑婴儿于 11 月在中国健康诞生。这对双胞胎的一个基因经过修改，

使她们出生后即能天然抵抗艾滋病。这是世界首例免疫艾滋病的基因

编辑婴儿，也意味着中国在基因编辑技术用于疾病预防领域实现历史

性突破。”据网络上流传出的《深圳和美妇儿科医院医学伦理委员会审

查申请书》申请书显示，该试验始于 2017 年 3 月，截止到 2019 年 3

月，研究拟采用 CRISPR-Cas9 技术对胚胎进行编辑，通过胚胎植入前

遗传学检测和孕期全方位检测可以获得具有 CCR5 基因编辑的个体，

使婴儿从植入母亲子宫之前就获得了抗击霍乱、天花或艾滋病的能力。

知识分子微博发布“科学家联合声明”，对此项研究表示坚决反对和强

烈谴责。本次联合声明由 122 位科学家共同签署。（资料来源：新浪医

药新闻） 

 上海莱士拟近 400 亿元并购两公司 

11 月 22 日，上海莱士宣布拟以近 400 亿巨资收购两家血液制品类企

业。本次交易的标的资产为天诚德国和 GDS100%股权，交易对方为天

诚德国和 GDS 的股东。上海莱士拟通过向天诚德国股东及基立福发行

股份及/或支付现金的方式，获取天诚德国及 GDS100%股权。根据上

市公司与交易对方的初步谈判，天诚德国 100%股权拟作价约 5.89 亿

欧元(折合人民币约 48 亿元)，GDS100%股权拟作价约 50 亿美元(折合

人民币约 343 亿元)，两项收购合计金额达到 391 亿元，堪称中国医药

界截至目前最大的并购案。 
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投资评级的说明： 

——报告发布后的 6个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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