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关注高景气度赛道：生物药、医

药外包、医疗信息化 
 

核心观点：关注高景气度赛道：生物药、医药外包、医疗信息化 

根据 2018 年和 2019Q1 生物医药行业的经营情况，我们认为

高景气赛道主要集中在生物药（生长激素/疫苗）、医药外包及医

疗信息化三个细分领域。 

行业变化动向：①医保控费压力下，药企创新转型意向强烈。

我们看到，2018 年在药品集采政策落地之后，主要化药企业在研

发投入上均有明显提升趋势。②医药外包高景气：订单增速较快，

全行业产能扩张，中长期看好临床 CRO。③医疗信息化受益行业

政策推动，订单快速增长，整体处于高景气周期。 

医保信息平台招标完成，龙头企业实力凸显 

至 5 月 7 日，国家医保局信息平台建设工程业务应用软件采

购中标信息全部公布：①中标企业实力凸显，有望在医保信息建

设中获益；②基金监管软件包中标金额最高，可以看出基金监管

是医保局信息平台建设的重点目的；③医保业务基础为医保信息

平台的核心，由易联众、久远银海和创业慧康的联合体中标。 

本周医药板块整体跑赢大盘，估值溢价率有所上升 

本周医药指数下跌 4.35%，万得全 A 指数下跌 4.39%，医药

指数整体跑赢大盘 0.05%，另外本周上证指数下跌 4.52%，沪深

300 下跌 4.67%。年初至今，医药指数上涨 23.36%，万得全 A 指

数上涨 23.17%，医药指数整体跑赢大盘 0.19%，上证指数和沪深

300 分别上涨 17.86%和 23.91%。估值溢价率方面，相对于剔除

银行后全部 A 股的溢价率为 37.57%。 

医疗器械、药用辅料及包材子行业表现相对较好 

医药子行业方面，本周 11 个子行业有涨有跌，其中医药零

售（+2.33%）、医疗器械（+0.33%）上涨；CROCMO（-7.87%）、

中药（-6.85%）跌幅较大。年初至今，11 个子行业全部上涨，其

中药用辅料及包材（+41.54%）板块涨幅最大；医药分销（+10.36%）

板块涨幅较小。 

市场表现及资金配置：细分龙头依然获得青睐 

资金配置处于历史平均水平。公募基金一季度整体医药持仓

比例在 11.09%，较前一季度上升 0.81 个百分点，剔除医药基金

以后的持股比例约为 8.02%，较前一季度上升 0.95 个百分点，基

金持仓比例为 2015 年以来平均水平。南下北上资金方面，本周

医药板块整体持股比例变动不大，细分龙头依然获得青睐。 
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核心观点：关注高景气度赛道：生物药、医药外包、医疗信息化 

关注高景气度赛道：生物药、医药外包、医疗信息化 

根据2018年和2019Q1生物医药行业的经营情况，我们认为高景气赛道主要集中在生物药（生长激素/疫苗）、

医药外包及医疗信息化三个细分领域。这三个细分领域中，大部分公司均收获了不错的增速。此外，医疗器械

及服务在剔除了大部分不可比或者异常波动公司以后，主要龙头公司体现出来的增速也非常快；连锁药店子行

业中，益丰药房在 18 年对于新兴药房的并购贡献了较高的增速。 

图表1： 医药行业整体及细分行业营收利润增速 

 
营业收入增速 归母净利增速 特别说明 

 
2018Q1 2018 2019Q1 2018Q1 2018 2019Q1  

医药行业整体 22.7% 20.1% 18.1% 21.2% 4.0% 10.5%  

医疗服务 64.4% 34.7% 19.4% 94.2% 37.4% 52.8% 样本量较小，主要代表龙头公司 

生物药 39.6% 31.6% 26.1% -8.6% -15.0% 46.3% 生长激素及疫苗表现突出 

医疗器械 25.4% 29.3% 26.2% 22.7% 28.5% 35.3% 样本量偏小，主要代表龙头公司 

医药零售 24.3% 25.2% 31.1% 28.4% 20.4% 30.6% 益丰药房并购贡献增速明显 

CRO/CMO 15.4% 22.7% 17.1% 37.8% 40.8% 29.0% 整体景气度高 

体外诊断 36.0% 27.9% 22.4% 30.1% 14.4% 27.1% 龙头公司高增速 

医疗信息化 7.6% 8.1% 16.2% 3.5% 23.9% 19.3% 
整体景气度高，个别公司数据异动

拖累 

医药分销 12.2% 16.2% 18.9% 9.1% 8.5% 7.5% 收入增速温和回暖 

中药 20.7% 19.6% 16.2% 23.0% -3.3% 6.2% 整体平淡，分化明显 

化学制剂 26.6% 22.0% 14.8% 21.9% 12.0% 2.9% 整体平淡，分化明显 

原料药 32.8% 20.6% 7.5% 117.5% 19.0% -19.7% 整体平淡，分化明显 

资料来源：Wind，中信建投证券研究发展部 

生物制药（含疫苗）：生物药板块公司产品涵盖大分子生物药、疫苗、血制品等。从营收角度来看，2018-2019

年一季度，行业收入增速下降，主要原因是 2018 年疫苗行业实行一票制，低开转高开带来收入端表观上快速增

长，基数较高。2019 年一季度，生物制药行业上市公司平均归母净利润增长达到 46.3%，主要原因是疫苗及生

长激素行业维持快速增长，血制品行业有所改善。 

CRO/CMO（医药外包）：2019 年一季度，医药外包板块收入利润增速维持较高水平，营收、归母净利润

分别增长 17.1%、29.0%，我们认为医药外包板块整体受益于国内创新药行业升温，行业景气度较高，板块整体

维持高增速。CRO、CMO 板块上市公司相对较少，部分公司业绩、体量分化较大，对整体测算有较大影响，医

药外包板块 2018 年整体收入增速约为 22.70%，归母净利润和扣非后归母净利润分别为 40.80%和 36.87%，全年

业绩增速维持较高水平。我们认为在医药研发需要快速上升的趋势下，医药外包行业仍将维持较高景气。 

医疗信息化：2019 年一季度，医疗信息化行业营收、归母净利润增速分别为 16.2%、19.3%，较去年同期

提升 8.6 个百分点和 15.8 个百分点。2018 年下半年以来，医疗信息化行业增长提速明显。我们认为，从 2018

年开始，医疗信息化领域政策不断出台，鼓励传统医疗信息化业务还是互联网+医疗创新业务发展，行业将迎来
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政策红利推动的高速增长期。 

行业变化动向：①医保控费压力下，药企创新转型意向强烈。我们看到，2018 年在药品集采政策落地之后，

主要化药企业在研发投入上均有明显提升趋势。②医药外包高景气：订单增速较快，全行业产能扩张，中长期

看好临床 CRO；龙头公司员工人数、人均产值持续向上，未来仍有较大空间。③医疗信息化受益行业政策推动，

订单快速增长，整体处于高景气周期。 

医保信息平台招标完成，龙头企业实力凸显 

5 月 7 日，国家医疗保障局信息平台建设工程业务应用软件采购项目（第 7 包-第 9 包）开标，中标企业如

下：第 7 包（平安医保科技）、第 8 包（易联众、久远银海和创业慧康）、第 9 包（东华软件），至此国家医保局

信息平台建设工程业务应用软件采购中标信息全部公布。 

中标企业实力凸显，有望在医保信息建设中获益：此次国家医保局信息平台建设软件采购涉及的医保信息

建设的上市公司有：东软集团、久远银海、易联众、卫宁健康、创业慧康、东华软件。中标企业实力凸显，有

望在医保信息建设中获益：一方面这些企业在省级医保信息平台建设以及未来医保信息平台维护、升级等业务

中均有较大概率中标；另一方面商业保险公司以及医疗机构在考虑合作商时也更认同这些企业的实力。 

基金监管是医保局信息平台建设的重点目的：第 6 包（基金运行及审计监管子系统、医疗保障智能监管子

系统）的中标金额为 328 万元，是价格最高的，从这个角度看基金监管是医保局信息平台建设的重点目的。充

分利用大数据、信息技术，创新监管方式方法，是医保局当前的一项重要工作。第 6 包的中标企业上海金仕达

卫宁软件科技有限公司是卫宁健康的子公司，该公司主要定位是为商保公司及医保部门提供保险智能风控和数

据+AI 服务，此次中标为公司后续提速发展奠定了坚实的基础。 

医保业务基础为医保信息平台的核心：易联众、久远银海和创业慧康的联合体中标第 8 包（基础信息管理

子系统、医保业务基础子系统、应用支撑平台子系统·）是医保信息平台的核心内容，规范全国统一医疗保障经

办标准，汇聚全国数据，也是其他业务开展的基础。久远银海单独中标第 2 包（跨省异地就医管理子系统），易

联众单独中标第 5 包（公共服务子系统、信用评价管理子系统），两次中标，实力强悍。 

图表2： 国家医疗保障局医疗保障信息平台建设工程业务应用软件采购项目中标情况 

包号 名称 主要内容 中标企业 
中标金额

(万元) 
中标时间 

第 1 包 
内部统一门户子系

统、内部控制子系统 

建设内部统一门户子系统，为国家医疗保障局及地方医保工作人员提供

日常工作界面和工具。建设内部控制系统，实现风险评估、管理、控制。 

东软集团股份有

限公司 
259 2019.4.22 

第 2 包 
跨省异地就医管理

子系统 

升级改造跨省异地就医管理子系统，支持异地门诊、异地购药，将更多

的符合条件的医疗机构纳入跨省异地就医服务定点范围等。 

四川久远银海软

件股份有限公司 
199 2019.4.22 

第 3 包 

支付方式管理子系

统、医疗服务价格管

理子系统 

建设国家医保支付方式管理子系统，采集全国医保支付方式数据，掌握

全国各地医保支付方式和详细算法。建设医疗服务价格管理子系统，实

现对医疗服务项目管理、价格采集、评审、发布等功能。 

创智和宇信息技

术股份有限公司 
83 2019.4.22 

第 4 包 
药品和医用耗材招

采管理子系统 

建设国家医保药品和医用耗材招采管理子系统，为国家医疗保障局提供

国家级药品和医用耗材招标采购应用支持。 

厦门海西医药交

易中心有限公司 
168 2019.4.22 

第 5 包 公共服务子系统、信建设公共服务子系统，以“互联网+医疗保障”为核心，打造全方位、立体 易联众信息技术 268 2019.4.22 
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包号 名称 主要内容 中标企业 
中标金额

(万元) 
中标时间 

用评价管理子系统 化、多渠道的医保公共服务体系。建设信用评价子系统，采集全国信用

数据，分析信用等级并对外发布。 

股份有限公司 

第 6 包 

基金运行及审计监

管子系统、医疗保障

智能监管子系统 

建设基金运行及审计监管子系统，基于全国医保业务数据、统计数据和

基金预决算数据，实现医保基金的全过程核算分析、问题预警，全面加

强基金监管。建设医疗保障智能监管子系统，建立规则库，汇聚全国数

据，提升监管水平。 

上海金仕达卫宁

软件科技有限公

司 

328 2019.4.22 

第 7 包 

宏观决策大数据应

用子系统、运行监测

子系统 

建设国家医保宏观决策大数据应用子系统，实现大数据的多种主题应用。

利用数据分析、图表展示等手段，实现多终端展示，监测全国医疗保障

业务运行情况。 

平安医疗健康管

理股份有限公司 
207 2019.5.7 

第 8 包 

基础信息管理子系

统、医保业务基础子

系统、应用支撑平台

子系统 

建设医保业务基础子系统，基础信息管理子系统、应用支撑平台子系统，

规范全国统一医疗保障经办标准，汇聚全国数据，建设标准化的应用支

撑环境，打造标准化、智能化、便捷化的医疗保障信息化体系。 

易联众信息技术

股份有限公司、四

川久远银海软件

股份有限公司和

创业慧康科技股

份有限公司的联

合体 

100 2019.5.7 

第 9 包 应用系统集成服务 

负责提供 14 个业务应用系统与 1 个应用支撑平台的集成服务。配合总集

成商，做好应用软件开发项目管理调度和协调，提供基础设施与业务应

用系统联合调试、验收等需双方共同配合的服务。 

东华软件股份公

司 
81.8 2019.5.7 

资料来源：中国政府采购网，中信建投证券研究发展部 

投资建议 

我们继续聚焦优势赛道并结合公司差异，我们看好如下方向： 

① 处方药：创新药龙头恒瑞医药以及政策免疫的生长激素领域龙头； 

② 创新药衍伸产业链之医药外包，核心标的：泰格医药、昭衍新药、药明康德、凯莱英； 

③ 创新药衍伸产业链之伴随诊断，核心标的：艾德生物； 

④ 继续看好器械龙头、连锁药房及医疗服务的龙头公司； 

⑤ 医疗信息化龙头企业，卫宁健康和创业慧康。 

⑥ 混改潜力大的公司：同仁堂。 
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板块行情回顾：整体跑赢大盘，医疗器械及药用辅料及包材子行业表

现相对较好 

本周医药指数下跌 4.35%，万得全 A 指数下跌 4.39%，医药指数整体跑赢大盘 0.05%，另外本周上证指数

下跌 4.52%，沪深 300 下跌 4.67%。年初至今，医药指数上涨 23.36%，万得全 A 指数上涨 23.17%，医药指数整

体跑赢大盘 0.19%，上证指数和沪深 300 分别上涨 17.86%和 23.91%。  

图表3： 年初至今医药生物涨跌幅与大盘对比 

 

资料来源:Wind，中信建投证券研究发展部 

在 28 个行业中，本周医药板块涨跌幅排在第 18 位，2019 年初至今涨跌幅排列在所有行业第 10 位。 

图表4： 本周 28 个行业涨跌幅对比 

 

资料来源:Wind，中信建投证券研究发展部 
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图表5： 2019 年初至今 28 个行业涨跌幅对比 

 

资料来源:Wind，中信建投证券研究发展部 

 

截止 2019 年 5 月 10 日，医药板块估值为 34.17 倍，沪深 300 估值为 11.98 倍，万得全 A 指数的估值为 16.99

倍，剔除银行后全部 A 股的估值为 24.84 倍，医药板块估值整体处于历史低位。估值溢价率方面，相对于剔除

银行后全部 A 股的溢价率为 37.57%。 

 

图表6： 2018 年初至今医药板块相对于剔除银行后 A 股的估值溢价率 

 

资料来源：Wind，中信建投证券研究发展部 

 

医药子行业方面，本周 11 个子行业有涨有跌，其中医药零售（+2.33%）、医疗器械（+0.33%）上涨；CROCMO

（-7.87%）、中药（-6.85%）跌幅较大。年初至今，11 个子行业全部上涨，其中药用辅料及包材（+41.54%）板

块涨幅最大；医药分销（+10.36%）板块涨幅较小。 

 



 

  

7 

医药生物 

 

行业动态研究报告 

请参阅最后一页的重要声明 

图表7： 本周医药板块各子行业涨跌幅  图表8： 2019 年初至今医药板块各子行业涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，中信建投证券研究发展部  资料来源：Wind，中信建投证券研究发展部 

个股方面，本周涨幅前 5 分别为济民制药（+24.35%）、冠昊生物（+15.48%）、ST 冠福（+12.34%）、三诺

生物（+11.20%）和东宝生物（+10.75%），本周跌幅前 5 分别为康美药业（-32.70%）、天圣制药（-22.50%）、润

达医疗（-21.17%）、步长制药（-15.23%）、海南海药（-14.41%）。 

图表9： 本周医药涨跌幅前 10 名 

涨幅前 10 跌幅前 10 

序号 股票简称 股票代码 涨幅 序号 股票简称 股票代码 涨幅 

1 济民制药 603222.SH 24.35% 1 康美药业 600518.SH -32.70% 

2 冠昊生物 300238.SZ 15.48% 2 天圣制药 002872.SZ -22.50% 

3 ST 冠福 002102.SZ 12.34% 3 润达医疗 603108.SH -21.17% 

4 三诺生物 300298.SZ 11.20% 4 步长制药 603858.SH -15.23% 

5 东宝生物 300239.SZ 10.75% 5 海南海药 000566.SZ -14.41% 

6 兴齐眼药 300573.SZ 10.00% 6 沃森生物 300142.SZ -12.15% 

7 大参林 603233.SH 9.77% 7 药明康德 603259.SH -11.57% 

8 三鑫医疗 300453.SZ 9.74% 8 东富龙 300171.SZ -11.36% 

9 交大昂立 600530.SH 9.61% 9 宜华健康 000150.SZ -11.11% 

10 四环生物 000518.SZ 9.58% 10 司太立 603520.SH -10.48% 

资料来源：Wind，中信建投证券研究发展部 

 

图表10： 2019 年至今医药涨跌幅前 10 名 

涨幅前 10 跌幅前 10 

序号 股票简称 股票代码 涨幅 序号 股票简称 股票代码 涨幅 

1 兴齐眼药 300573.SZ 292.62% 1 ST 长生 002680.SZ -61.68% 

2 龙津药业 002750.SZ 172.50% 2 宜华健康 000150.SZ -34.28% 

3 济民制药 603222.SH 171.50% 3 康美药业 600518.SH -30.29% 

4 冠昊生物 300238.SZ 151.78% 4 天圣制药 002872.SZ -16.71% 

5 紫鑫药业 002118.SZ 150.46% 5 福瑞股份 300049.SZ -9.96% 

6 福安药业 300194.SZ 142.37% 6 明德生物 002932.SZ -9.32% 
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涨幅前 10 跌幅前 10 

7 方盛制药 603998.SH 108.35% 7 星普医科 300143.SZ -8.69% 

8 博济医药 300404.SZ 104.74% 8 盘龙药业 002864.SZ -7.77% 

9 维力医疗 603309.SH 92.60% 9 海普瑞 002399.SZ -5.68% 

10 海翔药业 002099.SZ 89.79% 10 必康股份 002411.SZ -5.55% 

资料来源：Wind，中信建投证券研究发展部 
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市场表现及资金配置：细分龙头依然获得青睐 

资金配置处于历史平均水平。公募基金一季度整体医药持仓比例在11.09%，较前一季度上升0.81个百分点，

剔除医药基金以后的持股比例约为 8.02%，较前一季度上升 0.95 个百分点，基金持仓比例为 2015 年以来平均水

平，但低于 2013-2014 年的中枢。从持有的个股看，公募基金及海外资金仍然偏好细分市场龙头，其中康泰生

物、我武生物、健帆生物、科伦药业、普利制药在前一季度未进入前 20，一季度受公募基金关注较多。南下北

上资金方面，本周医药板块整体持股比例变动不大，细分龙头依然获得青睐。 

图表11： 2011 年至今医药行业基金持仓统计 

 

资料来源：Wind，中信建投证券研究发展部 

图表12： 2019Q1 基金持股医药行业标的 Top20 明细 

代码 名称 持有基金数 
持股市值（亿元） 持股占流通股比 

19Q1 18Q4 变动(亿元) 19Q1 18Q4 变动（%） 

000661.SZ 长春高新 383 128.37 61.14 67.24 23.82 20.56 3.27 

600276.SH 恒瑞医药 326 136.28 61.75 74.54 4.73 3.20 1.53 

300122.SZ 智飞生物 129 35.14 33.22 1.91 7.93 9.86 -1.93 

300347.SZ 泰格医药 123 32.42 13.95 18.47 14.14 9.93 4.21 

300015.SZ 爱尔眼科 110 61.68 44.20 17.49 9.52 9.15 0.37 

002044.SZ 美年健康 99 59.73 44.54 15.19 13.75 12.74 1.01 

600763.SH 通策医疗 94 51.02 31.65 19.38 22.57 20.79 1.78 

600436.SH 片仔癀 83 31.06 22.99 8.06 4.48 4.40 0.08 

002821.SZ 凯莱英 77 16.33 14.60 1.73 14.67 17.80 -3.13 

300601.SZ 康泰生物 75 14.33 6.46 7.87 9.97 7.26 2.72 

300003.SZ 乐普医疗 74 32.38 31.28 1.10 8.06 10.68 -2.62 

300760.SZ 迈瑞医疗 73 24.81 32.30 -7.49 15.19 24.32 -9.13 

000538.SZ 云南白药 62 17.96 18.11 -0.15 2.02 2.35 -0.33 

002007.SZ 华兰生物 61 44.02 25.31 18.70 12.19 9.62 2.57 

600196.SH 复星医药 58 14.09 19.95 -5.86 2.48 4.58 -2.10 

300357.SZ 我武生物 57 12.17 10.50 1.67 10.05 11.17 -1.12 
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代码 名称 持有基金数 持股市值（亿元） 持股占流通股比 

300595.SZ 欧普康视 52 8.97 6.64 2.33 11.17 12.44 -1.27 

300529.SZ 健帆生物 51 19.17 15.20 3.97 28.73 34.24 -5.51 

002422.SZ 科伦药业 50 9.30 6.14 3.15 3.12 2.89 0.23 

300630.SZ 普利制药 50 13.57 5.68 7.89 18.24 13.04 5.21 

资料来源：Wind,中信建投证券研究发展部 

图表13： 2019 年 5 月 05 日-2019 年 5 月 11 日医药行业南下、北上资金持仓统计   

 证券代码 证券简称 持股市值（亿元） 占流通 A/H 股

（%） 

本周持股市值变动（亿元） 本周持股变动占流通

A/H 股（%） 

沪
股
通
持
股
市
值
前
十
名 

 

600276.SH 恒瑞医药 353.17 12.83 -11.04 -0.06 

603939.SH 益丰药房 17.60 8.04 1.53 0.24 

600867.SH 通化东宝 17.15 6.36 -2.49 0.21 

600436.SH 片仔癀 11.40 1.81 0.98 0.33 

600535.SH 天士力 9.46 3.13 -1.57 0.01 

600196.SH 复星医药 7.42 1.51 -0.89 0.04 

603259.SH 药明康德 7.24 1.35 -1.03 -7.18 

603658.SH 安图生物 4.42 5.22 0.60 0.73 

601607.SH 上海医药 3.84 1.09 -0.14 0.10 

600332.SH 白云山 3.76 0.85 -1.04 -0.21 

深
股
通
持
股
市
值
前
十
名 

 

000538.SZ 云南白药 66.88 8.09 -9.23 -0.02 

300015.SZ 爱尔眼科 59.05 9.19 0.31 1.88 

300347.SZ 泰格医药 27.71 12.89 0.33 4.23 

000999.SZ 华润三九 21.27 7.90 -0.13 0.06 

000423.SZ 东阿阿胶 17.57 6.76 -3.82 0.11 

300122.SZ 智飞生物 17.29 5.05 0.37 2.71 

000963.SZ 华东医药 12.57 2.43 -0.64 -0.37 

002727.SZ 一心堂 12.18 14.47 5.17 9.96 

002422.SZ 科伦药业 11.83 4.14 -1.22 1.08 

300142.SZ 沃森生物 11.56 3.62 -2.03 0.49 

港
股
通
持
股
市
值
前
十
名 

 

2186.HK 绿叶制药 42.74 18.86 -0.78 0.34 

1093.HK 石药集团 42.54 4.93 -8.33 -0.38 

0241.HK 阿里健康 34.06 3.52 -6.71 -0.08 

2196.HK 复星医药 32.75 24.12 -6.12 -0.37 

1548.HK 金斯瑞生物科技 29.47 8.61 -2.88 0.14 

1177.HK 中国生物制药 29.34 3.16 -3.21 -0.15 

1558.HK 东阳光药 27.83 32.82 1.21 2.37 

0874.HK 白云山 24.03 28.64 0.08 -0.13 

0570.HK 中国中药 21.60 10.09 -1.27 0.52 

2607.HK 上海医药 18.58 12.91 -0.96 0.64 

资料来源：Wind，中信建投证券研究发展部  统计数据区间为：20190505-20190511  
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中信建投医药本月报告及盈利预测表 

图表14： 中信建投医药 2019 年 4 月 20 日以来主要报告 

日期 公司 标题 

2019 年 04 月 22 日 佰仁医疗 动物源性植介入器械领先企业 

2019 年 04 月 22 日 恩华药业 业绩稳健增长，业务结构改善带动利润增长 

2019 年 04 月 22 日 济川药业 业绩符合预期，持续拓展零售渠道健康增长可期 

2019 年 04 月 22 日 医药生物行业 行业周报：关注国企改革及养老新政策带来的投资机会 

2019 年 04 月 23 日 凯莱英 业绩增长超预期，订单情况良好持续放量 

2019 年 04 月 24 日 国药股份 业绩稳健增长，收入增速回升 

2019 年 04 月 24 日 天士力 追求经营质量，健康增长可期 

2019 年 04 月 24 日 华熙生物 全球透明质酸领军企业 

2019 年 04 月 25 日 安科生物 生长激素水针获批在即，看好二季度恢复高增长 

2019 年 04 月 25 日 迈瑞医疗 高端产品放量带动高增长，加强研发投入力度提升长期竞争力 

2019 年 04 月 25 日 开立医疗 内生业绩实现高增长，看好高端新品带动下的全年增长潜力 

2019 年 04 月 25 日 华兰生物 血制品龙头增速加快，引领行业触底反弹 

2019 年 04 月 26 日 通化东宝 库存因素导致季度波动，三代胰岛素获批在即 

2019 年 04 月 26 日 昊海生科 生物医用材料领军企业 

2019 年 04 月 26 日 泰格医药 临床 CRO 龙头业绩增长强劲，行业景气度高 

2019 年 04 月 28 日 康龙化成 业绩符合预期，一体化平台实现业务协同增长 

2019 年 04 月 28 日 片仔癀 一核两翼战略稳步推进， 公司业绩符合预期 

2019 年 04 月 29 日 一心堂 规模稳步扩张，业绩维持高速增长 

2019 年 04 月 29 日 美年健康 风物长宜放眼量 

2019 年 04 月 29 日 万孚生物 快速诊断龙头，产品布局领先 

2019 年 04 月 29 日 上海医药 工商业数据亮眼，研发投入加大 

2019 年 04 月 29 日 医药生物行业 行业周报：业绩持续分化，甄选优质赛道和优质个股  

2019 年 04 月 29 日 迈瑞医疗 一季度业绩略超预期， 看好全年增长潜力 

2019 年 04 月 29 日 万东医疗 新品不断推出产品结构向高端升级，2019 年收入端有望提速 

2019 年 04 月 29 日 老百姓 规模扩张加速，业绩符合预期 

2019 年 04 月 29 日 爱尔眼科 利润高增长突破十亿元，前十大医院维持快速增长 

2019 年 04 月 29 日 乐普医疗 业绩维持高速增长，可降解支架开始上市销售（更新） 

2019 年 04 月 30 日 云南白药 药品库存压力尚存，业绩稳健增长 

2019 年 04 月 30 日 药明康德  (603259):收入增长强劲，赋能平台优势明显 

2019 年 04 月 30 日 昭衍新药  (603127):收入增长稳健，业绩放量确定性较强 

2019 年 04 月 30 日 复星医药  (600196):收入增长稳健，费用端拖累利润增长 

2019 年 04 月 30 日 天坛生物  (600161):业绩符合预期，稳健快速增长 

2019 年 04 月 30 日 同仁堂  (600085):经营稳健，业绩略超预期 

2019 年 04 月 30 日 安图生物  (603658):业绩略超预期，静待流水线放量 

2019 年 05 月 07 日 医药生物行业 18 年报及 19Q1 业绩综述：分化与聚焦（更新） 

2019 年 05 月 09 日 医药生物行业 医保信息平台招标完成，龙头企业实力凸显 

资料来源：中信建投证券研究发展部 
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图表15： 中信建投医药重点覆盖公司盈利预测表 

公司代码 公司名称 投资评级 
收盘价 总市值 EPS PE 

（元/股） （亿元） 2019 2020 2021 2019 2020 2021 

处方药           

600276.sh 恒瑞医药 买入 64.12  2836.05  1.16  1.46  1.85  55.3  43.9  34.7  

002294.sz 信立泰 买入 23.30  243.72  1.89  2.27   12.3  10.3   

000513.sz 丽珠集团 买入 33.41  215.62  1.65  1.93  2.22  20.2  17.3  15.1  

300009.sz 安科生物 买入 14.71  154.50  0.37  0.51  0.66  39.8  28.8  22.3  

000963.sz 华东医药 买入 36.20  527.86  1.89  2.25  2.78  19.2  16.1  13.0  

002262.sz 恩华药业 买入 11.27  114.96  0.64  0.79  0.99  17.6  14.3  11.4  

600196.sh 复星医药 买入 26.50  650.40  1.23  1.44  1.72  21.5  18.4  15.4  

002422.sz 科伦药业 买入 28.66  412.64  1.11  1.37  1.58  25.8  20.9  18.2  

600535.sh 天士力 买入 20.41  308.74  1.15  1.29  1.45  17.7  15.8  14.1  

中药/品牌 OTC           

000538.sz 云南白药 买入 80.01  833.22  3.51  3.88  4.27  22.8  20.6  18.7  

000423.sz 东阿阿胶 买入 41.05  268.48  3.34  3.49  3.65  12.3  11.8  11.2  

600436.sh 片仔癀 买入 106.98  645.43  2.42  3.21  4.27  44.2  33.3  25.1  

000999.sz 华润三九 买入 27.76  271.74  1.68  1.89    16.5  14.7    

600085.sh 同仁堂 买入 29.66  406.78  0.88  0.94  1.00  33.7  31.6  29.7  

医疗器械           

300760.sz 迈瑞医疗 买入 144.50  1756.67  3.76  4.55  5.46  38.4  31.8  26.5  

002223.sz 鱼跃医疗 买入 23.37  234.28  0.87  1.05  1.27  26.9  22.3  18.4  

300633.sz 开立医疗 买入 30.37  121.48  0.83  1.09  1.40  36.6  27.9  21.7  

300003.sz 乐普医疗 买入 25.03  445.95  0.93  1.23  1.61  26.9  20.3  15.5  

300529.sz 健帆生物 买入 62.68  262.22  1.29  1.69  2.20  48.6  37.1  28.5  

600055.sh 万东医疗 增持 11.41  61.71  0.37  0.48  0.61  30.8  23.8  18.7  

医药零售           

603939.sh 益丰药房 买入 61.60  232.11  1.48  1.95  2.55  41.6  31.6  24.2  

603883.sh 老百姓 买入 60.16  172.39  1.86  2.28  2.79  32.3  26.4  21.6  

002727.sz 一心堂 买入 30.02  170.44  1.13  1.40  1.69  26.6  21.4  17.8  

医疗服务           

300015.sz 爱尔眼科 买入 35.12  837.04  0.56  0.74  0.96  62.7  47.5  36.6  

002044.sz 美年健康 买入 14.43  450.44  0.34  0.47  0.62  42.4  30.7  23.3  

医药外包           

300347.sz 泰格医药 买入 63.28  316.51  1.33  1.82  4.47  47.6  34.8  14.2  

002821.sz 凯莱英 买入 88.38  203.91  2.46  3.24  4.23  35.9  27.3  20.9  

603259.sh 药明康德 增持 78.28  911.59  1.68  2.11  2.71  46.6  37.1  28.9  

603127.sh 昭衍新药 增持 45.05  72.53  0.95  1.32  1.79  47.4  34.1  25.2  

300759.SZ 康龙化成 增持 34.01  223.21  0.80  1.10  1.47  42.5  30.9  23.1  

IVD           

603658.sh 安图生物 买入 63.82  268.04  1.72  2.22  2.79  37.1  28.7  22.9  
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300463.sz 迈克生物 买入 21.47  119.80  0.98  1.22  1.52  21.9  17.6  14.1  

300482.SZ 万孚生物 买入 33.00  113.14  1.18  1.53  1.90  27.9  21.6  17.4  

300685.sz 艾德生物 增持 49.94  71.91  1.01  1.42  1.97  49.4  35.2  25.4  

ICL           

603882.SH 金域医学 增持 35.34  161.82  0.64  0.82  1.02  55.5  43.0  34.6  

300244.SZ 迪安诊断 增持 19.26  119.50  0.78  1.01  1.22  24.6  19.0  15.7  

医药分销           

601607.sh 上海医药 买入 18.70  484.15  1.52  1.70  1.91  12.3  11.0  9.8  

600511.sh 国药股份 买入 23.15  176.96  1.89  2.13  2.39  12.2  10.9  9.7  

资料来源：Wind，中信建投证券研究发展部 

风险分析 

药品招标、医保支付标准等政策调整比预期更加严格，导致药品终端消费增速放缓；新药审批速度低于预

期；公司经营不及预期。 
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