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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 -9.36 13.29 6.73 

相对表现 1.34 6.05 -7.12 
 

 市场回顾 

 本周医药生物行业下跌 1.04%，跑赢沪深 300 指数 1.15 个百分点，在

28 个申万一级行业中排名第六。医药子板块涨少跌多，医疗服务领涨，

本周上涨 0.78 %，医疗器械跌幅最大，本周下跌 1.87%。截至 2019 年 5

月 17 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 32.84 倍，相对沪深 300 最

新溢价率为 180%。 

核心观点 

 近期我们梳理了医药行业 18 及 19 年 Q1 的业绩情况，行业整体还是有

很明显的下滑趋势，不过从细分行业的业绩增速看分化非常明显，18

年医疗服务及医疗器械由于行业高景气持续表现亮眼，19 年一季度由

于带量采购影响化学制剂下滑明显，医疗服务、医疗器械依旧维持较高

的业绩增速，而医药商业净利增速不论同比环比都有明显的回升。 

 目前不论贸易战还是企业盈利以及货币政策等方面，市场可以说充满很

大的不确定性，这时避险资产自然而然受到资金青睐，而医药作为典型

的弱周期及避险资产，成为目前震荡市中少有的性价比较高的标的。回

顾 18 年年初那波医药股独立行情，背后同样是非常不确定的市场，而

医药行业业绩的确定性特别是流感行情带来医药股业绩爆发，催生出医

药股的“确定性机会”。今年的区别在于以仿制药为代表的制药行业业

绩普遍下滑，但对于那些受政策影响小同时处于景气周期的行业，业绩

确定性仍然较高，对于其中估值合理的标的投资者仍可以持续关注。 

行业要闻 

 民营医院、医保药店全线接入省级平台采购 

 新华制药格列美脲通过一致性评价 

 齐鲁制药来那度胺纳入 36 种国家谈判仿制药集采之列 

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 

本周沪深 300 指数下跌 2.19%，报 3648.76 点。申万一级行业大多下跌，

其中医药生物行业下跌 1.04%，跑赢沪深 300 指数 1.15 个百分点，在

28 个申万一级行业中排名第六。 

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 

本周医药子板块涨少跌多，医疗服务领涨，本周上涨 0.78 %，医疗器

械跌幅最大，本周下跌 1.87%。 
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图 2 医药生物行业各子板块涨跌幅对比                  

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.3 个股涨跌幅榜 

本周仅 87 只医药股上涨，其中涨幅靠前的是司太立（15.50%）、莱茵

生物（13.33%）、冠昊生物（13.11%）、交大昂立（12.34%）、南卫股

份（10.50%）、泰格医药（10.27%）等。 

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 

司太立 15.50  化学原料药 福安药业 -15.17  化学制剂 

莱茵生物 13.33  生物制品Ⅲ *ST 天圣 -14.17  医药商业Ⅲ 

冠昊生物 13.11  医疗器械Ⅲ 紫鑫药业 -13.64  中药Ⅲ 

交大昂立 12.34  生物制品Ⅲ 莱美药业 -12.74  化学制剂 

南卫股份 10.50  医疗器械Ⅲ 国农科技 -11.28  生物制品Ⅲ 

泰格医药 10.27  医疗服务Ⅲ 尔康制药 -11.21  化学原料药 

新华医疗 10.24  医疗器械Ⅲ 西藏药业 -10.94  中药Ⅲ 

我武生物 9.80  生物制品Ⅲ 国新健康 -10.93  医疗服务Ⅲ 
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翰宇药业 9.66  化学制剂 宜华健康 -10.54  医疗服务Ⅲ 

大参林 9.47  医药商业Ⅲ 方盛制药 -10.07  中药Ⅲ 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

二、行业估值 

截至 2019 年 5 月 17 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 32.84 倍，

相对沪深 300 最新溢价率为 180%。 

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 2019 年 5 月 17 日，医药子板块中生物制品估值最高，达到 43.17
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倍，中药及医药商业估值较低，分别为 24.64 倍和 16.61 倍。由于申万

医疗服务指数纳入国际医学等标的，导致行业估值出现大幅变动。 

 

图 4 医药各子行业估值情况              

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

三、行业要闻 

 民营医院、医保药店全线接入省级平台采购 

5 月 15 日，山东省药品集中采购网发布《关于民营医药机构试行网上

药品集中采购的意见》，通知要求医疗保险协议管理的民营医疗机构、

连锁零售药店，可以通过山东省药品集中采购平台网上采购药品，同

时，对于属于医保基金结算的药品，实际销售价格高于采购平台中标

或挂网价的，医保将按照不高于采购平台中标和挂网价给予支付。 

 新华制药格列美脲通过一致性评价 

5 月 15 日，山东新华制药发布公告称，公司于近日收到国家药监局核

准签发的格列美脲片 1mg 和 2mg 规格的《药品补充申请批件》，该产

品两个规格均通过仿制药质量和疗效一致性评价。本产品用于节食、

体育锻炼及减轻体重均不能满意控制血糖的 II 型糖尿病。截止至今日，
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格列美脲片 1mg、2mg 均有三家通过一致性评价，分别是：1mg:江苏

万邦生化医药、重庆康刻尔制药、新华制药；2mg:江苏万邦生化医药、

扬子江广州海瑞药业，新华制药。 

 齐鲁制药来那度胺纳入 36 种国家谈判仿制药集采之列 

5 月 10 日，广西壮族自治区公共资源交易中心药品和医疗器械集中采

购处发布关于公布纳入 36 种国家谈判药品集中采购的谈判药品仿制

药品种的通知（第五批），通知显示齐鲁制药的来那度胺胶囊被纳入其

中，企业报价为 4580 元/盒。 

四、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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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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