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[Table_rofit] 基本状况 

上市公司数 293 

行业总市值(百万元) 3696390.5 

行业流通市值(百万元) 2834109.9 
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证 券 _ 池 陈 森 _ 江

琦)-20190527>>2019.05.27 

<<中泰医药行业周报 20190526：临床

急需药品加速上市，医药板块攻守兼备
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[Tabe_Finance]  重点公司基本状况 

公司 股价 
EPS PE 

PEG 评级 
2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

恒瑞医药  62.16  0.92 1.24 1.57 1.97 67.62 50.26 39.48 31.58 2.19 买入 

复星医药  24.74  1.06 1.36 1.69 2.13 23.42 18.22 14.66 11.61 0.89 买入 

海思科  13.20  0.31 0.44 0.55 0.72 42.79 29.77 23.89 18.42 1.26 买入 

药明康德  79.20  1.3 1.92 2.49 3.21 40.99 41.24 31.82 24.70 3.03 买入 

健友股份  34.01  0.77 1.12 1.55 2.03 44.29 30.42 21.93 16.77 1.05 买入 

迪安诊断  16.77  0.63 0.79 1.02 1.31 26.78 21.14 16.50 12.85 0.98 买入 

泰格医药  66.53  0.94 0.95 1.34 1.88 70.47 69.87 49.53 35.34 3.65 买入 

九强生物  13.49  0.60 0.72 0.85 1.00 22.51 18.67 15.82 13.49 1.17 买入 

备注 ：数据截止到 2019.5.31 

  
[Table_Summary] 投资要点 
 行业投资观点： 

市场波动下挑战与机遇并存，行业内部分化明显。本月受国际环境等外部

因素影响，市场出现较大调整，行业内部医改继续深入，监管重点方向从

药品延伸到高值耗材（深改组第八次会议通过《关于治理高值医用耗材的

改革方案》），国内企业持续面临挑战；与此同时，医保基金扩容、医保

目录调整在即、创新产品加速获批、分级诊疗快速有效推进也为国内企业

带来强发展机遇。在此基础上，我们看到医药行业内部分化明显，符合医

改长期趋势的企业有望持续保持着高估值水平，强者恒强。 

创新和升级是最确定的大趋势。研发创新是药品行业的未来，从 2 月份首

个生物类似药利妥昔单抗获批、首个可降解支架获批，到 5 月国产首个

GLP-1 获批，再加上科创板为医药创新企业带来更方便的融资途径，医药

创新在审批端、支付端、使用端、融资端都得到政策的支持和扶助；与此

同时，2019 年 ASCO 上有多个国内企业发布核心产品最新临床数据，包

括恒瑞医药、君实生物、信达生物、百济神州等，国内创新能力已于国际

比肩，看好恒瑞医药、复星医药、中国生物制药、君实生物、信达生物等，

此外医药服务外包向中国转移，国内创新需求大增，中国创新药服务外包

迎来爆发，建议布局竞争力强的龙头企业，看好药明康德、泰格医药等。

此外，医疗服务的消费升级趋势明显，看好爱尔眼科、通策医疗。 

展望未来三年，研发创新、消费升级、制造升级成为行业长期趋势，精选

优质标的。（1）研发创新：创新药依然是最确定的大趋势，研发创新是药

品行业的未来，国家从审评到支付多维度支持创新药发展，建议布局产品

管线丰富的创新药优质标的。看好恒瑞医药、复星医药等。医药服务外包

向中国转移，国内创新需求大增，中国创新药服务外包迎来爆发，建议布

局竞争力强的龙头企业。关注药明康德、泰格医药等。（2）消费升级：医

疗服务、疫苗、自费专科药和品牌中药等领域，受益于消费升级趋势，优

质龙头企业有望维持快速成长。看好爱尔眼科、智飞生物等。（3）制造升

级：仿制药企业受带量采购等政策影响，估值会受到压制；但是短期业绩

普遍受影响不大，而经历行业洗牌会诞生出走成本领先战略和高壁垒仿制

药的新龙头，部分优质企业估值过度下杀后有估值修复机会。（4）其余优
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质细分龙头，如迈瑞医疗、安图生物等。 

 中泰医药 2019 年 5 月重点推荐个股组合平均跌幅 6.00%，跑赢医药指数 

1.59 个百分点，其中恒瑞医药-5.46%、复星医药-14.98%、爱尔眼科 2.57%、

贝达药业-1.04%、迪安诊断-16.23%、健友股份 1.70%、仙琚制药-8.56%。 

 2019 年 6 月重点推荐：恒瑞医药、复星医药、海思科、药明康德、健友股

份、迪安诊断、泰格医药、九强生物。 

 行业热点聚焦：（1）医保局《关于做好 2019 年城乡居民基本医疗保障工

作的通知》；（2）卫健委《关于推进紧密型县域医疗卫生共同体建设的通知》；

（3）首个国产长效 GLP-1 获批；（4）地舒单抗注射液获批上市。 

 市场动态：对 2019 年年初到目前的医药板块进行分析，医药板块绝对收

益率 19.2%，同期沪深 300 绝对收益率 20.6%，医药板块跑输沪深 300 约

1.4%。2019 年 5 月医药生物行业下跌 7.6%，所有子版块均下跌，其中中

药跌幅最大，为 13.23%，生物制品跌幅最小，为 4.61%。以 2019 年盈利

预测估值来计算，目前医药板块估值 24 倍 PE，全部 A 股（扣除金融板块）

市盈率大约为 15 倍 PE，以 TTM 估值法计算，目前医药板块估值 30 倍

PE，低于历史平均水平（37 倍 PE），相对全部 A 股（扣除金融板块）的

溢价率保持在 64%。 

 风险提示：政策扰动风险、药品质量问题。  
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2019 年 6 月行业投资观点  

行业最新观点 

 市场波动下挑战与机遇并存，行业内部分化明显。本月受国际环境等外

部因素影响，市场出现较大调整，行业内部医改继续深入，监管重点方

向从药品延伸到高值耗材（深改组第八次会议通过《关于治理高值医用

耗材的改革方案》），国内企业持续面临挑战；与此同时，医保基金扩容、

医保目录调整在即、创新产品加速获批、分级诊疗快速有效推进也为国

内企业带来强发展机遇。在此基础上，我们看到医药行业内部分化明显，

符合医改长期趋势的企业有望持续保持着高估值水平，强者恒强。 

 创新是最确定的大趋势。研发创新是药品行业的未来，从 2 月份首个生

物类似药获批、首个可降解支架获批，到 5 月国产首个 GLP-1 获批，再

加上科创板为医药创新企业带来更方便的融资途径，医药创新在审批端、

支付端、使用端、融资端都得到政策的支持和扶助；与此同时，2019

年 ASCO 上有多个国内企业发布核心产品最新临床数据，包括恒瑞医

药、君实生物、信达生物、百济神州等，国内创新能力已于国际比肩，

看好恒瑞医药、复星医药、中国生物制药、君实生物、信达生物等，此

外医药服务外包向中国转移，国内创新需求大增，中国创新药服务外包

迎来爆发，建议布局竞争力强的龙头企业，看好药明康德、泰格医药等。

此外，医疗服务的消费升级趋势明显，看好爱尔眼科、通策医疗。 

 展望未来三年，研发创新、消费升级、制造升级成为行业长期趋势，精选

优质标的。（1）研发创新：创新药依然是最确定的大趋势，研发创新是药

品行业的未来，国家从审评到支付多维度支持创新药发展，建议布局产品管

线丰富的创新药优质标的。看好恒瑞医药、复星医药等。医药服务外包向中

国转移，国内创新需求大增，中国创新药服务外包迎来爆发，建议布局竞争

力强的龙头企业。关注药明康德、泰格医药等。（2）消费升级：医疗服务、

疫苗、自费专科药和品牌中药等领域，受益于消费升级趋势，优质龙头企业

有望维持快速成长。看好爱尔眼科、智飞生物等。（3）制造升级：仿制药

企业受带量采购等政策影响，估值会受到压制；但是短期业绩普遍受影响不

大，而经历行业洗牌会诞生出走成本领先战略和高壁垒仿制药的新龙头，部

分优质企业估值过度下杀后有估值修复机会。（4）其余优质细分龙头，如

迈瑞医疗、安图生物等。 

风险提示 

 政策风险：行业处在政策密集落地期，一致性评价、两票制推进、创新

等对行业的影响有不确定性。 

 药品质量问题：药品的安全质量问题是我们在选择和跟踪上市公司的过

程中，持续保持警惕的一项内容。 
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中泰医药重点推荐组合 

2019 年 6 月重点推荐：恒瑞医药、复星医药、海思科、药明康德、健友股份、
迪安诊断、泰格医药、九强生物 

图表 1：中泰医药 2019 年 6 月推荐组合 
公司名称 推荐理由 未来可能的催化剂 建议

恒瑞医药

1.PD1产品卡瑞利珠单抗正式获得批准，下半年有望实现5亿以上销售；公司是国产PD-1/L1适应症开发最多、进

度最快的企业，凭借大适应领先进度增和强销售团队加持，公司有望占据国内PD1市场中的较大份额。

2.2019年有望实现6个创新药在售，创新药销售占比有望超过25%；随创新药的快速放量，2019-2020公司业绩有

望持续保持高增速。
3.公司是国内创新药龙头，研发投入占比约15%，竞争优势越来越大，新药立项已紧密接轨国际前沿，管线中部分

产品具有BIC和FIC潜力，创新药产品将逐渐由国内走向世界。

1.新的创新药对海外授权；
2.公司创新药销售超预期；

3.医保准入超预期；
积极配置

复星医药

1.公司在各细分领域布局均对标最优质的龙头（控股子公司的生物药研发管线属于国内第一梯队、和国际最顶尖

的Intuitive Surgical、KITE合作；控股Gland等）；

2.2019年起公司生物类似药阿达木单抗、曲妥珠等有望陆续取得进展，利妥昔单抗有望在下半年销售上量；

3.公司的尖端布局具备极高的技术壁垒，奠定了中长期核心竞争力，为未来在其他领域继续拓展打下了良好的基

础。作为一家集多种医药行业最优质资源于一身的企业，公司估值便宜、各分部价值和协同价值均被市场低估。

利妥昔单抗类似物销售放
量，曲妥珠和阿达木单抗生
物类似药获批上市，CAR-T

产品取得进展

积极配置

海思科

1.公司是研发驱动的专科药企，仿制药和创新药均有良好研发实力；仿制药持续获得批准、独家和首仿产品数量

多；现有4个创新药处于临床阶段，首个创新药HSK3486即将报产进入收获期；

2.经过多年调整，公司业绩进入拐点期；传统肠外营养系列产品收入已大幅下滑，多拉司琼、氨基酸新品等正正快

速放量，公司过去7年获批超过20个新产品，整体低基数，随营销改革和市场准入的推进，销售有望持续快速增长

。公司2019-2021有望实现复合30%以上的利润增长。

3.创新药HSK3486是丙泊酚的me-better和替代品，2020H1有望上市，在安全性和麻醉满意上具有多重优势，参

考丙泊芬国内预期有8000万支以上消耗量，未来拥有30亿的销售潜力。

1.创新药HSK3486提交NDA；

2.新一轮医保目录准入超预期
积极配置

药明康德

1、创新药产业链独角兽，具全球竞争力！公司是全球服务外包行业中最好的公司之一；公司从全球临床前CRO的

充分竞争市场中厮杀出来，已成为全球医药外包服务行业中最全面的领军企业之一，各项指标由于国内国际同行，
具备强大竞争力。
2、内生成长动力强劲！公司覆盖最多长尾客户，新客户开发数量持续增长。目前拥有全球最多的临床前CRO项

目，随着后端临床阶段CRO、CDMO能力的提升，客户留存能够带来快速内生成长。

解禁压力释放 积极配置

健友股份

1、注射剂出口领先企业，具有稀缺性。重磅产品依诺肝素欧盟获批在望，美国紧随其后。后续产品布局丰富，涵

盖肿瘤、心脑血管、麻醉肌松等大领域。看好公司成长为国内注射剂出口及高品质仿制药龙头企业。
2、肝素原料药正处于景气周期，猪瘟有望进一步强化。同时与全球最大的肝素原料药采购商Sanofi的订单量持续

增加。
3、国内低分子肝素制剂有望对早期“未分类”低分子肝素和进口产品的替代，正在进入快速放量期。

猪瘟推动肝素价格进一步上
涨，美国ANDA获批

积极配置

迪安诊断

1、实验室业务拐点出现。公司目前拥有39家实验室，18家盈利，2018年起减亏/逐步盈利趋势显著，净利率水平

有望持续提升，与此同时，公司合作共建业务客户数量超过400家，三甲医院超过10家，客户粘性持续加强，未来

服务占比有望持续提高；
2、创新产品进入产出阶段。临床串联质谱领域与国际领先企业SCIEX、Agena合作，逐步实现海外先进技术的国

产化，目前已陆续投产；伴随诊断领域与Foundation、罗氏合作，2018Q4已开始收样，公司布局的精准医学产业

链已初见成效。
3、管理层出现积极变化。公司新任董事、高级顾问黄柏兴先生为前罗氏诊断中国区总经理，带领罗氏逐步成为国

内诊断市场龙头，加盟迪安后有望在产业资源、管理经验上为公司带来积极影响。

服务利润持续快速增长 积极配置

泰格医药

1.临床CRO龙头，行业高景气，龙头地位稳固，客户黏性高，业绩内生高增长。

2.受益国内创新药行业发展，临床CRO需求旺盛，公司在手订单充足。

3.亚太地区布局完成，加快欧美服务网络建设，向国际型CRO发展。

业绩高增长 积极配置

九强生物

1、国内生化诊断龙头企业，2019年实施营销改革有望带来生化业务持续向上增长；

2、收购的血凝业务经历2018年的整合过渡，2019年有望借助九强成熟渠道快速放量；

3、雅培海外合作项目有望于2019年开始获得销售分成；

4、目前估值相对较低，2019年仅19倍。

有外延并购预期，业绩逐季加速 积极配置

 
来源：中泰证券研究所 

 中泰医药 2019 年 5 月重点推荐个股组合平均跌幅 6.00%，跑赢医药指数 

1.59 个百分点，其中恒瑞医药-5.46%、复星医药-14.98%、爱尔眼科 2.57%、

贝达药业-1.04%、迪安诊断-16.23%、健友股份 1.70%、仙琚制药-8.56%。 

图表 2：2019 年 5 月重点推荐组合表现 

600276.SH 恒瑞医药 62.16                 买入 -5.46 3.48

600196.SH 复星医药 24.74                 买入 -14.98 -1.43

300015.SZ 爱尔眼科 38.29                 买入 2.57 8.16

300558.SZ 贝达药业 39.60                 买入 -1.04 -4.21

300244.SZ 迪安诊断 16.77                 买入 -16.23 -9.40

603707.SH 健友股份 34.01                 买入 1.70 -1.68

002332.SZ 仙琚制药 6.87                   买入 -8.56 8.98

-6.00 0.56

801150.SI 医药生物 -7.59 0.77

评级 本月涨跌幅（%） 本周涨跌幅（%）

平均

证券代码 公司 股价

 

来源：Wind，中泰证券研究所 
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行业热点聚焦 

医保局《关于做好 2019 年城乡居民基本医疗保障工作的通知》 

 2019 年 5 月 13 日，国家医保局会同财政部印发的《关于做好 2019 年

城乡居民基本医疗保障工作的通知》中，明确提到要建立健全城乡居民

医保门诊费用统筹及支付机制，重点保障群众负担较重的多发病、慢性

病。把高血压、糖尿病等门诊用药纳入医保报销。 

 中泰观点： 

国家医保局、财政部发布了《关于做好 2019 年城乡居民基本医疗保障

工作的通知》，明确 1）2019 年城乡居民医保人均筹资标准整体提高 60

元，其中财政补助标准新增 30 元，达到每人每年不低于 520 元，新增 

财政补助一半用于提高大病保险保障能力，即在 2018 年人均筹资标准

上增加 15 元；个人缴费同步新增 30 元，达到每人每年 250 元。按照

官方公布的 2018 年城乡居民医保人数 8.97 亿计算，城乡居民医保基

金增量超过百亿，医保扩容显著。2）《通知》还提出，巩固提高政策范

围内住院费用报销比例，建立健全城乡居民医保门诊费用统筹及支付机

制，重点保障群众负担较重的多发病、慢性病。把高血压、糖尿病等门

诊用药纳入医保报销，医保用药报销范围范围继续扩大。3）此外，在

降低并统一大病保险起付线基础上，原则上政策范围内报销比例由 

50%提高至 60%；加大大病保险对贫困人口的支付倾斜，贫困人口起

付线降低 50%，支付比例提高 5 个百分点，全面取消建档立卡贫困人

口大病保险封顶线。4）同时全面做实地市级统筹。实现地市级基金统

收统支，全面推动地市级统筹调剂向基金统收统支过渡，提高运行效率

和抗风险能力。2019 年医保基金继续扩容，城乡居民医保和大病保险

支付水平有望进一步提高，同时医保目录调整在即，重大疾病相关的

创新药、通过一致性评价的仿制药有望加速纳入，利好国内创新药企

业，如恒瑞医药、复星医药、君实生物、贝达药业等；及具备竞争优

势的一致性评价领先企业，如科伦药业等。 

 参考来源：国家医保局 

http://www.nhsa.gov.cn/art/2019/5/13/art_37_1286.html 

卫健委《关于推进紧密型县域医疗卫生共同体建设的通知》 

 2019 年 5 月 28 日起，国家卫生健康委发布《关于推进紧密型县域医

疗卫生共同体建设的通知》和《关于开展紧密型县域医疗卫生共同体建

设试点的指导方案》，力争到 2020 年底，县域就诊率达到 90%，县域

内基层就诊率达到 65%左右，基层医疗卫生机构有能力开展的技术、

项目不断增加。 

 中泰观点： 

医共体持续升级，县级及以下医疗资源进一步整合，药械集中采购管

理，利好国产器械龙头企业及影像、检验等第三方服务企业。自 2017

年起，国内开始探索医联体建设和发展，至今已组建 3000+个医联体/

医共体，本次政策出台进一步提升基层医疗服务能力，推动分级诊疗制

度建设，相关具体细则我们建议重点关注以下几点：1、药品耗材统一
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管理，统一用药目录、统一采购配送、统一支付货款，尤其是医用器械

耗材产品，行业集中度有望进一步提升，优质器械产品有望脱颖而出，

进一步占领基层市场，多层级经销代理制度有望被遏制，渠道中间环节

利益有望有效压缩，建议重点关注迈瑞医疗、乐普医疗、安图生物等；

2、鼓励以县为单位，建立开放共享的影像、心电、病理诊断和医学检

验等中心，推动基层检查、上级诊断和区域互认，利好迪安诊断、金域

医学、万东医疗等； 

 参考来源：国家卫健委 

http://www.nhc.gov.cn/jws/s3580/201905/833cd709c8d346d79dcd77

4fe81f9d83.shtml 

首个国产长效 GLP-1 获批 

 2019 年 5 月 7 日，国家药品监督管理局官网信息显示：国产 1 类创新

药聚乙二醇洛塞那肽注射液通过优先审评审批程序批准上市。 

 中泰观点： 

聚乙二醇洛塞那肽注射液由豪森自主研发，为长效 GLP-1 受体激动剂，

用于治疗 2 型糖尿病，只需每周注射 1 次。洛塞那肽是第一个上市的

国产长效 GLP-1 制剂，也是国内第三个获批的长效 GLP-1受体激动剂，

其余两款药物分别为阿斯利康的艾塞那肽微球（2018 年 1 月获批）和

礼来的度拉糖肽（2019 年 2 月获批）。此外，目前国内获批上市的短效 

GLP-1 受体激动剂有艾塞那肽（每日 2 次）、利拉鲁肽（每日 1 次）、

贝那鲁肽（每日 3 次），以及利司那肽（每日 1 次）。糖尿病 市场空间

庞大，国内 GLP-1 激动剂的临床地位不断提升，医保目录调整更有望

带来想象空间，为 GLP-1 研发生产企业提供发展契机。 

 参考来源：NMPA 

http://www.nmpa.gov.cn/WS04/CL2056/337644.html 

地舒单抗注射液获批上市 

 2019 年 5 月 22 日，国家药品监督管理局有条件批准地舒单抗注射液

进口注册申请，用于骨巨细胞瘤不可手术切除或者手术切除可能导致严

重功能障碍的成人和骨骼发育成熟的青少年患者治疗。 

 中泰观点：国家药监局持续加快临床急需境外已上市药品在我国的进

口注册。地舒单抗注射液用于骨巨细胞瘤不可手术切除或者手术切除可

能导致严重功能障碍的成人和骨骼发育成熟的青少年患者治疗，于

2010 年在美国上市，是全球首个获批上市的 RANKL 单克隆抗体。

Shingrix 是由 GSK 研发的一种没有病毒活性的重组疫苗，它由水痘带

状疱疹病毒中的糖蛋白 E 与一种刺激免疫系统对抗原反应的佐剂

AS01B 构成，具有非常卓越的疗效，该疫苗于 2017 年 9 月率先在加

拿大获批上市。基于更好满足病人临床需求的目的，除进口创新产品，

国产疗效优异的创新药同样有望获得加速上市，推动国内优秀创新药企

业发展，建议重点关注恒瑞医药、复星医药、贝达药业，以及相关创新

服务企业泰格医药、药明康德等。 

 参考来源：国家药监局 

http://www.nmpa.gov.cn/WS04/CL2138/334161.html 
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5 月医药生物板块回顾与分析 

板块收益 

 对 2019 年年初到目前的医药板块进行分析，医药板块绝对收益率

19.2%，同期沪深 300 绝对收益率 20.6%，医药板块跑输沪深 300 约

1.4%，在所有申万一级行业中涨幅排名第 9 位。 

图表 3：2019 年医药板块 vs 沪深 300 相对收益率 
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来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2019/5/31） 

 2019 年 5 月医药生物行业下跌 7.6%，所有子版块均下跌，其中中药跌

幅最大，为 13.23%，生物制品跌幅最小，为 4.61%。 

图表 4：各行业月涨跌幅比较 
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来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2019/5/31） 
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图表 5：医药子行业月涨跌幅比较 
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来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2019/5/31） 

板块估值 

 以 2019 年盈利预测估值来计算，目前医药板块估值 24 倍 PE，全部 A

股（扣除金融板块）由于部分公司暂无 2019 年的盈利预测、目前市盈

率大约为 15 倍 PE。以 TTM 估值法计算，目前医药板块估值 30 倍 PE，

低于历史平均水平（37 倍 PE），相对全部 A 股（扣除金融板块）的溢

价率保持在 64%。 

图表 6：医药板块整体估值溢价（2019 盈利预测市盈率） 
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来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2019/5/31） 
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图表 7：医药板块整体估值溢价（扣除金融板块，2010 年至今） 
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来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2019/5/31） 

 

图表 8：医药子板块估值对比（平均市盈率统计为 2010 年至今） 
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来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2019/5/31） 

个股表现 

 本月涨幅榜：正海生物、交大昂立、大参林、冠昊生物、济民制药等 

 本月跌幅榜：紫鑫药业、尔康制药、嘉应制药、莱美药业、康恩贝等。 
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图表 9：本月涨幅前 15 位公司（扣除 ST 股）  图表 10：本月跌幅前 15 位公司（扣除 ST 股） 

证券代码 证券简称
月收盘价
（元）

月涨跌幅
（%）

300653.SZ 正海生物 67.89 31.75
600530.SH 交大昂立 6.69 31.18
603233.SH 大参林 45.88 25.82
300238.SZ 冠昊生物 25.61 23.13
603222.SH 济民制药 36.1 21.75
300401.SZ 花园生物 17.25 19.12
300357.SZ 我武生物 30.73 16.02
300595.SZ 欧普康视 35.1 9.57
002653.SZ 海思科 13.2 9.02
600557.SH 康缘药业 14.47 8.80
002932.SZ 明德生物 45.72 8.46
300685.SZ 艾德生物 52.73 7.71
603079.SH 圣达生物 30.01 6.64
300246.SZ 宝莱特 15.14 6.25
300404.SZ 博济医药 23.94 5.98  

 

证券代码 证券简称
月收盘价
（元）

月涨跌幅
（%）

002118.SZ 紫鑫药业 8.31 -23.41
300267.SZ 尔康制药 4.82 -23.25
002198.SZ 嘉应制药 7.06 -22.67
300006.SZ 莱美药业 5.14 -22.47
600572.SH 康恩贝 6.39 -21.60
600671.SH 天目药业 13.06 -21.23
000150.SZ 宜华健康 6.21 -20.15
300194.SZ 福安药业 6.32 -20.10
000813.SZ 德展健康 8.04 -20.08
600267.SH 海正药业 9.25 -19.98
603858.SH 步长制药 25.62 -19.71
000766.SZ 通化金马 7.31 -18.87
002019.SZ 亿帆医药 12 -18.63
000566.SZ 海南海药 6.61 -18.60
000503.SZ 国新健康 18.23 -17.92  

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 
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附录 

中药材价格追踪 

 成都中药材价格指数基本稳定。 

图表 11：中国成都中药材价格指数图 
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来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2019/5/31） 

本期中泰医药小组研究报告汇总 

图表 12：本期中泰医药小组研究报告汇总 

报告类型 报告标题 联系人

海思科（002653.SZ）：2019是创新药和业绩的双重拐点 江琦，王超

美诺华（603538.SH）：持续扩张转型的特色原料药企业 江琦，祝嘉琦

中泰证券医药生物行业周报：首个国产长效GLP-1获批，布局医药高景气板块 江琦，祝嘉琦

中泰证券医药生物行业周报：医保基金扩容，利好国产创新药及一致性评价领先企业 江琦，祝嘉琦
中泰证券医药生物行业周报：临床急需药品加速上市，医药板块攻守兼备 江琦，祝嘉琦

康弘药业（002773.SZ）：康柏西普新增DME适应症，打开中长期成长空间 江琦，赵磊

华东医药（000963.SZ）：拟受让佐力药业控制权，丰富产品线 江琦，池陈森

行业周报

公司点评

公司深度

 

来源：中泰证券研究所 
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中泰医药主要覆盖公司及估值一览 

图表 13：中泰证券主要覆盖公司及估值一览 

2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E

化学药

600276.SH 恒瑞医药 62.16       4,422.81    4,066 5,470 6,963 8,706 0.92 1.24 1.57 1.97 67.62 50.26 39.48 31.58 2.19 买入

002422.SZ 科伦药业 30.16       1,439.79    1,213 1,578 1,930 2,354 0.84 1.10 1.34 1.63 35.80 27.51 22.50 18.45 1.37 买入

002262.SZ 恩华药业 10.90       1,019.60    525 642 779 939 0.51 0.63 0.76 0.92 21.18 17.32 14.27 11.83 0.97 买入

000963.SZ 华东医药 29.26       1,458.17    2,267 2,818 3,264 3,738 1.55 1.93 2.24 2.56 18.82 15.14 13.07 11.41 0.94 买入

603707.SH 健友股份 34.01       552.90       425 618 858 1,121 0.77 1.12 1.55 2.03 44.29 30.42 21.93 16.77 1.05 买入

600216.SH 浙江医药 10.58       965.26       365 479 539 835 0.38 0.50 0.56 0.86 28.01 21.33 18.96 12.23 1.30 买入

002332.SZ 仙琚制药 6.87          916.21       301 403 516 621 0.33 0.44 0.56 0.68 20.89 15.62 12.20 10.13 0.68 买入

000513.SZ 丽珠集团 31.05       719.05       1,082 1,246 1,440 1,668 1.51 1.73 2.00 2.32 20.63 17.92 15.50 13.39 1.34 买入

300558.SZ 贝达药业 39.60       401.00       167 183 221 420 0.42 0.46 0.55 1.05 95.19 86.84 72.00 37.80 6.35 买入

300630.SZ 普利制药 70.70       183.18       181 352 567 825 0.99 1.92 3.09 4.50 71.38 36.80 22.86 15.70 0.93 买入

300702.SZ 天宇股份 35.62       182.24       164 451 557 729 0.90 2.47 3.06 4.00 39.66 14.40 11.64 8.90 0.47 买入

002653.SZ 海思科 13.20       1,080.27    333 479 597 774 0.31 0.44 0.55 0.72 42.82 29.77 23.89 18.42 1.26 买入

603538.SH 美诺华 21.07       149.13       96 136 195 301 0.64 0.91 1.31 2.02 32.73 23.10 16.11 10.44 0.77 买入

600488.SH 天药股份 4.33          1,091.89    153 157 195 0.14 0.14 0.18 30.81 30.09 24.27 2.43 增持

生物药                 -

600196.SH 复星医药 24.74       2,562.90    2,708 3,480 4,324 5,460 1.06 1.36 1.69 2.13 23.42 18.22 14.66 11.61 0.89 买入

600867.SH 通化东宝 14.92       2,033.99    839 983 1,218 1,493 0.41 0.48 0.60 0.73 36.19 30.87 24.91 20.33 1.76 买入

300122.SZ 智飞生物 40.31       1,600.00    1,451 2,436 3,637 4,798 0.91 1.52 2.27 3.00 44.44 26.48 17.74 13.44 0.76 买入

000661.SZ 长春高新 315.85     170.11       1,006 1,379 1,826 2,296 5.92 8.10 10.73 13.50 53.38 38.97 29.43 23.40 1.54 买入

002007.SZ 华兰生物 42.17       935.37       1,140 1,407 1,643 1,900 1.22 1.50 1.76 2.03 34.62 28.03 24.01 20.76 1.72 买入

300601.SZ 康泰生物 50.88       645.22       436 516 697 1,281 0.68 0.80 1.08 1.99 75.35 63.67 47.12 25.62 2.85 买入

002773.SZ 康弘药业 49.16       673.54       695 904 1,218 1,580 1.03 1.34 1.81 2.35 47.65 36.64 27.19 20.95 1.47 增持

300357.SZ 我武生物 30.73       523.58       233 301 394 518 0.44 0.58 0.75 0.99 69.09 53.43 40.79 31.04 2.29 增持

600161.SH 天坛生物 26.68       871.14       509 613 736 944 0.58 0.70 0.84 1.08 45.62 37.92 31.59 24.61 2.26 增持

300009.SZ 安科生物 15.26       1,050.32    263 375 537 680 0.25 0.36 0.51 0.65 60.90 42.72 29.87 23.56 1.42 增持

002038.SZ 双鹭药业 23.08       684.90       571 638 717 790 0.83 0.93 1.05 1.15 27.66 24.76 22.04 20.00 2.30 增持

医疗服务

300015.SZ 爱尔眼科 38.29       2,383.38    1,009 1,383 1,869 2,467 0.42 0.58 0.78 1.04 90.45 65.98 48.83 36.99 2.51 买入

300244.SZ 迪安诊断 16.77       620.46       389 492 631 810 0.63 0.79 1.02 1.31 26.78 21.14 16.50 12.85 0.98 买入

603108.SH 润达医疗 10.49       579.53       262 354 447 546 0.45 0.61 0.77 0.94 23.21 17.19 13.60 11.14 0.76 买入

002044.SZ 美年健康 13.36       3,121.57    821 1,078 1,452 1,926 0.26 0.35 0.47 0.62 50.82 38.70 28.72 21.66 1.54 买入

603259.SH 药明康德 79.20       1,170.06    2,261 2,247 2,913 3,751 1.93 1.92 2.49 3.21 40.99 41.24 31.82 24.70 3.03 买入

300347.SZ 泰格医药 66.53       500.18       472 476 672 941 0.94 0.95 1.34 1.88 70.47 69.87 49.53 35.34 3.65 买入

医疗器械

300760.SZ 迈瑞医疗 147.50     1,215.69    3,719 4,554 5,468 6,560 3.06 3.75 4.50 5.40 48.21 39.37 32.79 27.34 2.27 买入

300003.SZ 乐普医疗 22.98       1,781.65    1,219 1,747 2,280 3,002 0.68 0.98 1.28 1.68 33.60 23.44 17.96 13.64 0.91 买入

603658.SH 安图生物 65.31       420.00       563 727 945 1,209 1.34 1.73 2.25 2.88 48.76 37.74 29.04 22.69 1.65 买入

300633.SZ 开立医疗 29.58       400.01       253 329 423 542 0.63 0.82 1.06 1.35 46.84 35.99 27.97 21.84 1.59 买入

300406.SZ 九强生物 13.49       501.79       301 363 428 502 0.60 0.72 0.85 1.00 22.51 18.67 15.82 13.49 1.17 买入

002382.SZ 蓝帆医疗 13.10       964.03       347 640 775 919 0.36 0.66 0.80 0.95 36.42 19.74 16.30 13.74 0.74 买入

002223.SZ 鱼跃医疗 22.92       1,002.48    727 877 1,066 1,315 0.73 0.87 1.06 1.31 31.60 26.21 21.56 17.48 1.50 买入

300642.SZ 透景生命 40.30       90.84         142 174 220 275 1.56 1.91 2.42 3.03 25.84 21.06 16.65 13.29 1.05 买入

医药商业

600056.SH 中国医药 13.73       1,068.49    1,545 1,278 1,414 1,551 1.45 1.20 1.32 1.45 9.50 11.48 10.37 9.46 -2.21 买入

002589.SZ 瑞康医药 7.11          1,504.71    779 1,095 1,354 1,641 0.52 0.73 0.90 1.09 13.74 9.77 7.90 6.52 0.43 买入

600511.SH 国药股份 22.58       764.40       1,404 1,448 1,625 1,799 1.84 1.89 2.13 2.35 12.29 11.92 10.62 9.59 1.62 买入

601607.SH 上海医药 18.40       2,842.09    3,881 4,168 4,647 5,121 1.37 1.47 1.64 1.80 13.47 12.55 11.25 10.21 1.43 买入

002462.SZ 嘉事堂 15.51       250.53       328 412 500 602 1.31 1.64 2.00 2.40 11.86 9.43 7.77 6.46 0.50 买入

000028.SZ 国药一致 42.82       428.13       1,211 1,390 1,580 1,846 2.83 3.25 3.69 4.31 15.14 13.19 11.60 9.93 1.06 买入

中药

000423.SZ 东阿阿胶 40.83       654.02       2,085 2,236 2,381 2,538 3.19 3.42 3.64 3.88 12.81 11.94 11.22 10.52 1.87 增持

600535.SH 天士力 18.36       1,512.67    1,545 1,753 2,015 1.02 1.16 1.33 17.97 15.84 13.78 1.27 增持

证券代码 公司名称 评级 股价 PEG 总股本
归母净利润（百万元） EPS PE

 
来源：中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 

 

 
重要声明： 

 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、

客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。但本公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对

本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的

资料、工具、意见、信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作

建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别

客户，不构成客户私人咨询建议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失

负任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。

本公司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形

式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“中泰证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节或
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