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科创板开板，建议关注医药创新                     看好 

2019 年 6 月 15 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现  
市场回顾 

➢ 本周医药生物行业上涨 3.30%，跑赢沪深 300 指数 0.77 个百分点，在

28 个申万一级行业中排名第 8。本周所有医药子板块均上涨，生物制

品涨幅最大，上涨 5.33%。截至 2019 年 6 月 14 日，申万一级医药行

业 PE（TTM）为 30.84 倍，相对沪深 300 最新溢价率为 161%。 

核心观点 

➢ 本周 A 股市场冲高回落，申万一级行业全线收涨，黄金、稀土永磁概

念活跃，推动有色金属一周领涨两市。药企财务检查消息影响消除，

医药生物板块显著回暖，医药改革进入实质阶段，虽短期承压，但长

期利好行业发展，因此我们坚守医药长期投资策略，建议配置部分业

绩确定性较高的个股。 

➢ 创新是产业升级及长期可持续发展的重要驱动力，受研发投入持续加

大及政策鼓励不断推动，近期国产创新药接连上市，我国医药创新开

启黄金收获期。创新药具有高投入、高风险、研发周期长等特点，而

科创板的开板，将有利于改善我国创新药企融资环境，重构估值体系，

提振市场。我们建议关注研发实力较强，研发管线丰富优质上市公司

如恒瑞医药等。 

行业要闻 

➢ 国新办吹风会：扩大集采规模、启动试点评估，医保目录调整注重药

物经济性... 

➢ 国家卫健委：鼓励商保与社会办医结合 与基本医保形成互补 

➢ 北京医耗联动改革即将实施 一次调整 6621 项医疗服务价格 

➢ 豪森市值破千亿！ 

➢ 恒瑞 PD-1 定价出炉，19800 元/瓶 

➢ 七部门协同推进中药材等信息化追溯体系建设 

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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1.市场回顾 

1.1 市场整体表现 

本周沪深 300 指数上涨 2.53%，报 3654.88 点。申万一级行业全部上涨，其中医药生物行业上涨 3.30%，

跑赢沪深 300 指数 0.77 个百分点，在 28 个申万一级行业中排名第 8。 

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 细分行业市场表现 

本周所有医药子板块均上涨，生物制品涨幅最大，上涨 5.33%。 
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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 

本周医药生物个股中，涨幅排名靠前的分别是汉森制药（22.43%）、沃华医药（20.23%）普利制药（18.56%）、

我武生物（17.67%）等。 

图 3：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 

汉森制药 22.43  中药 方盛制药 -15.35  中药 

沃华医药 20.23  中药 ST 康美 -10.56  中药 

普利制药 18.56  化学制剂 润都股份 -8.83  化学制剂 

我武生物 17.67  生物制品 冠昊生物 -6.97  医疗器械 

万孚生物 14.26  医疗器械 福安药业 -5.69  化学制剂 

上海莱士 13.36  生物制品 吉药控股 -4.82  中药 

沃森生物 12.96  生物制品 博腾股份 -4.72  化学原料药 

振东制药 12.83  化学制剂 国新健康 -4.49  医疗服务 

东宝生物 11.14  生物制品 泰合健康 -3.68  中药 

开立医疗 11.03  医疗器械 九强生物 -3.34  医疗器械 
 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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2.行业估值情况 

截至 2019 年 6 月 14 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 30.84 倍，相对沪深 300 最新溢价率为 161%。 

图 4：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 6 月 14 日，医药子板块中化学制剂估值最高，达到 43.15 倍，中药及医药商业估值较低，

分别为 22.15 倍和 14.90 倍。 
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图 5：医药各子行业估值情况 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

3.行业要闻 

➢ 国新办吹风会：扩大集采规模、启动试点评估，医保目录调整注重药物经济性... 

6 月 10 日 15 时，国务院新闻办公室举行国务院政策例行吹风会。国家卫健委副主任、国务院医改领导小组

秘书处副主任王贺胜及财政部、人力资源和社会保障部、国家医疗保障局有关负责人出席并介绍了深化医

药卫生体制改革 2019 年重点工作任务的有关情况，并答记者问。 

文件明确了两方面重点工作内容：一是要研究制定的文件，主要涉及鼓励仿制的药品目录、规范医用耗材

使用、以药品集中采购和使用为突破口进一步深化医改、互联网诊疗收费和医保支付等方面的 15 个文件；

二是要推动落实的重点工作，主要围绕解决看病难看病贵问题和加强医院管理等方面，提出 21 项具体工作。

包括推进国家组织药品集中采购和使用试点、推进高值医用耗材改革、巩固完善国家基本药物制度、推进

医保支付方式改革等重点工作。”王贺胜指出，下一步将年度改革任务全部纳入台账，按季度通报，强化责

任落实。（中国医药创新促进会） 

➢ 国家卫健委：鼓励商保与社会办医结合 与基本医保形成互补 

 6 月 12 日，国家卫健委、国家发改委、国家医保局等 10 部门联合正式印发《关于促进社会办医持续健康

规范发展的意见》，重点涉及政府支持社会办医力度、推进“放管服”，简化准入审批服务、公立医疗机构

与社会办医分工合作、优化运营管理服务、完善医疗保险支持政策、完善综合监管体系等六个方面。（中国

医药创新促进会） 
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➢ 北京医耗联动改革即将实施 一次调整 6621 项医疗服务价格 

6 月 15 日，北京市的医耗联动改革正式实施。在取消 3700 家公立医院医用耗材加成的同时，北京市一次性

调整了 6621 种医疗服务项目价格。和其它城市分批次调整医疗服务项目价格不同的是，在当地财政部门强

力支持下，北京市这次是“一步到位”。（中国医药创新促进会） 

➢ 豪森市值破千亿！ 

6 月 14 日，江苏豪森正式出道，以翰森制药（03692. HK）正式登陆港股，首日高开 14.31%，报价 16.3 港

元；盘中最高价 19.24 港元，涨幅达 35%（截止发稿前），首日市值就突破 1000 亿港元，一跃成为港股

医药龙头！（中国医药创新促进会） 

➢ 恒瑞 PD-1 定价出炉，19800 元/瓶 

恒瑞 PD-1（卡瑞利珠单抗，商品名: 艾立妥）定价信息流出，19800 元/瓶，规格 200 mg；目前，卡瑞利

珠单抗的定价是所有国产 PD-1 中最贵的。（行舟 Drug） 

➢ 七部门协同推进中药材等信息化追溯体系建设 

近日，商务部、国家市场监督管理总局、国家药品监督管理局等七部门联合印发《关于协同推进肉菜中药

材等重要产品信息化追溯体系建设的意见》（以下简称《意见》），提出要推进七项工作的协同，以推动追溯

试点示范转化为制度性成果，构建长效工作机制。（中国医药报） 

4.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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