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 川财周观点 

川财医药生物版块下跌 2.99%，版块表现在所有行业指数中位列倒数第 2位，

分子版块看，医药生物行业三级子行业涨跌互现，其中化学制剂版块本周上

涨，中药版块跌幅最大。我们后市仍旧看好四方面企业，1、特色原料药，随

着全国带量采购政策推行，部分品种特色原料药有望加速进口替代，需求或

加速提升；2、医疗服务，未来公立医院盈利能力及医生待遇或出现下降，利

好医疗服务领域优质公司人员引进和技术迭代；3、医疗器械，高端体外诊断

产品、高值耗材及国产医学影像有望迎来高速发展周期，4、CRO 行业，创新

药热潮或继续推动 CRO行业快速增长，相关标的：泰格医药（300347）、大博

医疗（002901）、富祥股份（300497）、普洛药业（000739）、国际医学（000516）。

从估值来看，截至 1 月 4 日，以 TTM 整体法（剔除负值）计算，医药行业整

体市盈率 23.57 倍，处于历史相对低位。相对于整体 A 股剔除金融行业的溢

价率为 47.45%。 

 市场综述 

本周医药版块下跌 2.1%，跑输大盘 2.94%；医药生物行业三级子行业涨跌互

现，其中化学制剂版块本周上涨，中药版块跌幅最大。个股方面，周涨幅榜

前 3位分别为万东医疗（9.22%）、三鑫医疗（8.35%）、*ST海投（7.43%）；周

跌幅榜前 3位为康美药业（-22.26%）、海思科（-15.81%）、海普瑞（-11.28%）。 

 行业动态 

1）BMS 将以总价 740 亿美元收购 Celgene。（新京报） 

2）首批鼓励仿制的药品目录今年 6月底前发布。（wind） 

3）河北省药监局公布了 2018 年药品流通领域违法经营行为集中整治查处情

况的公告，326家药店证书被撤销、吊销。（河北省药监局） 

 公司动态 

泰格医药（300347）：公司发布 2018 年度业绩预告，报告期内实现归属于上

市公司股东的净利润为 45,000 万元-50,000 万元，比上年同期增长

49.49%-66.11%。其中非经常性损益金额预计为 9,000万元-11,000万元。 

普洛药业（000739）：公司发布 2018年年度业绩预告，预计 2018 年度公司实

现营业收入 35,000万元-39,000万元，同比增长 36.40%-51.99%。 

 风险提示 

仿制药一致性评价推进不及预期，医药政策推进不及预期。 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制谨请参阅尾页的重要声明 
 2/14 

正文目录 

一、要闻汇总 ......................................................................................................................... 5 

1.1. 川财周观点 ................................................................................................................. 5 

1.2. 行业动态 ..................................................................................................................... 5 

1.3. 公司动态 ..................................................................................................................... 6 

二、医药生物行业一周市场表现 ............................................................................................ 6 

2.1. 医药生物行业表现比较 ............................................................................................... 6 

2.2. 医药生物行业估值跟踪 ............................................................................................... 8 

三、沪深港通资金持仓情况汇总 .......................................................................................... 10 

四、主要原料药价格汇总 ..................................................................................................... 10 

4.1. 维生素类价格汇总 .................................................................................................... 10 

4.2. 抗感染药价格汇总 .................................................................................................... 10 

五、医药版块上市公司及政策跟踪 ....................................................................................... 11 

5.1. 2018 年业绩快报跟踪................................................................................................. 11 

5.2. 重点覆盖公司 18 年业绩预告点评 ............................................................................. 11 

5.3. 仿制药一致性评价进展情况-药物审评情况 ............................................................... 12 

风险提示 .............................................................................................................................. 13 

医药政策推进不及预期；仿制药一致性评价推进不及预期 ........................................... 13 

 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制谨请参阅尾页的重要声明 
 3/14 

图表目录  

图 1：医药生物一级行业一周涨幅（%） ........................................................................................ 7 
图 2：医药生物三级行业一周涨幅（%） ........................................................................................ 7 
图 3：医药行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负值） ................................................................ 8 
图 4：化学原料药行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负值） .................................................... 8 
图 5：化学制剂行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负值） ........................................................ 9 
图 6：医药商业行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负值） ........................................................ 9 
图 7：医疗器械行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负值） ........................................................ 9 
图 8：医疗服务行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负值） ........................................................ 9 
图 9：生物制品行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负值） ........................................................ 9 
图 10：中药行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负值） .............................................................. 9 

 

  



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制谨请参阅尾页的重要声明 
 4/14 

表格 1. 医药生物行业个股周涨跌幅前十 ............................................................. 8 

表格 2. 医药生物行业沪深港通资金持仓占比更新（2018.12.31-2019.1.4） ....... 10 

表格 3. 维生素类原料药价格汇总 ...................................................................... 10 

表格 4. 抗感染药价格汇总 ................................................................................. 11 

表格 5. 2018 年业绩快报跟踪 ............................................................................ 11 

表格 6. 仿制药一致性评价进度更新（12.31-1.4） ............................................. 12 

 

 
  



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制谨请参阅尾页的重要声明 
 5/14 

一、要闻汇总  

1.1. 川财周观点 

1）本周医药版块下跌 2.1%，跑输大盘 2.94%；医药生物行业三级子行业涨

跌互现，其中化学制剂版块本周上涨，中药版块跌幅最大。个股方面，周涨幅

榜前 3 位分别为万东医疗（9.22%）、三鑫医疗（8.35%）、*ST 海投（7.43%）；

周跌幅榜前 3 位为康美药业（-22.26%）、海思科（-15.81%）、海普瑞（-11.28%）。 

2）川财医药生物版块下跌 2.99%，版块表现在所有行业指数中位列倒数第 2
位，分子版块看，医药生物行业三级子行业涨跌互现，其中化学制剂版块本周

上涨，中药版块跌幅最大。我们后市仍旧看好四方面企业，1、特色原料药，

随着全国带量采购政策推行，部分品种特色原料药有望加速进口替代，需求或

加速提升；2、医疗服务，未来公立医院盈利能力及医生待遇或出现下降，利

好医疗服务领域优质公司人员引进和技术迭代；3、医疗器械，高端体外诊断

产品、高值耗材及国产医学影像有望迎来高速发展周期，4、CRO 行业，创新

药热潮或继续推动 CRO 行业快速增长，相关标的：泰格医药（300347）、大

博医疗（002901）、富祥股份（300497）、普洛药业（000739）、国际医学

（000516）。 

3）从估值来看，截至 1 月 4 日，以 TTM 整体法（剔除负值）计算，医药行

业整体市盈率 23.57 倍，处于历史相对低位。相对于整体 A 股剔除金融行业

的溢价率为 47.45%。 

1.2. 行业动态 

BMS将以总价740亿美元收购Celgene。1月3日晚间，百时美施贵宝（BMS）
宣布，将以现金和股票作价合计 740 亿美元（约合 5084 亿人民币）的价格收

购新基医药（Celgene）。根据双方已经签订的最终合并协议，新基医药股东

所持有的每 1 股新基股份可换取 1 股 BMS 股份和 50 美元现金，此外，新基

原股东持有每 1 股新基股票未来还可获得 9 美元现金的期待价值权（CVR）。

两家公司合并以后，BMS 成为控股方，其原股东将持有新公司 69%的股权，

新基原股东则持有 31%的股权。（新京报） 

首批鼓励仿制的药品目录今年 6 月底前发布。日前，国家卫生健康委官网发布

了《关于印发加快落实仿制药供应保障及使用政策工作方案的通知》，通知提

出，及时发布鼓励仿制的药品目录。根据临床用药需求，2019 年 6 月底前，

发布第一批鼓励仿制的药品目录，引导企业研发、注册和生产。2020 年起，

每年年底前发布鼓励仿制的药品目录。（Wind） 
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近日，河北省药监局公布了 2018 年药品流通领域违法经营行为集中整治查处

情况的公告，326 家药店证书被撤销、吊销。此次整治，依法撤销零售药品

GSP 认证证书 294 个（含连锁总部 2 个），吊销零售《药品经营许可证》32
个。（河北省药品监督管理局） 

1.3. 公司动态 

易明医药（002826）：持公司股份 362 万股（占总股本 1.91%）的股东嘉兴天

星海容创业投资合伙企业计划自公告披露之日起3个交易日后的6个月内减持

不超过 362 万股的公司股份，占公司总股本的 1.91%。 

普洛药业（000739）：公司发布 2018 年年度业绩预告，预计 2018 年度公司

实现营业收入 35,000 万元-39,000 万元，同比增长 36.40%-51.99%。 

泰格医药（300347）：公司发布 2018 年度业绩预告，报告期内实现归属于上

市公司股东的净利润为 45,000 万元-50,000 万元，比上年同期增长

49.49%-66.11%。其中非经常性损益金额预计为 9,000 万元-11,000 万元。 

华仁药业（300110）：根据《山东省科学技术厅关于公布 2018 年度山东省工

程技术研究中心建设名单的通知》，公司申报的“山东省腹膜透析制品工程技

术研究中心”，已被正式认定为 2018 年山东省腹膜透析制品工程技术研究中

心。 

二、医药生物行业一周市场表现 

2.1. 医药生物行业表现比较 

本周医药版块下跌 2.1%，跑输大盘 2.94%；医药生物行业三级子行业涨跌互

现，其中化学制剂版块本周上涨，中药版块跌幅最大。个股方面，周涨幅榜前

3 位分别为万东医疗（9.22%）、三鑫医疗（8.35%）、*ST 海投（7.43%）；周

跌幅榜前 3 位为康美药业（-22.26%）、海思科（-15.81%）、海普瑞（-11.28%）。 
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图 1：医药生物一级行业一周涨幅（%） 

 
资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 2：医药生物三级行业一周涨幅（%） 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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表格 1. 医药生物行业个股周涨跌幅前十 
涨幅前十 跌幅前十 

股票代码 股票简称 涨跌幅(%) 股票代码 股票简称 涨跌幅(%) 

600055.SH 万东医疗 9.22% 600518.SH 康美药业 -22.26% 

300453.SZ 三鑫医疗 8.35% 002653.SZ 海思科 -15.81% 

600896.SH *ST海投 7.43% 002399.SZ 海普瑞 -11.28% 

600645.SH 中源协和 6.96% 600867.SH 通化东宝 -10.29% 

600227.SH 圣济堂 6.52% 300702.SZ 天宇股份 -9.61% 

002349.SZ 精华制药 6.46% 603716.SH 塞力斯 -8.99% 

603976.SH 正川股份 6.13% 600535.SH 天士力 -8.85% 

000590.SZ 启迪古汉 5.53% 600566.SH 济川药业 -8.59% 

300434.SZ 金石东方 5.45% 600161.SH 天坛生物 -7.86% 

603309.SH 维力医疗 5.10% 002411.SZ 延安必康 -7.78% 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

2.2. 医药生物行业估值跟踪 

从估值来看，截至 1 月 4 日，以 TTM 整体法（剔除负值）计算，医药行业整

体市盈率 23.57 倍，处于历史相对低位。相对于整体 A 股剔除金融行业的溢

价率为 47.45%。 

图 3：医药行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负

值） 
 

图 4：化学原料药行业估值变化趋势图（PE,TTM 

剔除负值） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 5：化学制剂行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 
 

图 6：医药商业行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 7：医疗器械行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 
 

图 8：医疗服务行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 9：生物制品行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 
 

图 10：中药行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除

负值） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 
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三、沪深港通资金持仓情况汇总 

表格 2. 医药生物行业沪深港通资金持仓占比更新（2018.12.31-2019.1.4） 
沪深港通资金持股数占比变动前十 沪港通资金持仓比例前十 

序号 股票简称 流通 A 股占

比变动 

股票简称 流通 A 股

占比变动 

股票简称 持股比例 

（流通股） 

1 华东医药 0.47% 泰格医药 -0.59% 贝瑞基因 15.22% 
2 华海药业 0.41% 延安必康 -0.48% 恒瑞医药 11.39% 
3 迈瑞医疗 0.39% 迪安诊断 -0.23% 泰格医药 10.64% 
4 三诺生物 0.37% 恒瑞医药 -0.20% 通化东宝 9.28% 
5 一心堂 0.36% 爱尔眼科 -0.18% 云南白药 7.36% 
6 康美药业 0.33% 云南白药 -0.17% 华润三九 6.86% 
7 智飞生物 0.32% 基蛋生物 -0.16% 爱尔眼科 6.56% 
8 国药一致 0.29% 山大华特 -0.12% 东阿阿胶 5.67% 
9 辅仁药业 0.24% 永安药业 -0.12% 益丰药房 4.99% 
10 安图生物 0.22% 嘉事堂 -0.11% 天士力 4.37% 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

四、主要原料药价格汇总 

4.1. 维生素类价格汇总 

 

表格 3. 维生素类原料药价格汇总 
品种 现价（元/千克） 一周变动 一月变动 一年变动 

维生素 E 41.00 0.00  0.00% 0.00 0.00% -76.50 -186.59% 

维生素 B2 175.00 -15.00  -8.57% -25.00 -14.29% -275.00  -157.14% 

维生素 B5 170.00 -5.00  -2.94% -60.00 -35.29% -260.00 -152.94% 

维生素 A 460.00 -20.00  -4.35% -25.00 -5.43% -380.00 -82.61% 

维生素 B1 195.00 -10.00  -5.13% -12.50 -6.41% -320.00 -164.10% 

维生素 K3 71.50 -1.00  -1.40% -1.00 -1.40% -76.00 -106.29% 

维生素 D3 340.00 -50.00  -14.71% -100.00 -29.41% -95.00 -27.94% 

维生素 B3 36.50 0.00  0.00% 0.00 0.00% -21.50 -58.90% 

维生素 C 33.50 0.00  0.00% -1.50 -4.48% -36.50 -108.96% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

4.2. 抗感染药价格汇总 

 

 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制谨请参阅尾页的重要声明 
 11/14 

表格 4. 抗感染药价格汇总 
品种 11 月份报价（元/千克） 一月变动 一年变动 

青霉素工业盐 66.5 -6.00  -8.28% -16.00  -19.39% 
6-APA 195 -35.00  -15.22% -35.00  -15.22% 
7-ACA 440 0.00  0.00% -10.00  -2.22% 
7-ADCA 470 -30.00  -6.00% -30.00  -6.00% 
4-AA 1500 0.00  0.00% 610.00  68.54% 
硫氰酸红霉素 465 0.00  0.00% 105.00  29.17% 
资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

五、医药版块上市公司及政策跟踪 

5.1. 2018 年业绩快报跟踪 

截至 2019 年 1 月 4 日，医药生物行业共有 4 家公司披露 2018 年业绩预告。 

表格 5. 2018 年业绩快报跟踪 

公告时间 证券代码 公司简称 
业绩下限 

（亿元） 

业绩上限 

（亿元） 

业绩下限同

比增速（%） 

业绩上限同

比增速（%） 
年报时间 

2019-01-04  300347.SZ 泰格医药 4.50 5.00 49.49% 66.11% 2019-03-09 

2019-01-04  300122.SZ 智飞生物 13.96 15.21 223.00% 252.00% 2019-04-26 

2019-01-04  000739.SZ 普洛药业 3.50 3.90 36.40% 51.99% 2019-04-23 

2019-01-03  300016.SZ 北陆药业 1.31 1.60 10.00% 35.00% 2019-02-28 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

5.2. 重点覆盖公司 18年业绩预告点评 

泰格医药 

1 月 3 日晚，泰格医药发布 2018 年度业绩预告，报告期内实现归属于上市公

司股东的净利润为 45,000万元-50,000万元，比上年同期增长 49.49%-66.11%。

其中非经常性损益金额预计为 9,000 万元-11,000 万元。 

点评 

业绩略超市场预期，Q4 扣非后归属母公司股东净利润环比大幅提升。2018 年

Q4 扣非后归属母公司股东净利率约为 11,100 万元，同比看，增长 57.78%，

环比来看，比 Q3 单季度大幅提升 48.12%。在方达上市费用及北医仁智计提

商誉减值准备等不利因素影响下，公司业绩仍继续维持了高速增长，略超市场

预期。 

公司第四季度实现非经常性损益约 4,600 万元，未来投资收益可期。公司 2018
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年第四季度实现非经常性损益约 4,600 万元，全年非经常性损益金额约为

9,000 万元-11,000 万元，同比增长 47.27%-80.00%，其中大部分由投资收益

贡献。同时，随着我国创新药浪潮的持续推进，医药生物一级市场已逐步出现

回暖，国际资本的介入以及我国科创板的推出，皆有望大幅提升公司投资收益

水平。 

盈利预测 

预计公司 2018-2020 年分别实现营业收入 22.96 亿、28.78 亿、36.48 亿，归

属母公司股东净利润为 4.69 亿、6.36 亿、8.40 亿，对应 EPS 为 0.94 元、1.27
元、1.68 元，对应 PE 为 40.96 倍、30.31 倍、22.92 倍。考虑今年数据统计

业务拓展顺利、大临床业务高毛利订单进入集中确认期等都将对公司形成直接

利好，继续维持“增持”评级。 

5.3. 仿制药一致性评价进展情况-药物审评情况 

 

表格 6. 仿制药一致性评价进度更新（12.31-1.4） 
受理号 药品名称 承办日期 企业名称 办理状态 

CYHB1840148 磷酸氯喹片 2019-01-03 
上海上药中西制药

有限公司 
在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1840149 磷酸伯氨喹片 2019-01-03 
上海上药中西制药

有限公司 
在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1840146 溴吡斯的明片 2019-01-03 
上海上药中西制药

有限公司 
在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1850460 利培酮片 2019-01-02 
北京天衡药物研究

院南阳天衡制药厂 
在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1850459 富马酸酮替芬片 2019-01-02   

CYHB1850468 辛伐他汀片 2019-01-02 
山东罗欣药业集团

股份有限公司 
在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1850469 辛伐他汀片 2019-01-02 
山东罗欣药业集团

股份有限公司 
在审评审批中（在药审中心） 

JYHB1850014 头孢拉定胶囊 2019-01-02 澳美制药厂 在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1850435 卡托普利片 2019-01-02 
石家庄以岭药业股

份有限公司 
在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1840145 
醋酸钠林格注射

液 
2019-01-02 

石药银湖制药有限

公司 
在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1840132 头孢克洛胶囊 2019-01-02 
深圳立健药业有限

公司 
在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1850444 阿莫西林胶囊 2019-01-02 
浙江巨泰药业有限

公司 
在审评审批中（在药审中心） 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制谨请参阅尾页的重要声明 
 13/14 

受理号 药品名称 承办日期 企业名称 办理状态 

CYHB1850447 盐酸二甲双胍片 2019-01-02 
深圳海王药业有限

公司 
在审评审批中（在药审中心） 

CYHB1850454 卡托普利片 2019-01-02 
国药集团汕头金石

制药有限公司 
在审评审批中（在药审中心） 
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风险提示 

医药政策推进不及预期；仿制药一致性评价推进不及预期 
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