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投资要点： 

 行业要闻 

1 卫健委部署 2019 年卫生健康改革十大重点任务 

2 山东实行新版基药目录，非基药品种限制放开 

3 君实 PD-1 价格和赠药方案正式公布 

4 美国百时美施贵宝收购新基制药 

 本周市场行情回顾 

本周，申万医药生物板块下跌 1.52%，沪深 300 指数上涨 1.23%，医药板块

整体跑输沪深 300 指数 2.75%，涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 27。

子板块方面，本周医药 6 个子板块除化学制药板块小幅上涨 0.12%外，其余

板块均以下跌报收，其中医疗服务板块跌幅最大，下跌 2.92%。截至 2019

年 1 月 8 日，申万医药生物板块剔除负值情况下整体 TTM 估值为 23.66 倍，

相对于剔除银行后全部 A 股的估值溢价率为 45.42%。个股涨跌方面，正川

股份、万东医疗、三鑫医疗涨幅居前；康美药业、海思科、海普瑞跌幅居前。 

 投资策略 

受带量采购等政策持续影响，本周医药板块再次跑输大盘，涨跌幅在申万 28

个一级行业中排名居后。由于短期内政策仍具不确定性，且临近节前，我们

建议投资者可适当关注行业内受政策影响较小的“非药”板块，如医疗器械

与医疗服务领域；“药品”板块方面则可继续关注前景广阔的创新药领域。个

股层面，建议投资者精选当前业绩与估值相匹配的细分龙头，如器械领域的

安图生物（603658）、迈瑞医疗（300760）；服务领域的爱尔眼科（300015）、

美年健康（002044）；创新药领域的长春高新（000661）以及为新药提供研

发与生产服务的 CMO 龙头凯莱英（002821）等。其他受仿制药降价政策影

响较小的领域，如疫苗领域的智飞生物（300122），血制品领域的天坛生物

（600161）也值得投资者密切关注。 

风险提示：控费政策超出市场预期，市场大幅波动风险。 
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1.行业要闻 

1.1 卫健委部署 2019 年卫生健康改革十大重点任务 

1 月 7 日，2019 年全国卫生健康工作会议在北京召开，对 2019 年卫生健康改革

发展十大重点任务做出部署。一、全力推进健康中国建设，针对重要健康危险因

素、重点人群和重大疾病，实施一系列健康行动；二、整合医疗卫生资源破解“看

病难”问题，着力推进医联体建设，提升县级医院服务能力，大力发展远程医疗，

做实做细家庭医生签约服务；三、强化“三医”联动改革破解“看病贵”问题，

健全国家基本药物制度，进一步完善药品集中采购和使用等政策，提高公立医院

管理水平，统筹推进医疗价格调整和公立医院绩效考核，配合开展医保支付方式

改革，推进异地就医直接结算；四、构建更加成熟定型的分级诊疗制度，着力推

进区域分开、城乡分开、上下分开、急慢分开，引导优质医疗资源下沉；五、举

全系统之力实施健康扶贫工程，进一步完善基层医疗卫生服务能力建设长效机制，

健全贫困群众医疗兜底保障制度，加强贫困地区健康危险因素防控；六、扎实做

好重大疾病防控和公共卫生工作，坚持预防为主，关口前移，统筹做好免疫规划，

加强传染病、地方病、慢性病和职业病防治；七、促进人口均衡发展与健康老龄

化，加强人口监测和形势分析，严格执行母婴安全五项制度，构建养老护理体系，

深入推进医养结合；八、推动中医药振兴发展，深入开展中医药服务，强化中医

药科技创新和人才培养；九、加强卫生健康人才队伍建设，完善住院医师规范化

培训相关政策，完善职称评定措施；十、推动卫生健康治理体系和治理能力现代

化，加强卫生健康法治建设，进一步完善鼓励社会办医发展的政策体系。加强政

策解读，做好典型宣传，实施综合监管制度，加强科技创新，深度参与全球卫生

治理。  

资料来源：人民网 

1.2 山东实行新版基药目录，非基药品种限制放开 

近日，山东省卫健委发布《关于执行国家基本药物目录（2018 年版）的通知》（以

下简称《通知》），公布了一系列新版基药目录落地细节措施。其公告要求在该省

平台取消对基层医疗卫生机构采购非基本药物的品种限制，但基层医疗卫生机构

采购基本药物金额占药品采购总金额的比例原则上应控制在原有水平以上，也就

是基层医疗机构非基本药物采购金额占本机构药品采购总金额比例要在 30%以

上。 
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资料来源：药智网 

1.3 君实 PD-1 价格和赠药方案正式公布 

国内首款自主研发的抗 PD-1 单抗——拓益（特瑞普利单抗注射液）于 2018 年

12 月 17 日获国家药品监督管理局批准上市，其公开临床数据引起全球关注。研

究结果显示，特瑞普利单抗单药治疗临床疗效显著，达到世界领先水平。其治疗

既往接受全身系统治疗失败的不可切除或转移性黑色素瘤患者的客观缓解率

（ORR）17.3%, 疾病控制率（DCR）57.5%，1 年生存率 69.3%。进口产品帕

博利珠单抗在中国的临床试验中，其黑色素瘤开放性研究的公开数据为客观缓解

率 16.7%，疾病控制率 38.2%，1 年生存率 50.8%。根据君实生物 1 月 7 日的官

方消息，拓益的价格将定为 7200 元/240mg（支），合 30 元/mg，年治疗费用 18.72

万元。而同样适应症的进口产品帕博利珠单抗价格为 17918 元/100mg（支），合

179 元/mg，年治疗费用 609212 元（平均体重 60kg 计）。 

资料来源：医药魔方 

1.4 美国百时美施贵宝收购新基制药 

1 月 3 日周四，美国制药巨头百时美施贵宝（Bristol-Myers Squibb）宣布将以现

金加股票的形式收购生物制药公司新基制药（Celgene），作价 740 亿美元。根据

协议，新基制药股东将以 1 股新基制药股票换 1 股百时美施贵宝和 50 美元现金。

百时美施贵宝在声明中表示，此次交易将创建一家尖端专业的生物制药公司，通

过创新药和领先的科学能力，力求满足癌症、炎症、免疫疾病及心血管疾病患者

的需求。合并后的公司将拥有 9 种产品，年销售额超过 10 亿美元，在上述医药

领域具有显著的增长潜力。另外，合并后的新公司预计将在近期推出 6 款新药，

潜在营收超过 150 亿美元。交易预计在 2019 年第三季度完成。此后，百时美施

贵宝股东预计将持有新公司约 69%的股份，新基制药股东预计持有近 31%股份。 

资料来源：华尔街见闻 

2.公司公告 

【泰格医药】①公司于 2018 年 12 月 7 日披露了《关于回购公司股份的报告书》，

拟使用不低于人民币 25,000 万元且不超过 50,000 万元回购公司股份，作为后期
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实施公司 2018 年员工持股计划的股票来源，回购股份的价格不超过（含）人民

币 52.00 元/股。截至 2018 年 12 月 31 日，公司以集中竞价交易方式累计回购公

司股份数量为 5,432,873 股，占公司目前总股本的 1.09%，最高成交价为 49.50

元/股，最低成交价为 41.81 元/股，成交总金额 248,124,987.80 元（不含交易费

用），公司后续将根据市场情况继续实施本次回购计划。②公司发布 2018 年年度

业绩预告，2018 年 1 月 1 日-2018 年 12 月 31 日，公司预计实现归属于上市公

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

【以岭药业】公司于 2018 年 11 月 20 日披露了《回购股份报告书》，截至 2018

年 12 月 31 日，公司累计通过股票回购专用证券账户以集中竞价交易方式回购股

份数量 4,330,100 股，占公司总股本的 0.36%，购买股份最高成交价为 11.09 元/

股，购买股份最低成交价为 10.30 元/股，支付的总金额为 46,579,364.56 元（不

含交易费用）。 

【北陆药业】公司发布 2018 年年度业绩预告，2018 年 1 月 1 日-2018 年 12 月

31 日，公司预计实现营业收入 57,479.19 万元-67,929.95 万元，比上年同期增长

10%-30%；预计实现归属于上市公司股东的净利润 13,069.84 万元-16,040.25 万

元，比上年同期增长 10%-35%。 

【迪瑞医疗】公司于 2018 年 10 月 27 日披露了《回购报告书》，截至 2018 年 12

月 31 日，公司以集中竞价交易方式累计回购股份 1,108,500 股，占公司总股本

的 0.4016%，最高成交价为 14.16 元/股，最低成交价为 11.88 元/股，累计支付

的总金额为 13,984,956.00 元（不含交易费用），公司后续将根据法律法规要求及

市场情况持续推进本次回购。 

【博腾股份】截至 2018 年 12 月 31 日，公司累计通过股票回购专用证券账户以

集中竞价交易方式回购公司股份 8,245,013 股，支付的总金额为 74,637,988.46

元（不含手续费）；本次回购的股份数量占公司目前总股本的比例为 1.52%，最

高成交价为 10.00 元/股，最低成交价为 7.56 元/股。 

【天士力】公司于 2018 年 9 月 13 日披露了《关于以集中竞价交易方式回购公司

股份的回购报告书》，截至 2018 年 12 月 28 日，公司通过集中竞价方式累计回购

股份数量为 4,102,116 股，占公司目前总股本的比例为 0.2712%，成交的最高价

为 22.64 元/股，成交的最低价为 18.96 元/股，支付的总金额为 87,219,073.75

元（含佣金、过户费等交易费用）。 
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【广誉远】2019 年 1 月 2 日，公司通过上交所交易系统以集中竞价交易的方式

首次回购公司股份数量 211,500 股，占公司总股本的比例为 0.06%，成交的最高

价为 27.35 元 / 股，成交的最低价为 27.02 元/股，支付的总金额为 5,732,818

元（不含交易费用）。 

【智飞生物】①公司全资子公司北京智飞绿竹生物制药有限公司的“肠道病毒 71

型灭活疫苗”获得国家药品监督管理局药品临床试验通知书，同意本品进行临床

试验。②公司发布 2018 年年度业绩预告，2018 年 1 月 1 日-2018 年 12 月 31 日，

公司预计实现归属于上市公司股东的净利润 139,624.95-152,160.94 万元，比上

年同期上升 223%-252%。 

【普洛药业】公司发布 2018 年年度业绩预告，2018 年 1 月 1 日-2018 年 12 月

31 日，公司预计实现归属于上市公司股东的净利润 35,000 万元–39,000 万元，

比上年同期增长 36.40%-51.99%。 

【恒瑞医药】公司注射用替莫唑胺于近日收到国家药品监督管理局核准签发的《药

品注册批件》。 

【凯利泰】公司拟回购公司股份，回购资金总额不低于人民币 8,000 万元，不超

过人民币 1.5 亿元，回购价格不超过 12.00 元/股。 

【云南白药】公司于 2018 年 11 月 29 日公告了《关于回购公司股份以实施员工

持股计划的回购报告书》，2019 年 1 月 4 日，公司回购股份专用证券账户以集中

竞价方式实施了回购，回购股份数量为 50,600 股，约占公司总股本的 0.0049%，

最高成交价为 70.00 元/股，最低成交价为 69.70 元/股，成交总金额 3,539,685.00

元(不含交易费用)，后续公司将根据市场情况在回购期限内继续实施回购。 

【华东医药】公司全资子公司杭州中美华东制药有限公司生产的环孢素软胶囊

（50mg、25 mg）通过仿制药质量和疗效一致性评价，为国内企业首家。2017

年公司环孢素软胶囊销售收入已突破 4 亿元。根据米内网重点城市公立医院化学

药数据库，2018 年中美华东环孢素软胶囊在国内环孢素制剂市场份额约占

46.92%，超过原研药市场份额。  

【翰宇药业】公司拟以自有或自筹资金，回购不超过人民币 8 亿元（含 8 亿元），

且不低于人民币 4 亿元（含 4 亿元）的公司股份，回购股份价格为不超过人民币

16.00 元/股。 
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3.本周市场行情回顾 

本周，申万医药生物板块下跌 1.52%，沪深 300 指数上涨 1.23%，医药板块整体

跑输沪深 300 指数 2.75%，涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 27。子板块方

面，本周医药 6 个子板块除化学制药板块小幅上涨 0.12%外，其余板块均以下跌

报收，其中医疗服务板块跌幅最大，下跌 2.92%。截至 2019 年 1 月 8 日，申万

医药生物板块剔除负值情况下整体 TTM 估值为 23.66 倍，相对于剔除银行后全

部 A 股的估值溢价率为 45.42%。个股涨跌方面，正川股份、万东医疗、三鑫医

疗涨幅居前；康美药业、海思科、海普瑞跌幅居前。  

图 1：本周申万一级行业涨跌情况 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 

图 2：本周申万医药生物子板块涨跌情况  
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 
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表 1：本周申万医药生物板块个股涨跌幅排名  

涨幅前 10 名  跌幅前 10 名 

正川股份 19.02% 康美药业 -23.02% 

万东医疗 18.89% 海思科 -14.38% 

三鑫医疗 14.34% 海普瑞 -11.28% 

丰原药业 12.43% 开立医疗 -10.56% 

中源协和 12.19% 广誉远 -9.01% 

乐心医疗 11.98% 四环生物 -8.96% 

*ST 海投 10.61% 迈瑞医疗 -8.90% 

康德莱 8.88% 天宇股份 -8.47% 

九安医疗 8.75% 泰格医药 -8.33% 

阳普医疗 8.74% 艾德生物 -8.29% 

资料来源：Wind，渤海证券研究所 

4.投资策略 

受带量采购等政策持续影响，本周医药板块再次跑输大盘，涨跌幅在申万 28 个

一级行业中排名居后。由于短期内政策仍具不确定性，且临近节前，我们建议投

资者可适当关注行业内受政策影响较小的“非药”板块，如医疗器械与医疗服务

领域；“药品”板块方面则可继续关注前景广阔的创新药领域。个股层面，建议投

资者精选当前业绩与估值相匹配的细分龙头，如器械领域的安图生物（603658）、

迈瑞医疗（300760）；服务领域的爱尔眼科（300015）、美年健康（002044）；

创新药领域的长春高新（000661）以及为新药提供研发与生产服务的 CMO 龙头

凯莱英（002821）等。其他受仿制药降价政策影响较小的领域，如疫苗领域的智

飞生物（300122），血制品领域的天坛生物（600161）也值得投资者密切关注。 

风险提示：控费政策超出市场预期，市场大幅波动风险。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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