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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 -1.89 0.42 -29.05 

相对表现 -3.16 -3.65 -21.39 
 

 市场回顾 

 本周医药生物行业上涨 3.31%，跑赢沪深 300 指数 0.94 个百分点，在

28 个申万一级行业中排名第五。子板块全线上涨，医疗服务涨幅居前，

上涨 4.20%，靠后的生物制品及中药分别录得 2.69%和 2.39%的涨幅。

截至 2019 年 1 月 18 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 25.16 倍。 

核心观点 

 本周四国务院办公厅发布《关于印发国家组织药品集中采购和使用试点

方案的通知》，可以说明确了集采的顶层设计，而相比前期版本并没有

太大的变化，主要变化是对于医保支付标准的制定，原则上对同一通用

名的药品，医保基金按相同的支付标准进行结算。患者使用价格高于支

付标准的药品，超出支付标准的部分由患者自付，如患者使用的药品价

格与中选药品集中采购价格差异较大，可渐进调整支付标准，在 2-3 年

内调整到位，并制定配套政策措施。周五医药股大涨，一改此前颓势，

有利空出尽逐渐企稳的态势。 

 考虑后续各地政策仍面临一定的不确定性，特别是试点外地区的价格联

动问题，例如近期河南药品集采伊马替尼集体流标以及山东地区挂网价

未跟进 4+7 集采价格等事件，都给未来集采的全国推进带来很大的不确

定性，因此对仿制药相关公司来说，短期还是以超跌反弹来对待。而那

些长期逻辑稳定的公司则迎来了配置机会，以药店为代表，在处方外流

及集中度提升的大背景下，长期来看将为投资者带来明显的超额收益。 

行业要闻 

 国务院办公厅关于印发国家组织药品集中采购和使用试点方案的通知 

 浙江省将 17 种抗癌药全部纳入医保报销范围 

 河南药品集采伊马替尼片集体流标 

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 指数上涨 2.37%，报 3168.17 点。申万一级行业涨多跌少，

其中医药生物行业上涨 3.31%，跑赢沪深 300 指数 0.94 个百分点，在

28 个申万一级行业中排名第五。 

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 

医药子板块全线上涨，医疗服务涨幅居前，本周上涨 4.20%，排名靠

后的生物制品及中药都分别录得上涨 2.69%和 2.39%。 

 

 

图 2 医药生物行业各子板块涨跌幅对比                  
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数据来源：wind，山西证券研究所 

1.3 个股涨跌幅榜 

本周有 199 只医药股上涨，其中涨幅超过 10%的有星普医科（16.19%）、

天宇股份（13.76%）、乐普医疗（13.70%）、恩华药业（11.43%）、葵

花药业（11.42%）、九典制药（10.59%）、华东医药（10.04%）。 

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 

星普医科 16.1894 医疗服务Ⅲ *ST 长生 -14.4670 生物制品Ⅲ 

天宇股份 13.7606 化学制剂 亚太药业 -12.0659 化学制剂 

乐普医疗 13.6979 医疗器械Ⅲ 欧普康视 -6.6434 医疗器械Ⅲ 

恩华药业 11.4319 化学制剂 爱朋医疗 -6.0914 医疗器械Ⅲ 

葵花药业 11.4244 中药Ⅲ 启迪古汉 -5.4658 中药Ⅲ 

九典制药 10.5852 化学制剂 华森制药 -5.1616 中药Ⅲ 

华东医药 10.0440 医药商业Ⅲ 恒康医疗 -4.9861 医疗服务Ⅲ 

华海药业 9.7653 化学原料药 金石东方 -4.8140 化学制剂 

健友股份 9.7453 化学原料药 紫鑫药业 -4.7532 中药Ⅲ 

泰格医药 9.3487 医疗服务Ⅲ 康泰生物 -4.7281 生物制品Ⅲ 
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数据来源：Wind、山西证券研究所 

二、行业估值 

截至 2019 年 1 月 18 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 25.16 倍，

相对沪深 300 最新溢价率为 136%。 

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 1 月 18 日，医药子板块中医疗服务估值最高，达到 65.03

倍，中药及医药商业估值较低，分别为 18.00 倍和 14.05 倍。 
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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 

 国务院办公厅关于印发国家组织药品集中采购和使用试点方案的

通知 

1 月 17 日，国务院办公厅发布《关于印发国家组织药品集中采购和使

用试点方案的通知》。文件指出，对于集中采购的药品，在医保目录范

围内的以集中采购价格作为医保支付标准，原则上对同一通用名下的

原研药、参比制剂、通过一致性评价的仿制药，医保基金按相同的支

付标准进行结算。患者使用价格高于支付标准的药品，超出支付标准

的部分由患者自付，如患者使用的药品价格与中选药品集中采购价格

差异较大，可渐进调整支付标准，在 2—3 年内调整到位，并制定配套

政策措施；患者使用价格低于支付标准的药品，按实际价格支付。在

保障质量和供应的基础上，引导医疗机构和患者形成合理的用药习惯。 

 浙江省将 17 种抗癌药全部纳入医保报销范围 

1 月 16 日，从浙江省医疗保障局获悉，浙江将 17 种抗癌药全部纳入
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我省医保乙类药品报销范围，并首次开展了抗癌药专项集中采购，预

计每年可节约费用近 9 亿元。 

 河南药品集采伊马替尼片集体流标 

1 月 15 日，河南省医药集中招标采购联席会议办公室发布《关于规范

部分抗癌药采购使用的通知》，3 家企业伊马替尼片（0.1g）抗癌药集

采工作中均未确认建议价，整组流标，为保障临床，医疗机构可继续

使用。 

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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