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医用耗材集采联动  过百药品暂停挂网 

医药生物行业 

投资要点： 

➢ 行业动态跟踪 

山西省医保局、卫健委联合发布《关于开展公立医疗机构医用耗材采购参

考价省际动态联动调整工作的通知》，主要内容为山西省药械集中招标采

购中心采集陕西等省和“京津冀”医用耗材联合（联盟）采购的最新限价

（挂网价）。从省级联盟和京津冀联盟，到现在山西并不加入联盟也采用

最低价来看，全国医用耗材价格有望趋同，降价范围持续扩大。我们认为

随着医保局的强势介入，药品和耗材这些直接关系民生的品种降价趋势已

经形成，全国价格联动不可扭转，而血管介入类、骨科植入和起搏器类等

高价产品降价压力较大，相关企业需要短期防范价格波动风险。 

➢ 本周原料药价格跟踪 

抗感染药类价格方面，数据没有更新。维生素方面，数据更新至2019年1月

31日，各品种价格与之前持平。截止到2019年1月31日，VE报价39元/kg，

泛酸钙、VC和VA报价分别为170元/kg、33.50元/kg和170元/kg，与上周持

平。 

➢ 本周医药行业估值跟踪 

截止到 2019 年 2 月 8 日我们采用一年滚动市盈率（TTM，整体法），剔除

负值影响，医药生物整体市盈率处在 24.43 倍，较上周有所提升，高于历

史估值均值（39.95 倍）。截止到 2019 年 2 月 8 日，医药行业相对于全部

A 股的溢价比例为 1.90 倍，较上周有所下跌。本周子板块涨跌互现，其中

医疗服务表现较好，器械、商业和化学制剂板块微涨，剩余子板块略有下

跌。建议长期关注优质蓝筹和成长性好市盈率低等两类医药上市公司的投

资价值。 

➢ 周策略建议 

节前医药板块在申万各行业中表现居中，而受益于康龙化成新股上市和通

策医疗表现较好影响，整体医疗服务子板块涨幅居前。短期来看，年报表

现依然是投资热点，建议持续关注业绩表现较好的企业，如仙琚制药

（002332.SZ）和科伦药业（002422.SZ）等；中长期我们继续推荐降价压

力影响较小的细分行业龙头，如欧普康视（300595.SZ）、一心堂

（002727.SZ）和通策医疗（600763.SH）等；另外创新价值凸显，恒瑞医

药（600276.SH）、安科生物（300009.SZ）等值得长期关注。 

➢ 风险提示 

行业政策变化和突发事件风险以及市场系统性风险。 
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1 行业重要新闻 

1.1 医保局直接管控耗材降价 

山西省医保局、卫健委联合发布《关于开展公立医疗机构医用耗材采购参考价省

际动态联动调整工作的通知》，通知中明确“省药采中心要及时对接相关省际联盟，

做好参考价的采集和挂网工作，并将采集确定的参考价报送省医疗保障局备案”。 

资料来源：赛柏蓝器械网 

点评：山西省发布的这则医用耗材省际联动通知，主要内容为山西省药械集中招

标采购中心采集陕西等省和“京津冀”医用耗材联合（联盟）采购的最新限价（挂网

价），通过与山省现行挂网限价（或最低交易价）进行比对，按照“就低不就高”的

原则，将同一产品的最低价作为采购参考价。从省级联盟和京津冀联盟，到现在山西

并不加入联盟也采用最低价来看，全国医用耗材价格有望趋同，降价范围持续扩大。

我们认为随着医保局的强势介入，药品和耗材这些直接关系民生的品种降价趋势已

经形成，全国价格联动不可扭转，而血管介入类、骨科植入和起搏器类等高价产品降

价压力较大，相关企业需要短期防范价格波动风险。 

 

1.2 未过一致性评价 广西过百药品被暂停挂网 

1 月 31 日，广西壮族自治区公共资源交易中心发布《2019 年广西壮族自治区关

于暂停部分未通过一致性评价药品网上交易资格的通知（第二批）》。拟于 2019 年 3

月 15 日起暂停以下未通过仿制药质量和疗效一致性评价药品在广西网上交易资格。

请各医疗卫生机构抓紧与通过一致性评价品种的企业议价，做好涉及暂停网上交易资

格品种临床用药预判及采购衔接。 

资料来源：医药网 

点评：根据 2016 年国务院办公厅印发的《关于开展仿制药质量和疗效一致性评

价的意见（国办发〔2016〕8 号）》，同品种药品通过一致性评价的生产企业达到 3 家

以上的，在药品集中采购等方面不再选用未通过一致性评价的品种。随着一致性评价

工作的进行，之前江西、黑龙江和江苏以及湖北等省份已经陆续落地这一政策，如瑞

舒伐他汀钙片、蒙脱石散和盐酸二甲双胍缓释片等通过企业达到 3 家或 3 家以上的

已经不再采购未通过企业的品种。从广西这次公布的第二批名单可以看出，被暂停网

上交易资格的药品主要是阿莫西林胶囊和恩替卡韦分散片，涉及到的企业数量也较

多，可以看出政策落地的力度不断加强。我们认为随着一致性评价相关政策不断深入

和落地，仿制药企业集中度持续提高，不少药企难逃“淘汰”命运，再加上整个竞争

格局改变引发的新一轮降价趋势，建议中短期规避，长期关注优秀企业的投资机会。 
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2 上市公司重要公告 

2.1 爱朋医疗 发布业绩预告 

公司预计 2018 年年度实现归属于上市公司股东的净利润为 6950.58 万元至

7529.80 万元，同比增长 20%到 30%；2018 年，预计非经常性损益对公司归属于上

市公司股东的净利润影响金额约为 318 万元，上年同期约为 239 万元。 

 

2.2 迪瑞医疗 发布业绩预告 

公司发布 2018 年业绩预告，报告期实现归属于上市公司股东的净利润为 1.84

亿元—2.18 亿元，同比增长 10%—30%，主要原因系报告期内，公司积极落实年度

经营目标，不断拓展外部市场、优化产品销售结构，经营业务实现平稳有序发展。同

时，公司采取积极有效的管理措施，运营管理水平不断提升，较好地控制了各项成本

和费用。 

 

2.3 复星医药 控股子公司获美国 FDA 药品临床试验批准 

近日，上海复星医药（集团）股份有限公司控股子公司复星弘创（苏州）医药科

技有限公司收到美国食品药品监督管理局关于同意 ORIN1001 用于晚期实体瘤、复

发难治和转移性乳腺癌治疗进行临床试验的函（编号：IND139361）。复星弘创拟于

近期条件具备后于美国开展该新药的临床 I 期试验。该新药为本公司及其控股子公司

/单位自主研发的具有新酶型靶点、新作用机制和新化学结构类型的首创（First-in-

Class）小分子药物，主要用于晚期实体瘤、复发难治和转移性乳腺癌治疗。 

 

2.4 人福医药 发布业绩预亏公告 

经财务部门初步测算，公司预计 2018 年度实现归属于上市公司股东的净利润与

上年同期（法定披露数据）相比将出现亏损，实现归属于上市公司股东的净利润为-

220,000 万元到-270,000 万元。因市场供需发生变化，2018 年全资子公司 Epic 

Pharma, LLC 主要产品熊去氧胆酸胶囊的价格大幅下降，导致该公司销售收入、毛利

率、净利润等经营业绩大幅下降，同时重要产品羟考酮缓释片仍在美国 FDA 审核过

程中尚未获批，经过减值测试，公司拟计提商誉减值损失以及无形资产减值损失合计

约 300,000 万元。 

 

2.5 辰欣药业 公司药品通过仿制药一致性评价 

辰欣药业股份有限公司近日收到国家药品监督管理局核苯磺酸氨氯地平片的《药

品补充申请批件》，该药品通过仿制药质量和疗效一致性评价。公司的苯磺酸氨氯地
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平片通过仿制药一致性评价，有利于提升该药品的市场竞争力，同时为公司后续产品

开展仿制药一致性评价工作积累了经验。 

 

2.6 安图生物 发布业绩预告 

公司预计 2018年营业收入与上年同期相比，将增加 42,004.26万元到 63,006.39

万元，同比增长 30%到 45%，实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比，

将增加 8,931.28 万元到 15,629.75 万元，同比增加 20%到 35%。2018 年度公司营

业收入保持较快增长，主要原因一方面为公司磁微粒化学发光检测试剂收入持续增长，

另一方面为公司并购业务合并期间不一致致收入增加。公司利润的增长主要因公司内

生业务收入增长带来。 

 

2.7 沃华医药 发布 2018 年年报 

公司 2018 年实现营业总收入 77,441.57 万元，较上年同期增长 6.57%；实现归

属于上市公司股东的净利润 4,565.15 万元，较上年同期降低 19.95%。报告期内公司

经营活动产生的现金流量净额为 10,788.36 万元，实现净利润为 3,999.60 万元,存在

重大差异的原因主要系本年计提资产减值准备、计提固定资产折旧、存货及经营性应

付项目的增加、经营性应收项目的减少等因素影响。 
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3 主要原料药价格跟踪 

3.1 抗感染药价格跟踪 

图表 1：青霉素工业盐价格走势  图表 2：6-APA国内价格走势 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

  

图表 3：阿莫西林国内价格走势  图表 4：头孢曲松钠国内价格走势 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

抗感染药类价格方面，数据没有更新。截止到 2019 年 1 月 21 日，6-APA 报价

175 元/kg，其他产品维持 12 月数据，青霉素工业盐、阿莫西林和头孢曲松钠报价分

别为 63.0 元/BOU、177.50 元/kg 和 650 元/kg。 
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3.2 维生素类价格跟踪  

图表 5：维生素 C国内价格走势  图表 6：维生素 A国内价格走势 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

  

图表 7：维生素 E国内价格走势  图表 8：泛酸钙（鑫富/新发）国内价格走势 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

  

维生素方面，数据更新至 2019 年 1 月 31 日，各品种价格与之前持平。截止到

2019 年 1 月 31 日，VE 报价 39 元/kg，泛酸钙、VC 和 VA 报价分别为 170 元/kg、

33.50 元/kg 和 170 元/kg，与上周持平。 
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4 医药行业估值跟踪 

截止到 2019 年 2 月 8 日我们采用一年滚动市盈率（TTM，整体法），剔除负值

影响，医药生物整体市盈率处在 24.43 倍，较上周有所提升，高于历史估值均值（39.95

倍）。截止到 2019 年 2 月 8 日，医药行业相对于全部 A 股的溢价比例为 1.90 倍，较

上周有所下跌。本周子板块涨跌互现，其中医疗服务表现较好，器械、商业和化学制

剂板块微涨，剩余子板块略有下跌。建议长期关注优质蓝筹和成长性好市盈率低等两

类医药上市公司的投资价值。 

 

图表 9：医药行业历史估值比较图 

 

来源：Wind，国联证券研究所 
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图表 10：化学原料药行业市盈率变化趋势图  图表 11：化学制剂行业市盈率变化趋势图 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 12：生物制品行业市盈率变化趋势图  图表 13：医疗器械行业市盈率变化趋势图 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 14：医药商业行业市盈率变化趋势图  图表 15：中药行业市盈率变化趋势图 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 
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5 周策略建议 

节前上证综指较上周上涨 0.63%。从个股表现来看，除次新股外，通策医疗和安

图生物涨幅较大，位列行业周涨幅前列；而*ST 长生和百花村表现较差，位列行业周

跌幅前列。 

图表 16：本周个股涨跌幅前十 

证券代码 证券简称 涨幅前 10 证券代码 证券简称 跌幅前 10 

300759.SZ 康龙化成 46.33  002680.SZ *ST 长生 -22.61  

603351.SH 威尔药业 20.99  600721.SH 百花村 -21.27  

300753.SZ 爱朋医疗 15.35  603963.SH 大理药业 -19.11  

300685.SZ 艾德生物 10.64  300216.SZ 千山药机 -17.29  

600763.SH 通策医疗 10.17  600594.SH 益佰制药 -14.34  

603658.SH 安图生物 6.80  000518.SZ 四环生物 -14.10  

600329.SH 中新药业 6.26  002932.SZ 明德生物 -14.10  

002422.SZ 科伦药业 5.49  300181.SZ 佐力药业 -14.01  

300015.SZ 爱尔眼科 5.45  000590.SZ 启迪古汉 -13.03  

603222.SH 济民制药 5.11  300171.SZ 东富龙 -12.52  
 

来源：Wind，国联证券研究所 

节前医药板块在申万各行业中表现居中，而受益于康龙化成新股上市和通策医疗

表现较好影响，整体医疗服务子板块涨幅居前。短期来看，年报表现依然是投资热点，

建议持续关注业绩表现较好的企业，如仙琚制药（002332.SZ）和科伦药业

（002422.SZ）等；中长期我们继续推荐降价压力影响较小的细分行业龙头，如欧普

康视（300595.SZ）、一心堂（002727.SZ）和通策医疗（600763.SH）等；另外创新

价值凸显，恒瑞医药（600276.SH）、安科生物（300009.SZ）等值得长期关注。 

图表 17：国联证券医药重点跟踪股票池 

证券简称 证券代码 18 年 EPS 18 年 PE 长期看好理由 

新华制药 000756.SZ 0.56 23.0 基本面向好，制剂业务快速发展，国企改革在即 

仙琚制药 002332.SZ 0.28 30.8 国内激素类制剂龙头企业，国企改革步伐加快 

千金药业 600479.SH 0.60 25.2 主业稳健增长，抢滩医疗健康 

安图生物 603658.SH 1.46 33.9 国内化学发光龙头，质谱及生化免疫流水线值得期待 

恒瑞医药 600276.SH 1.33 62.2 处方药销售实力强劲，仿制药研发一流 

华兰生物 002007.SZ 1.07 25.7 采浆量快速增长、业绩进入加速释放期 

华东医药 000963.SZ 2.33 26.3 工业品种出色，历史问题已解决 

华海药业 600521.SH 0.72 40.6 制剂出口进入收获期，高端仿制药迎发展契机 

迈克生物 300463.SZ 0.85 26.7 化学发光持续放量，渠道布局及打包效果显现 

翰宇药业 300199.SZ 0.51 30 化学合成多肽龙头，多肽原料药放量在即 

康缘药业 600557.SH 0.77 17 热毒宁加大科室推广，银杏、金振等二线产品快速增长 

一心堂 002727.SZ 0.86 30.2 西南区布局成型，重点市场步入盈利期 

济川药业 600566.SH 1.92 23.0 高成长的中药白马，营销实力强 

通策医疗 600763.SH 0.62 64.7 口腔+辅助生殖双主业，标的稀缺 

中国医药 600056.SH 1.30 18.0 商业扩张、工业协同，资产注入，国企改革 

羚锐制药 600285.SH 0.46 20.7 贴膏剂龙头，高增长延续 
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国药股份 600511.SH 1.53 19.4 北京地区商业龙头，全国精麻药分销龙头 

恩华药业 002262.SZ 0.58 23.9 中枢神经系统龙头，行业空间广阔 

京新药业 002020.SZ 0.45 24.4 一致性评价助力公司发展 

国药一致 000028.SZ 3.02 19.44 连锁药店龙头引入战投，盈利能力将提升 

欧普康视 300595.SZ 1.61 35.1 角膜塑形镜行业“独角兽”，行业空间大 
 

来源：Wind，国联证券研究所 

6 风险提示 

行业政策变化和突发事件风险以及市场系统性风险 
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