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医药行业：周报（2019.01.28-2019.02.01）               2019 年 02 月 11 日 

  

中性（维持） 

 

 医药行业市场表现 

上周中信一级行业医药指数周涨幅为 0.13%，同期沪深 300 指数周涨幅

为 1.98%，跑输沪深 300 指数 1.85 个百分点。截至 2019 年 2 月 1 日，

医药行业对应 PE（TTM）整体为 25 倍，沪深 300 对应 PE 为 11 倍。医

药子行业对应 PE 分别为：化药 PE 为 26 倍、中药 PE 为 18 倍、生物药

PE 为 33 倍、医药流通 PE 为 17 倍、医疗器械 PE 为 33 倍、医疗服务

PE 为 52 倍。 

 行业要闻 

基石药业 FGFR4 抑制剂 BLU-554（CS3008）在中国 I 期临床试验获

批； 

最新！懂“互联网+医疗健康”的于学军升任国家卫健委副主任； 

药智网独家发布 2018 年 CDE 药品审评情况分析报告。  

 公司公告 

爱尔眼科（300015）公布 2018 年业绩预告，净利润预计为 9.65-10.4

亿元，同比增长 30-40%。 

人福医药（600079）公布 2018 年业绩预告，实现归属于上市公司股东

的净利润为-22 亿元到-27 亿元。归属于上市公司股东的扣除非经常性

损益的净利润为-25 亿元元到-30 亿元。 

上海莱士（002252）公布 2018 年修正公告，三季度业绩报告中曾经对

2018 年全年做出预测，归母净利润预计亏损 12.12 亿元到亏损 9.6 亿

元，本次下调业绩预测，全年可实现归母净利润为-15.3 亿元到-12.79

亿元，上年同期盈利 8.36 亿元。 

 投资策略 

虽然医药政策相对稳定，但由于市场环境发生变化，业绩大幅亏损的公

司一个多过一个，从亏损几千万到几个亿，又从几个亿到十几二十亿，

最后出现少数公司接近百亿亏损，在这种大环境下，业绩增长好的股票

也很难独善其身，硬生生被拉下。我们认为市场在消化完“带量采购”

的压力，又面临消化业绩亏损的压力，行业性机会不大，继续给予行业

中性评级。 

 风险提示 

1、医药政策调整风险；2、药品降价风险；3、药品安全事件等。 

行业研究 
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一、市场表现 

上周中信一级行业医药指数周涨幅为 0.13%，同期沪深 300 指数周涨幅为

1.98%，跑输沪深 300 指数 1.85 个百分点。截至 2019 年 2 月 1 日，医药行业

对应 PE（TTM）整体为 25 倍，沪深 300 对应 PE 为 11 倍。医药子行业对应

PE 分别为：化药 PE 为 26 倍、中药 PE 为 18 倍、生物药 PE 为 33 倍、医药

流通 PE 为 17 倍、医疗器械 PE 为 33 倍、医疗服务 PE 为 52 倍。 

图表 1：中信一级行业医药指数与沪深 300 市盈率（TTM）对比 

 
数据来源： WIND、华融证券整理 

上周个股表现温和，涨幅超过 4%的有爱朋医疗、通策医疗、长春高新、

艾德生物和迈瑞医疗，年前最后一周，非药公司业绩预增带动相关个股上涨。

医药制造企业受商誉减值影响，业绩预告纷纷大幅下调，导致部分个股下跌。 

图表 2：2019 年 1 月 28 日至 2 月 1 日周涨幅 TOP5 与周跌幅 TOP5 的股票 

排名 周涨幅 TOP10 医药股 排

名 

周跌幅 TOP10 医药股 

代码 名称 涨幅（%） 代码 名称 跌幅（%） 

1 300753 爱朋医疗 6.44% 1 002932 明德生物 -6.37% 

2 600763 通策医疗 4.93% 2 300583 赛托生物 -3.18% 

3 000661 长春高新 4.69% 3 002940 昂利康 -2.90% 

4 300685 艾德生物 4.29% 4 603963 大理药业 -2.49% 

5 300760 迈瑞医疗 4.03% 5 600332 白云山 -2.30% 

数据来源：华融证券整理 

二、行业新闻 
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1、基石药业 FGFR4 抑制剂 BLU-554（CS3008）在中国 I 期临床试验获批 

2019 年 1 月 29 日电/美通社/基石药业（苏州）有限公司（以下简称“基

石药业”或“公司”）宣布，中国国家药品监督管理局（NMPA）近期批准公司

成纤维细胞生长因子受体-4（FGFR4）抑制剂 BLU-554（CS3008）在中国开

展 I 期临床试验。BLU-554 由公司合作伙伴 BlueprintMedicines 开发，基石药

业拥有此款产品在大中华区的独家开发及商业化授权。 

此次获批的 I 期临床试验为 BLU-554 全球 I 期临床试验的一部分，针对

FGFR4 激活的未经酪氨酸激酶（TKI）治疗的肝细胞癌（HCC）患者展开，旨

在评估在这部分患者中 BLU-554 的安全性、耐受性、药代动力学、药效学和初

步疗效。基石药业和 BlueprintMedicines 都期待在中国可以尽快实现首例患者

入组。 

HCC 是最常见的肝癌类型。在我国 HCC 是第三位的肿瘤致死病因，每年

约有 46.6 万新发病例和约 42.2 万死亡病例。其中大约 30%的 HCC 患者为

FGFR4 激活导致。大多数中国患者（55%）直到疾病晚期才被确诊。目前针

对晚期 HCC 尚无理想的治疗手段。 

BLU-554 是一种 FGFR4 的强效、高选择性小分子抑制剂。根据

BlueprintMedicines 在 2017 年欧洲临床肿瘤协会年会（ESMO）公布的 I 期初

步临床数据，截止至 2017 年 8 月 18 日，38 名经过多次化疗治疗的 FGFR4

驱动的 HCC 患者中，6 例患者（16%）获得客观缓解，26 例患者（68%）获

得疾病控制，18 例患者（49%）肿瘤负荷减少，5 例未经过 TKI 治疗的患者，

初步证据显示疾病控制期延长。BLU-554 耐受良好，大多数不良反应为 1-2 级。 

基石药业董事长兼首席执行官江宁军博士表示：“与目前治疗手段相比，

BLU554 的数据显示了令人乐观的耐受性和疾病控制率。我们还计划在 2019

年展开 BLU-554 与 CS1001 联合治疗 HCC 患者的 I 期试验，希望能够为 HCC

患者带来更多有效的治疗选择。” 

2、最新！懂“互联网+医疗健康”的于学军升任国家卫健委副主任 

根据 2019 年 1 月 29 日国务院任免国家工作人员的通知可以看到，其中任

免于学军为国家卫生健康委员会副主任。 

根据新浪医药报道，于学军目前担任国家卫健委规划发展与信息化司司



华融证券
HUARONG SECURITIES  医药行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 6 

长，自 2017 年 11 月接替侯岩出任这一职务以来，已一年有余。 

规划发展与信息化司作为卫健委下属主管卫生和计生信息化建设的部门，

在医疗信息化领域，无论对制定政策还是对制定行业标准，都产生举足轻重的

影响。 

从公开信息查询可知，于学军曾多次在活动中发表关于“互联网+医疗健

康”的意见和建议，对于互联网医疗的发展给予支持与鼓励。他曾提出对于“互

联网+医疗健康”这个新型业态，既要加大油门往前走，还要踩好刹车。 

分析人士指出，这样一位主管医疗信息化建设的“大将”再进一步，担任

国家卫健委副主任，对于我国互联网医疗来说或是利好。 

目前，从政策层面上看，我国“互联网+医疗健康”业态处在加速推进的

状态。无论是 2018 年 4 月，国务院办公厅发布的《关于促进“互联网+医疗健

康”发展的意见》，还是 2019 年 1 月，业内流传的《药品网络销售监督管理办

法(送审稿)》都足以表明医药行业的互联网化得到了肯定与鼓励。 

虽然被看作是趋势，但中国互联网医疗产业的发展仍将是充满变革，路途

遥远。 

3、药智网独家发布 2018 年 CDE 药品审评情况分析报告 

2019 年 1 月 30 日药智网发布最新统计，2018 年 CDE 共承办新的药品注

册申请以受理号计共有 7,395 个（复审除外，下同）。受临床核查、一致性评

价及相关药品注册相关新政策影响，2016、2017 年药品数量大幅度跳水，受

理总量明显减少。2018 年受理总量基本恢复正常，其中化药 5,918 个，中药

426 个，生物制品 900 个。 
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图表 3：2011-2018 年 CDE 药品受理情况（单位：个） 
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数据来源：药智网、华融证券整理 

与 2017 年低水平状态相比，2018 年的同期药品申报数量均有明显增加，

7 月达到峰值 705 个。 

图表 4：2018 年每月 CDE 药品受理情况（单位：个） 
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数据来源：药智网、华融证券整理 

2018 年，由于受一致性评价截点的影响，补充申请明显增多，占 2018 年

受理总量的 53%。 
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图表 5： 2018 年 CDE 药品申请类型受理情况 
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数据来源：药智网、华融证券整理 

在各省市的药品申报方面，江苏以 724 个受理号依旧领跑，其次依次为广

东、上海、山东、北京。 

图表 6： 2018 年各省市申报情况（单位：个） 
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数据来源：药智网、华融证券整理 

 

三、公司公告 
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1、爱尔眼科（300015）发布 2018 年业绩预告 

2019 年 1 月 30 日公司公布 2018 年业绩预告，净利润预计为 9.65-10.4

亿元，同比增长 30-40%。 

本报告期公司净利润同比增长 30%-40%，主要原因是： 一方面， 公司

经营规模不断扩大， 品牌影响力持续增强；另一方面， 公司龙头优势项目进

一步巩固， 市场占有率稳步提升。确保了报告期内公司营业收入和净利润的

持续增长。 

2、人福医药（600079）2018 年业绩大幅预亏并受到上交所问询函 

2019 年 1 月 30 日公司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相比将出现亏损，实现归属于上市

公司股东的净利润为-22 亿元到-27 亿元。归属于上市公司股东的扣除非经常性

损益的净利润为-25 亿元元到-30 亿元。 

2017 年归母净利润为 20.69 亿元，扣非后归母净利润为 5.59 亿元，每股

收益为 1.53 元。 

业绩大幅亏损的主要原因如下： 

（1）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 30 亿元。 

（2）2017 年公司出售武汉中原瑞德生物制品有限责任公司等公司股权， 

当年实现非经常性损益约 15 亿元； 2018 年公司完成黄石人福医院、武汉宏

昇生殖健康中医医院、武汉中原瑞德生物制品有限责任公司剩余 20%股权等资

产的出售， 合计实现投资收益约 3 亿元，预计 2018 年实现非经常性损益较上

年同期减少约 12 亿元。 

近年来，公司在夯实现有优势细分领域的基础上，择机退出竞争优势不明

显或协同效应较弱的细分领域。 公司将继续坚定实施“归核化”战略， 巩固

和强化在核心业务上的竞争优势，并积极推进非核心医药工商业资产、医疗服
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务资产、部分金融资产的清理出售工作， 不断优化公司的业务结构与资产结

构。 

人福医药集团股份公司（以下简称“人福医药”或“公司”）于 2019 年 1

月 29 日收到上海证券交易所《 关于对人福医药集团股份公司商誉减值事项的

问询函》（ 上证公函上证公函【 2019】 0203 号）并给出七条解释。 

3、上海莱士（002252）发布 2018 年业绩修正公告 

2019 年 1 月 31 日公布 2018 年修正公告，三季度业绩报告中曾经对 2018

年全年做出预测，归母净利润预计亏损 12.12 亿元到亏损 9.6 亿元，本次下调

业绩预测，全年可实现归母净利润为-15.3 亿元到-12.79 亿元，上年同期盈利

8.36 亿元。 

2018 年度业绩变动超出原预计范围，主要是因为：（1）重大资产重组工

作较为复杂，产生的中介费用较多；（2）郑州莱士复产计划较预期有所变化，

出于审慎判断，可能计提部分商誉减值损失（待商誉减值测试各项程序完成后

确定） 。 

四、行业投资策略 

虽然医药政策相对稳定，但由于市场环境发生变化，业绩大幅亏损的公司

一个多过一个，从亏损几千万到几个亿，又从几个亿到十几二十亿，最后出现

少数公司接近百亿亏损，在这种大环境下，业绩增长好的股票也很难独善其身，

硬生生被拉下。我们认为市场在消化完“带量采购”的压力，又面临消化业绩

亏损的压力，行业性机会不大，继续给予行业中性评级。 

五、风险提示 

1、医药政策调整风险； 

2、药品降价风险； 

3、药品安全事件等。 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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