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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 7.42 -7.43 -14.74 

相对表现 0.68 -10.40 -16.16 
 

 市场回顾 

 本周医药生物行业上涨 6.15%，跑赢沪深 300 指数 4.29 个百分点，在

28 个申万一级行业中排名第七。本周医药子板块全部飘红，中药及生

物制品跑赢行业指数，分别上涨 6.90%和 6.73%，排名靠后的医疗服务

也录得 5.09%的上涨。截至 2019 年 2 月 15 日，申万一级医药行业 PE

（TTM）为 26.48 倍，相对沪深 300 最新溢价率为 126%。 

核心观点 

 新年第一周大盘迎来开门红，本周沪深 300 指数上涨 1.86%，各板块除

银行外全线上涨，伴随外资的持续流入，市场交易氛围持续回暖，各大

指数均突破半年线。医药板块由于此前表现明显弱于行业平均水平，在

大盘持续向上的背景下也迎来较好的做多机会，特别是周一总理召开国

常会，其中一项是部署加强癌症早诊早治和用药保障的措施，决定对罕

见病药品给予增值税优惠，受此利好刺激周二医药股表现强势。 

 今年以来，医药板块已呈现出探底回升的态势，而从估值角度来讲，目

前医药行业已经处于历史低位水平，但是我们判断未来医药板块内部会

出现明显分化：对于仿制药领域，政策不确定性因素仍未解除，而长期

来看仿制药行业将会向头部公司集中；对于辅助用药相关产品，未来将

逐步退出历史舞台，取而代之的是安全有效，价格低廉的临床急需产品，

投资者需规避辅助用药相关公司；对于政策免疫板块，以部分医疗器械、

医疗服务为代表，投资者可持续关注其中一些业绩高成长的公司。 

行业要闻 

 广州将对 15 个大品种进行医保谈判，以全国最低价为参考 

 总理主持召开国常会：将更多抗癌药纳入医保目录，对罕见病药减税 

 上海新兴已全面停产开展自查并接受相关部门核查 

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 1.86%，报 3338.70 点。申万一级行业除银行外

全线上涨，其中医药生物行业上涨 6.15%，跑赢沪深 300 指数 4.29 个

百分点，在 28 个申万一级行业中排名第七。 

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 

本周医药子板块全部飘红，中药及生物制品跑赢行业指数，分别上涨

6.90%和 6.73%，排名靠后的医疗服务也录得 5.09%的上涨。 
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图 2 医药生物行业各子板块涨跌幅对比                  

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.3 个股涨跌幅榜 

本周有 285 只医药股上涨，其中涨幅靠前的是四环生物（61.07%）、康

龙化成（61.03%）、康美药业（43.30%）、上海莱士（24.35%）、正海

生物（16.56%）。 

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 

四环生物 61.07  生物制品Ⅲ *ST 长生 -14.85  生物制品Ⅲ 

康龙化成 61.03  医疗服务Ⅲ 宜华健康 -12.20  医疗服务Ⅲ 

康美药业 43.30  中药Ⅲ 正川股份 -4.90  医疗器械Ⅲ 

上海莱士 24.35  生物制品Ⅲ 爱朋医疗 -4.07  医疗器械Ⅲ 

正海生物 16.56  生物制品Ⅲ 鱼跃医疗 -3.04  医疗器械Ⅲ 

健友股份 15.68  化学原料药 万东医疗 -2.73  医疗器械Ⅲ 

卫信康 15.42  化学制剂 德展健康 -1.64  生物制品Ⅲ 

ST 冠福 15.33  化学原料药 金域医学 -1.40  医疗服务Ⅲ 
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海南海药 15.25  化学制剂 我武生物 -1.01  生物制品Ⅲ 

康泰生物 14.71  生物制品Ⅲ 江中药业 -0.06  中药Ⅲ 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

二、行业估值 

截至 2019 年 2 月 15 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 26.48 倍，

相对沪深 300 最新溢价率为 126%。 

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 2 月 15 日，医药子板块中医疗服务估值最高，达到 70.03
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倍，中药及医药商业估值较低，分别为 18.73 倍和 14.77 倍。 

 

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 

 广州将对 15 个大品种进行医保谈判，以全国最低价为参考 

2 月 13 日，广州市医疗保障服务中心发布通知，将对重组人粒细胞刺

激因子等 15 种药品进行医保集团谈判。纳入本次医保集团谈判范围的

药品包括重组人粒细胞刺激因子、二甲双胍、奥拉西坦、紫杉醇、磷

酸肌酸钠、伏立康唑、七氟烷、奥沙利铂、布地奈德、胰岛素、人血

白蛋白、埃索美拉唑、康艾、前列地尔、人凝血因子。凡在广州药品

集团采购平台报名且校验通过，并在规定时问内通过广州药品集团采

购平台报送全国最低价的品种可按本通知第四条规定参加本次谈判，

未报名或校验不通过、未按规定报送全国最低价的不可参加。 

 总理主持召开国常会：将更多抗癌药纳入医保目录，对罕见病药

减税 

2 月 11 日，国务院总理李克强主持召开国务院常务会议，其中一项内
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容是部署加强癌症早诊早治和用药保障的措施，决定对罕见病药品给

予增值税优惠。从 3 月 1 日起，对首批 21 个罕见病药品和 4 个原料药，

参照抗癌药对进口环节减按 3%征收增值税，国内环节可选择按 3%简

易办法计征增值税。 

 上海新兴已全面停产开展自查并接受相关部门核查 

国家卫健委办公厅下发了《关于暂停使用上海新兴医药股份有限公司

相关批号静注人免疫球蛋白的通知》（国卫发明电[2019]4 号）。通知中

指出，国家卫健委接到江西省卫健委报告，江西省卫健委疾控中心检

测上海新兴医药股份有限公司静注人免疫球蛋白（批号：20180610Z）

艾滋病抗体阳性。上海新兴为中国医药健康产业股份有限公司下属控

股子公司，公司对此事件高度重视，立即成立专项工作小组，并迅速

派员进驻上海新兴进行现场督导工作。2019 年 2 月 6 日，国家药监局

公布《上海新兴相关产品初步调查情况》：上海方面对涉事批次静注人

免疫球蛋白进行的艾滋病、乙肝、丙肝三种病毒核酸检测，结果均为

阴性；江西方面对患者的艾滋病病毒核酸检测，结果为阴性。 

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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