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县级医院升级  辅助用药降价趋势已定 

医药生物行业 

投资要点： 

 行业动态跟踪 

2月13日，在卫健委举行的例行发布会上，要求到2020年，30万人口以上

的县县医院达到二甲水平，我们认为未来1-3年将是医院升级达标的集中时

间段，一大批医疗设备有望新增或是升级改造，建议关注安图生物

（603658.SH）、鱼跃医疗（002223.SZ）。广州药品集团采购平台将对重

组人粒细胞刺激因子等15种药品开展GPO采购，辅助用药大幅降价趋势已

不可避免，医保资金将逐步向创新倾斜，建议长期关注恒瑞医药

（600276.SH）、安科生物（300009.SZ）等。 

 本周原料药价格跟踪 

抗感染药类价格方面，最新数据更新。截止到2019年2月12日，6-APA报价

175元/kg；青霉素工业盐、和头孢曲松钠报价分别为61.5元/BOU、和640

元/kg，相比去年12月份分别下降1.5元/BOU、和10元/kg；而阿莫西林上涨

2.5元/kg，最新报价180元/kg。维生素方面，价格尚未更新。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。 

 本周医药行业估值跟踪 

截止到 2019 年 2 月 15 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 25.84 倍，较上周反弹明显，低于

于历史估值均值（39.94 倍）。截止到 2019 年 2 月 15 日，医药行业相对于

全部 A 股的溢价比例为 1.94 倍，较上周有所回升。本周所有子版块均呈大

幅上涨态势，平均涨幅超过 5%，其中原料药和中药板块涨幅居前。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 

春节后第一周，在整个市场向好的情况下医药板块亦表现不俗，单周涨幅

超过6%，此前超跌的个股反弹较为猛烈。我们认为，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 国家卫健委开会，明年 960 个县医院要升二甲 

2 月 13 日，在卫健委举行的例行发布会上，卫健委医政医管局副局长焦雅辉表

示，到 2020 年，国家级贫困县县医院医疗服务能力和水平得到有效提升，30 万人口

以上的县县医院达到二甲水平。 

国家卫生健康委 13 日召开新闻发布会，介绍了卫生健康对口支援工作进展有关

情况。据介绍，目前所有国家级贫困县县医院实现了远程医疗全覆盖。 

30 万人口以上的县，县医院服务水平要达二甲 

国家卫生健康委医政医管局副局长焦雅辉介绍说，2016 年以来，963 家三级医

院与 834 个贫困县的 1180 家县级医院建立“一对一”帮扶关系。 

焦雅辉表示，对口支援工作开展以来，工作力度不断加大，各项举措不断深化，

已实现所有国家级贫困县县医院远程医疗全覆盖。截至 2018 年底，三级医院已派出

超过 6 万人次医务人员参与贫困县县级医院管理和诊疗工作，门诊诊疗人次超过

3000 万，管理出院患者超过 300 万，住院手术超过 50 万台。通过派驻人员的传、

帮、带，帮助县医院新建临床专科 5900 个，开展新技术、新项目超过 3.8 万项。已

有超过 400 家贫困县医院成为二级甲等医院，30 余家贫困县医院达到三级医院医疗

服务水平。 

焦雅辉表示，按计划，到 2020 年，国家级贫困县县医院医疗服务能力和水平进

一步有效提升，30 万人口以上的县县医院能够达到二级甲等医院服务水平。 

960 个县的医院要升二甲 

值得注意的是，早在 2014 年，就有类似 30 万人口以上县县医院达到二甲水平

的提法。 

早在 2014 年 4 月，原国家卫计委出台的“推进县级公立医院综合改革意见”中

就曾明确要求在 2014 年年底前，每个县（市）要办好 1-2 所县级公立医院，30 万人

口以上的县（市）至少有一所医院达到二级甲等水平。 

如今要求 30 万人口以上县的县医院全面达到二甲水平，无疑是对县级医院医疗

服务水平的新要求。 

根据 2017 中华人民共和国行政区划统计表，全国共有县级行政区划单位 2851

个，其中 962 个市辖区、363 个县级市、1355 个县、117 自治县、49 个旗、3 个自

治旗、1 个特区、1 个林区。另据《中华人民共和国全国分县市人口统计资料 2010》，

我国 30 万人口以上的县共有 960 个。 

资料来源：医药网讯 

点评：卫健委要求到 2020 年，30 万人口以上的县县医院要达到二甲水平，我

国 30 万人口以上的县共有 960 个，意味着在未来一年有 960 个县级医院要升级至
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二甲。2018 年 9 月国家卫健委基层卫生健康司发布《国家卫生健康委员会、国家中

医药局关于开展“优质服务基层行”活动的通知》，要求 3.7 万个乡镇卫生院完成达

标建设。我们认为未来 1-3 年将是医院升级达标的集中区，一大批医疗设备有望新增

或是升级改造，本土的诊断及影像类企业竞争优势显现，建议关注安图生物

（603658.SH）、鱼跃医疗（002223.SZ）、迈瑞医疗等。 

 

1.2 广州 GPO 对辅助用药下手 

2 月 13 日，广州药品集团采购平台公示医保部门通知，重组人粒细胞刺激因子

等 15 种药品将开展 GPO 采购。 

这 15 个品种包括：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。 

可以看到，这些都是临床使用较多的大品种，根据广州 GPO 此前发文，都是 2017

年度采购量排名前 20 名的药品。其中的奥拉西坦、磷酸肌酸钠、康艾等也是多地重

点监控的辅助用药。 

根据通知要求，相关品种须在广州药品集团采购平台报名并校验通过，并须在规

定时间内报送全国最低价，方可参与本次谈判。谈判首先进入人机谈判环节，参考全

国最低价进行。采购金额高或降价不充分的，将进入专家谈判环节。 

资料来源：医药网 

点评：此次 15 种药品的医保谈判，意味着辅助用药已被 GPO 列入重点谈判对

象，大幅降价趋势已不可避免。此前卫健委就要求各地方上报辅助用药目录，然后形

成国家辅助用药目录，预计本月内国家目录有望公布。在国家医保局控费、降价的目

标主导下，仿制药和辅助用药先后开始降价，医保资金逐步向创新倾斜，建议长期关

注恒瑞医药（600276.SH）、安科生物（300009.SZ）等。 

 

2 上市公司重要公告 

2.1 葵花药业 发布业绩快报 

2018 年公司实现营业总收入 44.3 亿元，同比增长 14.91%，归属于上市公司股

东的净利润 5.66 亿元，同比增长 33.58%。 

报告期内，公司一直在患者自我诊疗、基层医疗、专业医疗领域不断创新营销模

式、不断提高经营水平，让企业从黄金单品打造到产品线品类布局持续增加企业核心

竞争力、提升品牌价值。在营销模式创新的基础上，公司进一步提高品类经营能力，

通过品种资源的优化组合和整合配置，在战略规划、产品策划、专业化推广上聚焦品

类，放大“一小、一老、一妇”的品类发展优势。其中，公司小葵花儿童药在儿童药
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领域已形成多个黄金单品的品类布局，并不断丰富、夯实儿童药品类的多细分领域的

占位，提升小葵花儿童药的品牌价值。 

公司从品种上聚焦做大主品，护肝片和胃康灵两大主品持续发力，小儿柴桂退热

颗粒、金银花露两大黄金单品均实现了快速增长。驱动公司 2018 年度业绩实现稳步

提升。 

 

2.2 丽珠集团 产品通过 WHO 认证 

近日，丽珠医药集团股份有限公司全资子公司丽珠集团丽珠制药厂收到世界卫生

组织（WHO）出具的 PQ（预认证）确认函，确认其自主研发的卡那霉素注射液通过

了 WHO 的 PQ 认证。 

2017年，卡那霉素制剂全球销售总额为6,115.10万美元，较2016年增长38.44%。

其中，卡那霉素注射剂销售总额为 324.26 万美元，较 2016 年增长 24.72%。 

本次卡那霉素注射液通过 WHO 的 PQ 认证，列入 WHO 推荐采购清单，为卡那

霉素制剂销售国际市场打开了渠道，为本公司进一步拓展海外市场提供了有力的支持，

并为后续高端制剂产品的国际认证打下坚实基础。 

 

2.3 恒瑞医药 发布 2018 年年度报告 

2018 年，公司实现营业收入 174.18 亿元，比去年同期增长了 25.89%；归属于

母公司所有者的净利润 40.66 亿元，比去年同期增长了 26.39%；归属于公司股东的

扣除非经常性损益的净利润为 38.03 亿元，比去年同期增长了 22.60%。（2018 年公

司计提股权激励费用 3.12 亿元，剔除股权激励费用影响，2018 年归属于母公司所有

者的利润比去年同期增长 33.19%，归属于公司股东的扣除非经常性损益的净利润比

去年同期增长 29.69%）。公司科技创新取得重大成果，硫培非格司亭注射液成功获批

上市，吡咯替尼临床 II 期取得突破性疗效，获得有条件批准上市，卡瑞利珠单抗（淋

巴瘤适应症）获得优先审评资格且已完成技术审评工作。 

在销售方面：公司坚持“以市场为导向，以客户为中心，合理配置资源”的原则，

围绕“专注始于分线，专业成就未来”的销售理念，进行分线销售、事业部制的组织

结构调整，新成立肿瘤、影像、综合三个销售事业部和战略发展部，为转变销售模式、

推进深度发展打下基础。全面布局“中国恒瑞”，逐步在全国各省、市、自治区（除

港澳台）设立区域管理中心，形成了覆盖全国的专业化营销网络。报告期内，肿瘤药

品销售额较去年增长 29.23%，影像线产品销售额较去年增长 22.67%，麻醉线产品

同比增长 29.25%，继续保持稳定增长态势。 

在研发创新方面：一是继续加大研发投入。2018 年公司累计投入研发资金 26.70

亿元，比上年增长 51.81%，研发投入占销售收入的比重达到 15.33%，有力地支持

了公司的项目研发和创新发展。二是完善研发质量系统，加强合规管理，推进跨部门
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项目管理，确保研究工作有序、有效、合规进行。三是积极推动仿制药质量和疗效一

致性评价工作，报告期内取得 3 个一致性评价批件，递交 18 种产品参比制剂备案材

料，完成 10 种产品的 BE 工作，完成 15 种产品的一致性评价申报工作。四是专利申

请和维持工作顺利开展。本年度提交国内新申请专利 144 件，提交国际 PCT 新申请

78 件，获得国内授权 26 件，获得国外授权 39 件。五是项目注册申报有序推进。本

年度取得创新药制剂生产批件 2 个，仿制药制剂生产批件 7 个；取得创新药临床批

件 16 个，仿制药临床批件 2 个。 

在国际化方面：2018 年公司继续加大国际化战略实施力度，积极拓展海外市场。

仿制药国际化方面，地氟烷、注射用塞替派、磺达肝癸钠注射液等在美国获批，碘克

沙醇注射液在英国和荷兰获批，盐酸右美托咪定注射液在日本获批；此外，报告期内

公司分别向美国 FDA 递交了 2 个注射剂、1 个原料药，向日本递交 1 个原料药的注

册申请；其他新兴市场如澳大利亚、南非、中东地区等国家也逐步加强注册力度。创

新药国际化方面，SHR0302 片、INS068 注射液、SHR0410 注射液 3 个产品获准在

海外开展临床试验。 

在重点工程项目建设方面：公司在上海、苏州、成都、福建、连云港等地项目顺

利开展。上海盛迪行政研发大楼一期交付使用；苏州盛迪亚新建二期抗体原液车间工

程；成都盛迪完成制剂扩建仓库工程；福建盛迪完成原厂房的拆除工作；连云港方面，

完成制剂一厂固废仓库工程、肿瘤粉液双室袋车间工程、新造影剂车间工程和制剂二

厂软胶囊车间工程，完成江苏盛迪综合仓库、固废仓库工程，完成生物医药产业园工

程楼土建工程。 

在人才建设方面：公司以“招聘一流人才，培养能干事、干成事的人才”为原则，

加强高层次人才的引进和培养力度。一是加强人才引进，本年度公司引进博士 86 名、

硕士 912 名。二是围绕岗前培训、管理开发培训、专业技能培训、职业化素养培训等

工作开展，共组织培训 190 余场次。三是完善管理干部考核测评体系。本年度，公司

培养了一批年轻的管理、销售和研发骨干。 

 

2.4 健帆生物 发布业绩快报 

报告期内，公司实现营业收入 101,650.88 万元，较上年同期增长 41.48%；营业

利润 46,097.44 万元，较上年同期增长 38.97%；利润总额 473,18.46 万元，较上年

同期增长 39.12%；归属于上市公司股东的净利润 40,108.21 万元，较上年同期增长

41.02%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 35,134.26 万元，较上

年同期增长 43.31%。 

公司主营业绩取得较高增长的主要原因： 

（1）在人才建设方面，公司利用上市公司的品牌优势快速招募引进各类人才，

尤其侧重于市场销售和技术研发方面。同时利用上市公司优势，公司在 2017 年完成

2次股权激励的基础上，2018年又完成了预留限制性股票和预留期权的授予与登记。

公司通过持续的实施股权激励，不断增强了管理团队和核心骨干对实现公司持续、健
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康发展的责任感、使命感，有效提高了员工的工作积极性。2018 年摊销的股权激励

费用约为 1,174.99 万元。人才的有效建设，为公司现在及未来的快速发展奠定了坚

实的基础。 

（2）在尿毒症领域，由解放军总医院陈香美院士发起并组织全国 37 家临床中

心开展的健帆 HA130 多中心 RCT 研究开创了维持性血液透析患者血液灌流治疗循

证医学研究的先河，为健帆 HA130 血液灌流器防治血液透析并发症提供极具价值的

临床指南，这为提升健帆产品的影响力及在国内外推广提供了强有力的 A 类循证医

学证据。2018 年，公司 HA130 血液灌流器销售收入约为 66,115.60 万元，同比增长

44.06%。 

（3）在肝病领域，由全国疑难及重症肝病攻关协作组牵头，中华医学会肝病学

分会重肝与人工肝学组、首都医科大学附属北京佑安医院实施，健帆生物支持的全国

人工肝“一市一中心”已正式启动。全国共有 68 家医院参与了该“一市一中心”项

目，该项目目的为普及人工肝技术、规范操作流程、推动人工肝技术发展、推动人工

肝领域创新型研究，从而搭建全国人工肝临床应用基地网络，让全国各地的肝衰竭患

者获得及时有效的救治。同时公司的 DPMAS 技术，于 2016 年被写入中华医学会

《非生物型人工肝治疗肝衰竭指南》后，又于 2018 年被写入了中华医学会《肝衰竭

诊治指南》和《肝硬化肝性脑病诊治指南》，这些为公司 DPMAS 技术的推广及普及

奠定了坚实的基础。2018 年，公司主要肝病产品 BS330 血液灌流器销售收入约为

4,475.77 万元，同比增长 74.10%。 

（4）公司持续关注新的利润增长点，积极拓展海外，目前公司完成了对 34 个国

家的销售，海外销售收入同比增长 64.56 %，并且公司的产品在越南、伊朗、土耳其

纳入了医保。公司在主营血液灌流耗材的基础上大力拓展血液净化设备类产品的销售，

设备类产品销售收入同比增长 73.47 %。其他产品领域，DNA 免疫吸附柱完成了 5

个中心 6 家医院的前瞻性多中心免疫吸附治疗风湿病的规范临床研究。 

（5）在品牌建设方面，公司的“健帆及图”商标被工商总局认定为驰名商标，

大大提升了公司品牌的知名度与美誉度，有利于维护公司知识产权权益。同时，2018

年开展了各类医学推广活动 3000 多场，通过持续、高质量、形式多样的学术推广，

使公司的血液灌流技术和产品深入人心。 

（6）在研发投入方面，公司坚持对新产品开发和技术创新的持续投入，根据市

场的需求，公司不断改善提升产品质量，为医生、患者输送稳定有效的产品，使公司

的技术和产品被医生、护士、患者等各方人士的熟知、认可及接受,使用的趋势逐步打

开，销售收入步入持续增长的快车道。2018 年研发投入约 4,601.39 万元，同比增加

72.79%；新增专利 29 项，其中新增发明专利 10 项。 

（7）在生产投入方面，公司通过精益生产，启动智能化车间的建设，优化工艺

流程提高产品质量，进一步提升生产过程的自动化水平和信息化管理能力，提高了生

产效率，报告期公司单位制造成本持续下降。 

（8）在健康管理方面，公司基于中国肾病健康管理领域未来广阔的市场空间，

与众惠保险签署了《众惠相互与健帆生物战略合作协议书》，并投资众惠保险 8%初
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始运营资金债权，推动保险产业与公司优势相结合，合作开发肾病保险与健康管理产

品。为进一步深化合作，公司与众惠保险的主要股东共同投资成立爱多多健康管理（广

东横琴）有限公司，并收购拥有全国范围保险经纪业务许可的悦保保险经纪有限公司。

目前众惠保险设计的保险产品——爱多多肾病相互保险计划已完成保监会的备案，可

以进行市场销售。 

（9）在企业综合管理方面，公司实施了德国 SAP 公司的 ERP 系统，并于 2018

年 8 月份顺利上线，提升了公司整体信息化的管理水平。 

 

2.5 博雅生物 发布 2018 年度业绩预告 

报告期内，公司实现营业收入 245123.09 万元，较上年同期增长 67.83%；营业

利润 57335.82 万元，较上年同期增长 33.54%；利润总额 58159.67 万元，较上年同

期增长 35.06%；归属于上市公司股东的净利润 46804.46 万元，较上年同期增长

31.26%。 

（1）报告期内，公司原料血浆供应量持续提升，同时持续开展生产工艺创 

新优化工作，血浆处理能力不断提升，产品收得率稳定，血液制品业务实现净利

润 33,043.37 万元，比上年同期增长 29.63%。 

（2）报告期内，贵州天安药业股份有限公司、南京新百药业有限公司根据 

市场环境的变化，积极布局营销网络，扎实做好营销服务，努力提升产品营销能

力，确保经营业绩的稳定增长：天安药业实现净利润（公允价值调整前）6,066.92 万

元，比上年同期增长 19.75%；新百药业实现净利润（公允价值调整前）6,646.83 万

元，比上年同期增长 17.71%。 

（3）报告期内，公司比上年同期新增合并广东复大医药有限公司纳入合并 

报表范围(2017 年只合并 11 月-12 月)，复大医药实现净利润（公允价值调整前）

3,125.20 万元。 

 

2.6 海思科 产品进入三期临床研究 

海思科全资子公司四川海思科制药有限公司于 2019 年 1月底获得了复旦大学附

属肿瘤医院医学伦理委员会关于“评价 HC-1119 软胶囊在醋酸阿比特龙和多西他赛

治疗失败的转移性去势抵抗性前列腺癌（mCRPC）患者中有效性和安全性的多中心、

随机、双盲、安慰剂对照的Ⅲ期临床研究”批准函，可开始实施Ⅲ期临床研究。 

有 HC-1119 的专利在中国境内的独占实施许可权，目前拟开发治疗在醋酸阿比

特龙和多西他赛治疗失败的转移性去势抵抗性前列腺癌（mCRPC）的适应症。按我

国药品注册管理办法规定，其药品注册分类为化药 1 类。HC-1119 于 2016 年 8 月获

得国家食品药品监督管理局的《药物临床试验批件》；2017 年 2 月至今在四川大学华
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西医院开展了Ⅰ期临床试验，2018 年 11 月依据前期已完成的Ⅰ期临床试验数据同

国家药品监督管理局药品审评中心沟通，公司做出本项目进入Ⅲ期临床试验的决定。 

 

2.7 广生堂 全球创新药临床申请获受理 

福建广生堂药业股份有限公司于 2019 年 1 月 14 日向国家药品监督管理局提交

临床注册申请，于近日收到《受理通知书》，公司 GST-HG151 非酒精性脂肪肝病及

肝纤维化可逆转全球创新药临床申请获得受理，是该项目历时三年专业研究的里程碑

进展，也是公司在创新药领域继 GST-HG161 新型肝癌靶向药物获批临床后又一重磅

进展。 

目前全球范围内尚没有批准任何药物用于非酒精性脂肪肝病（NAFLD）和非酒

精性脂肪性肝炎（NASH）的治疗。根据有关数据及预测，一旦相关针对 NASH 适应

症的专利药物获批上市，到 2025 年其用药市场将超过 150 亿美元，市场空间巨大。 

公司新药 GST-HG151 系公司与上海药明康德新药开发有限公司合作研发的非

酒精性脂肪肝病及肝纤维化可逆转全球创新药。临床前研究展示了改善肝功能的作用

和显著的抗纤维化效果，有望填补全球抗肝纤维化领域的空白，攻克肝纤维化、肝硬

化不可逆转的世界性难题。公司将积极开展临床准备工作，未来叠加国家对十三五重

大新药创制支持及创新药审评的优先政策，使 GST-HG151 项目有望成为全球最新治

疗非酒精性脂肪肝病及实现肝纤维化可逆转全球重磅一线创新药。 

GST-HG151 是治疗 NASH 的全球创新药物，公司拥有全球知识产权，并已就该

项目申请了两个 PCT 国际专利。GST-HG151 通过与对应靶点的特异性结合，阻止

靶点下游的 JNK（c-Jun 氨基末端激酶）与 p38 MAPK（丝裂原活化蛋白激酶）通路

活化，从而减少细胞凋亡与纤维化的发生，具有靶标选择性好、成药性强、药效显著

和安全性高的特点，在临床前多个用于评价 NASH 或肝纤维化动物模型中均展示了

改善肝功能的作用和统计学意义上显著的抗纤维化效果。 

目前，尚未有针对 NASH 的有效治疗方案。GST-HG151 项目的开发有望填补全

球肝纤维化领域的空白，攻克肝纤维化、肝硬化不可逆转的世界性难题。 
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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，最新数据更新。截止到 2019 年 2 月 12 日，6-APA 报价

175 元/kg；青霉素工业盐、和头孢曲松钠报价分别为 61.5 元/BOU、和 640 元/kg，

相比去年 12 月份分别下降 1.5 元/BOU、和 10 元/kg；而阿莫西林上涨 2.5 元/kg，

最新报价 180 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，价格尚未更新。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。 
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4 医药行业估值跟踪 

截止到 2019 年 2 月 15 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 25.84 倍，较上周反弹明显，低于于历史估值均值

（39.94 倍）。截止到 2019 年 2 月 15 日，医药行业相对于全部 A 股的溢价比例为

1.94 倍，较上周有所回升。本周所有子版块均呈大幅上涨态势，平均涨幅超过 5%，

其中原料药和中药板块涨幅居前。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 2.45%。从个股表现来看，此前超跌的四环生物、康美

药业涨幅较大，位列行业周涨幅前列；而*ST 长生和宜华健康表现较差，位列行业周

跌幅前列。 

图表 16：本周个股涨跌幅前十 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

春节后第一周，在整个市场向好的情况下医药板块亦表现不俗，单周涨幅超过6%，

此前超跌的个股反弹较为猛烈。我们认为，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 

证券代码 证券简称 涨幅前10 证券代码 证券简称 跌幅前10

000518.SZ 四环生物 61.07 002680.SZ *ST长生 -14.85

600518.SH 康美药业 43.30 000150.SZ 宜华健康 -12.20

002252.SZ 上海莱士 24.35 603976.SH 正川股份 -4.90

300653.SZ 正海生物 16.56 300753.SZ 爱朋医疗 -4.07

603707.SH 健友股份 15.68 002223.SZ 鱼跃医疗 -3.04

603676.SH 卫信康 15.42 600055.SH 万东医疗 -2.73

002102.SZ ST冠福 15.33 000813.SZ 德展健康 -1.64

000566.SZ 海南海药 15.25 603882.SH 金域医学 -1.40

300601.SZ 康泰生物 14.71 300357.SZ 我武生物 -1.01

000989.SZ 九芝堂 14.18 600750.SH 江中药业 -0.06
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羚锐制药 600285.SH 0.46 20.7 贴膏剂龙头，高增长延续 

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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