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 行业观点：医药行业终端数据回暖，用药结构持续优化中。近日，我们发

布样本医院终端用药专题报告。 2018 年全年样本医院药品销售总规模为

2284 亿元，同比增长 2.74%，其中 Q4 单季度销售额 566 亿元，同比增

长 6.82%，同比环比均显著提升。从用药大类来看，抗肿瘤药超越血液和

造血系统用药升至仅次于抗感染的第二大类。 从 Top50 来看，品种分化

加剧，贝伐珠单抗、曲妥珠单抗等医保目录谈判品种受益放量，碘克沙醇

等品种受益于临床端高景气，均保持高速增长，而神经节苷脂为代表的辅

助用药则受政策压制继续下滑。 

 投资策略：业绩仍然是当前驱动个股分化的主要力量。当前正值业绩披露

高峰，一季报业绩将成为驱动个股表现分化的主要力量。行业配置角度，

看好以下三大主线： 1）影像诊断产业链，包括影像设备、示踪药物、影

像服务产业，其中核医学受政策红利放量，建议关注东诚药业、中国同福，

碘造影剂产业链建议关注原料龙头司太立；2）口腔医疗及相关耗材受益

于消费升级，建议关注正海生物、通策医疗；3）创新药储备丰富，或子

公司具备分拆科创板条件的上市公司值得关注，如科伦药业、海辰药业、

复星医药、北陆药业、丽珠集团等。 

 行业要闻荟萃：药监局即将建设药品信息采集平台；第二批临床急需境外

新药名单公示；江苏省列出医联体建设硬指标；首家民营医院开出 4+7 处

方。 

 行情回顾：上周医药板块上涨 0.70%，同期沪深 300 指数上涨 1.01%；申

万一级行业中 11 个板块上涨，17 个板块下跌，医药行业在 28 个行业中排

名第 8 位；医药子行业中，化学制剂、医药生物、生物制品、医疗器械、

医疗服务板块上涨，其中化学制剂涨幅最大，上涨 2.94%。中药、化学原

料药、医药商业板块下跌，其中医药商业板块跌幅最大，下跌 3.40%。 

 风险提示：1）政策风险：降价控费等政策对行业负面影响较大；2）研发

风险：医药研发投入大、难度高，存在研发失败或进度慢的可能；3）系

统风险：证券市场发生系统性风险对医药行业的冲击。 
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一、 投资策略 

行业观点：医药行业终端数据回暖，用药结构持续优化中。近日，我们发布样本医院终端用药专题

报告。 2018 年全年样本医院药品销售总规模为 2284 亿元，同比增长 2.74%，其中 Q4 单季度销售

额 566 亿元，同比增长 6.82%，同比环比均显著提升。从用药大类来看，抗肿瘤药超越血液和造血

系统用药升至仅次于抗感染的第二大类。 从 Top50 来看，品种分化加剧，贝伐珠单抗、曲妥珠单抗

等医保目录谈判品种受益放量，碘克沙醇等品种受益于临床端高景气，均保持高速增长，而神经节

苷脂为代表的辅助用药则受政策压制继续下滑。 

投资策略：业绩仍然是当前驱动个股分化的主要力量。当前正值业绩披露高峰，一季报业绩将成为

驱动个股表现分化的主要力量。行业配置角度，看好以下三大主线： 1）影像诊断产业链，包括影

像设备、示踪药物、影像服务产业，其中核医学受政策红利放量，建议关注东诚药业、中国同福，

碘造影剂产业链建议关注原料龙头司太立；2）口腔医疗及相关耗材受益于消费升级，建议关注正海

生物、通策医疗；3）创新药储备丰富，或子公司具备分拆科创板条件的上市公司值得关注，如科伦

药业、海辰药业、复星医药、北陆药业、丽珠集团等。 

 

二、 行业要闻荟萃 

2.1 药监局即将建设药品信息采集平台 

3 月 26 日，国家药监局发布公告，对国家药品监督管理局信息中心药品信息采集平台（一期）建设

项目进行公开招标。公告显示，集采平台主要用于采集药品相关信息，作为今后药品审评审批、监

督管理的参考依据，进一步提高监管效率。 

点评：目前药品信息采集平台仍处于招标筹建的过程，投标人的资质及项目内容还需进行进一步严

格的审核。药品信息采集平台的最终建成将大大促进药品信息资源的整合，达到监管高效，规范管

理的目的。在此过程中，监管中不必要的成本也将大幅度降低。 

 

2.2 第二批临床急需境外新药名单公示 

3 月 28 日，国家药品监督管理局药品审评中心（CDE）发布通知，遴选出 30 个境外已上市的临床

急需境外新药名单，按程序公示征求意见。这是继 2018 年 11 月 1 日首批临床急需境外新药名单后，

CDE 第二次发布临床急需境外新药名单。此次公示的名单主要为罕见病药物，其中包括治疗涵盖肾

上腺皮质癌的米托坦以及 Vigabatrin（治疗婴儿痉挛症；顽固性复杂性部分癫痫发作）、Edaravone

（治疗肌萎缩侧索硬化，俗称“渐冻症”）等临床急需的药品。 

点评：国家药监局会同国家卫健委进一步完善临床急需境外新药专门通道审评审批机制，根据我国

患者临床需求情况，于 3 月 6 日组织专家进行研究论证，遴选第二批临床急需境外新药品种，纳入

专门通道，鼓励企业申报进口，加快国内上市。通过深化药品审批制度改革、综合施策，营造了鼓

励药品创新的良好氛围和政策环境，使国际最新医药研发成果能够在更短时间内惠及我国患者。 

 

2.3 江苏省列出医联体建设硬指标 

江苏省卫生健康委日前制定《江苏省医疗联合体建设规划（试行）》。《规划》明确，到 2020 年形成

布局合理、管理规范、运行高效的医联体服务体系，县域内就诊率不低于 90%，基层医疗卫生机构
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上转病人例数增幅每年不超过 10%，由二级、三级医院向基层医疗卫生机构、接续性医疗机构下转

病人例数增幅每年不低于 20%，医疗集团、县域医共体牵头医院首诊门诊量降幅每年不低于 10%。 

点评：江苏省推出医疗联合体的规划，是促进资源合理布局，高效管理的重要举措。从横向来说，

江苏省计划建成多个省、市级级专科联盟，将大力促进高质量医师强强联合，优质资源的集中整合；

从纵向来说，所有县（市）和涉农区也将全面启动县域医共体建设，为资源下沉至基层打下了坚实

的基础。 

 

2.4 首家民营医院开出 4+7 处方 

3 月 25 日上午，西安一家民营医院开出院内“4+7”中选药品的第一张处方——阿托伐他汀钙片。

此前，西安市人民政府发布《西安市人民政府办公厅关于印发落实国家组织药品集中采购和使用试

点工作实施方案的通知》，鼓励民营医院参与 4+7。 

点评：通知中可以看出，4+7 药品集采联动的趋势比较明显，社会资本举办的医疗机构积极参与国

家组织药品集中采购试点工作。目前，除了试点地区的功力医院之外，部分非试点地区已经有联动

意图，现在民营医院更是开始纳入 4+7 联动的版图之中。该方案最终的目的是以联盟地区公立医疗

机构为集中采购主体，探索跨区域联盟集中带量采购。 在总结评估试点工作的基础上，逐步扩大集

中采购的覆盖范围， 引导社会形成长期稳定预期。 

 

三、 行情回顾 

上周医药板块上涨 0.70%，同期沪深 300 指数上涨 1.01%；申万一级行业中 11 个板块上涨，17 个

板块下跌，医药行业在 28 个行业中排名第 8 位；医药子行业中，化学制剂、医药生物、生物制品、

医疗器械、医疗服务板块上涨，其中化学制剂涨幅最大，上涨 2.94%。中药、化学原料药、医药商

业板块下跌，其中医药商业板块跌幅最大，下跌 3.40%。 

图表 1 医药行业 2016 年初以来市场表现 图表 2 全市场各行业上周涨跌幅 

  

资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 
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截止 2019 年 3 月 29 日，医药板块估值为 32.52 倍（TTM，整体法剔除负值），对于全部 A 股（剔

除金融）的估值溢价率为 55.90%。虽然目前估值溢价率趋近于历史均值 55.45%，但医药股仍存在

估值提升的空间。 

图表 3 医药板块各子行业 2016 年初以来市场表现 图表 4 医药板块各子行业上周涨跌幅 

 
 

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 

图表 5 上周医药行业涨跌幅靠前个股 

表现最好的 15 只股票 表现最差的 15 只股票 

序号 证券代码 股票简称 涨跌幅% 序号 证券代码 股票简称 涨跌幅% 

1 000590.SZ 启迪古汉 61.09 1 300171.SZ 东富龙 -20.46 

2 300110.SZ 华仁药业 34.10 2 000788.SZ 北大医药 -17.28 

3 300267.SZ 尔康制药 32.57 3 600721.SH 百花村 -12.09 

4 600671.SH 天目药业 29.56 4 603896.SH 寿仙谷 -12.00 

5 300601.SZ 康泰生物 24.37 5 300181.SZ 佐力药业 -11.71 

6 300006.SZ 莱美药业 23.51 6 600771.SH 广誉远 -11.17 

7 600664.SH 哈药股份 19.54 7 002750.SZ 龙津药业 -11.02 

8 300142.SZ 沃森生物 12.58 8 002581.SZ 未名医药 -10.79 

9 300595.SZ 欧普康视 12.08 9 600422.SH 昆药集团 -10.78 

10 002653.SZ 海思科 11.07 10 002365.SZ 永安药业 -10.33 

11 002118.SZ 紫鑫药业 10.94 11 601607.SH 上海医药 -10.32 

12 000766.SZ 通化金马 10.47 12 002219.SZ 恒康医疗 -10.19 

13 000004.SZ 国农科技 10.00 13 300216.SZ 千山药机 -9.76 

14 300255.SZ 常山药业 9.97 14 600530.SH 交大昂立 -9.74 

15 300497.SZ 富祥股份 9.86 15 300298.SZ 三诺生物 -9.02 

资料来源：WIND、平安证券研究所 
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