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国务院常务会议：集采总结经验，及时推开 

医药生物行业 

投资要点： 

 行业动态跟踪  

4月3日国务院常务会议部署就医用药方面工作，将完善集中采购工作，认

真总结试点经验，及时全面推开。第二轮集采预计影响小于第一轮，但仿

制药企仍然承压。建议关注非药板块，以及药企中具备持续业绩增量的创

新药企如恒瑞医药（600276.SH）、丽珠集团（000513.SZ），以及多仿

制药研发储备的药企如科伦药业（002422.SZ）。此外，福建医保局要求

对6种情形药品纳入重点监控评估范围，月发货金额超过500万的药品需要

在次月调低挂网价。 

 本周原料药价格跟踪 

抗感染药类价格方面，6-APA价格下降。截止到2019年4月1日，6-APA报

价167.5元/kg，与上周下降7.5元/kg；其他产品依然维持2019年2月报价。 

维生素方面，VA价格下跌。截止到2019年4月4日，VA价格为297.5元/kg,

与上周相比下降12.5元/kg。其他成品报价与上周持平：泛酸钙价格报价为

210元/kg，VC和VE价格为30元/kg和41元/kg。 

 本周医药行业估值跟踪 

截止到 2019 年 4 月 4 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 33.42 倍，较上周提升，低于历史估

值均值（39.87 倍）。截止到 2019 年 4 月 4 日，医药行业相对于全部 A 股

的溢价比例为 2.01 倍，较上周略有下降。本周各子板块均呈现上涨态势，

原料药和中药板块表现好，生物制品涨幅相对较少。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 

本周大盘呈现牛市行情，医药股本周跑输大盘。由于国务院常务会议传达

集采会总结经验后扩大范围的预期，我们认为近期仿制药企业绩和股价承

压。短期来看，目前依然是年报和一季报披露节点，建议持续关注业绩表

现较好的企业，如东诚药业（002675.SZ）、和安图生物（603658.SH）

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）和安科生物（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 国务院常务会议部署就医用药方面工作 

4 月 3 日的国务院常务会定了 4 件大事：确定今年降低政府性收费和经营服务性

收费的措施，进一步为企业和群众减负；决定下调对进境物品征收的行邮税税率，促

进扩大进口和消费；配合《外商投资法》实施、适应优化营商环境需要，通过一批法

律修正案草案；听取药品集中采购、短缺药供应及医疗救助工作汇报，要求更多让群

众在用药就医上受益。其中和医药相关的内容包括： 

1.完善集中采购制度，加强中标药品质量监管和供应保障，实现降价惠民。认真

总结试点经验，及时全面推开。 

2.保障基本药物、急（抢）救等药品供应。完善监测预警机制，对临床必需、易

短缺、替代性差等药品，采取强化储备、统一采购或定点生产等方式保供，防止急需、

常用药品不合理涨价。 

3.在做好基本医疗保障的同时，进一步完善医疗救助制度，落实落细参保缴费资

助、直接救助等措施，切实提高困难群众获得感。 

点评：目前 4+7 的集中采购仅在 11 个城市开展，产品限于 25 个品种。从国务

院会议的部署来看，在总结试点经验后，及时全面推开。由于 3 月开始上海等地已

经陆续开始执行集采价格，集采品种对药企的业绩影响也会从二季度开始体现。从

集采所选品种来看，一般是销售金额较大的且有企业一致性评价通过的品种，后续

第二轮集采预计影响小于第一轮，但仿制药企仍然承压。建议关注非药板块，以及

药企中，具备持续业绩增量的创新药企如恒瑞医药（600276.SH）、丽珠集团

（000513.SZ），以及多仿制药研发储备的药企如科伦药业（002422.SZ）。 

 

1.2 福建医保局要求对 6 种情形药品纳入重点监控评估范围 

福建医保局发布关于加强医保重点监控药品管理的通知，以下内容为节选： 

为加强全省医保重点监控药品监管，进一步控制医药费用不合理增长，提高合理

用药水平，根据国家及我省有关药品流通、使用管理文件精神和要求，现就做好医保

重点监控药品管理有关事项通知如下：  

一、重点监控药品的确定 

（一）下列情形药品纳入评估范围 

1.月均发货金额超过 500 万元的药品（按全省数据统计，下同）； 

2.月均发货金额排名前 20 名的药品； 
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3.月均发货金额超过 200 万，且环比增长 30%以上的药品； 

4.非疾病治疗必需、临床疗效证据不充分、未获得权威疾病诊疗指南推荐或未纳

入临床路径表单、不具备药物经济学优势的药品； 

5.通过履约监测、医保稽核监管、举报投诉发现存在销售、使用异常的药品； 

6.需要纳入重点监控的其他药品。 

原则上国家带量采购药品在采购周期内不纳入重点监控范围。 

对于纳入重点监控清单的药品存在采购使用异常情形的，由省药采中心、各级医

保部门通知生产、配送企业做出情况说明，进行约谈督促整改。对使用占比较高的医

疗机构进行使用异常预警通报。对月发货金额超过 500 万元的，责成生产企业从次

月起按照原福建省医疗保障管理委员会办公室《关于开展以医保支付结算价为基础的

药品联合限价阳光采购工作的通知》（闽医保办〔2017〕16 号）规定调低挂网价，

并相应调整最高销售限价及医保支付标准,调低的挂网价不再回调。生产、配送企业

对纳入重点监控清单的药品采购使用异常整改不力或拒绝整改的，视情予以暂停相关

药品货款支付、暂停挂网、撤销挂网等处理。 

信息来源：福建省医疗保障局 

点评：福建省此次将月发货金额较高、基数较大且增长快、不具备药物经济学

优势的药品纳入重点监控药品，并对月发货金额超过 500 万的药品需要在次月调低

挂网价。目前采量采购品种不纳入重点监控范围。从采购金额来看，排除集采品种，

PDB 显示 2017 年样本医院采购金额前二十的产品中，包括血制品人血白蛋白、人

免疫球蛋白，辅助用药神经节甘酯，部分抗生素和消化道类产品、抗肿瘤药物，销

售承压。目前医保控费、药品降价趋势明显，建议关注非药板块，以及药企中具备

持续业绩增量的创新药企如恒瑞医药（600276.SH）、丽珠集团（000513.SZ），以

及多仿制药研发储备的药企如科伦药业（002422.SZ）。 

 

2 上市公司重要公告 

2.1 欧普康视 发布年报和一季度业绩预告 

报告期，公司实现营业收入 4.58 亿元，同比增长 47.10%；归属于上市公司股东

的净利润 2.16 亿元，同比增长 43.34%。报告期业绩增长的主要原因是公司核心角膜

塑形镜的需求仍然处于上升通道中，公司产品具有个性化定制、矫正度数高、交货周

期短等特点，同时公司在技术培训、验配支持、全国联网服务、安全保障等方面具有

较强的竞争力。此外，公司投资入股了一些经销机构并支持他们拓展营销服务终端，

增加了销售量并提高了销售金额。 

公司发布一季度业绩预告，预计归母净利同比上升 25%-45%。 

 



   

 5 请务必阅读报告末页的重要声明 

行业研究简报 

2.2 智飞生物 发布年报和一季度业绩预告 

2018 年公司实现营业收入 52.28 亿元，比去年同期增长 289.43%；实现归属于

母公司所有者的净利润 14.51 亿元，比去年同期增长 235.75%；实现归属于母公司

所有者扣除非经常性损益的净利润 14.59 亿元，比去年同期增长 237.12%。报告期

内，公司推进产品上市销售。报告期内，公司全力推进自主产品销售，大力开展以

HPV 疫苗为代表的进口代理产品销售，此外，针对新增的疫苗，公司快速、高效地

完成疫苗的上市销售工作。2018 年 4 月 19 日，公司获悉五价轮状疫苗获得进口药

品注册证；2018 年 9 月 17 日，公司收到国家药品监督管理局签发的《生物制品批

签发证明》；2018 年 9 月 26 日，五价轮状疫苗在重庆巴南区完成首剂接种；2018

年 4 月 29 日，公司获悉九价 HPV 疫苗获得进口药品注册证；2018 年 5 月 23 日，

公司收到国家药品监督管理局签发的《生物制品批签发证明》；2018 年 5 月 30 日，

九价 HPV 疫苗在海南博鳌市完成首剂接种。 

同时公司发布一季度业绩预告，预计归母净利同比上升 85%-105%。 

 

2.3 东北制药 发布年报 

公司发布 2018 年年报，实现营业总收入 74.66 亿元，同比增长 31.54%，归属

于母公司股东的净利润 1.95 亿元，同比增长 65.25%，实现归母扣非净利润 0.42 亿，

同比下降63.18%。公司制定2019年业绩指标为合并抵消前营业收入预计150亿元，

净利润预计比 2018 年度增长不低于 50%（以激励成本摊销前的净利润作为计算依

据）。分板块来看，2018 年制剂实现营收 29.35 亿，同比增长 47.86%。原料药实现

收入 15.72 亿，同比增长 4.55%。 

 

2.4 亿帆医药 发布年报和一季度业绩预告 

报告期内，公司实现营业总收入 46.32 亿元，同比增长 5.91%，实现归属于上市

公司股东的净利润为 7.37 亿元，同比下降 43.50%。 

公司原料药板块，维生素 B5 产品市场价格从高位回落，自 2017 年第四季度历

史最高位到 2018 年第二季度下降到近年来历史最低位，导致原料药板块整体经营业

绩较上年同期下滑较大，原料药板块实现营业收入 15.55 亿元，同比下降 28.61%。

药品制剂板块实现营业收入 30.77 亿元，较上年同比增长 40.17%，为实现公司整体

业绩奠定了基础。 

公司发布一季度业绩预告，预计一季度归母净利同比下降 40%-70%，主要是泛

酸钙价格下跌所致。 

 

2.5 海辰药业 发布年报和一季度业绩预告 
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公司实现营业总收入 71,190.78 万元，同比增长 56.45%；实现归属于上市公司

股东的净利润 8,322.32 万元，同比增长 26.86%。公司核心产品泽通（注射用托拉塞

米）销售额 2.93 亿元，同比增长 108.80%，销量 2259.30 万支（折合成 10mg），同

比增长 53.75%，其作为利尿剂细分市场领导品牌的知名度进一步提高。注射用头孢

替安销售额 1.11 亿元，同比增长 82.25%，销量 720.23 万支（折合成 0.5g），同比

增长 4.07%。注射用头孢西酮钠销售额 2973.73 万元，同比增长 306.78%，销量 40.16

万支，同比增长 44.95%。注射用替加环素销售额 2829.19 万元，同比增长 55.08%，

销量 7.47 万支，同比增长 87.74%。注射用兰索拉唑销售额 7304.87 万元，同比增

长 13.99%，销量 309.65 万支，同比增长 7.25%。 

公司同时发布一季度业绩预告，预计一季度实现归母净利 0.21-0.23 亿，同比增

长 25%-35%。 

 

2.6 普利制药 发布年报和一季度业绩预告 

报告期内，公司实现营业务收入 62,390.41 万元，较上年同期增加 29,907.75 万

元，同比增加了 92.07%。其中，抗过敏实现销售收入计 24,176.96 万元，较上年同

同比增加了 74.73%；抗生素产品实现销售收入 19,117.23 万元，较上年同比增加了

209.41%；非甾体产品实现销售收入 6,584.43 万元，较上年同期同比增加了 42.34%。 

同时，公司发布一季度业绩预告，一季度实现归母净利 0.62 亿-0.70 亿，同比增

长 100%-125%，主要是继续加强国际与国内市场开拓和管理所致。 
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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（元/BOU）  图表 2：6-APA 国内价格走势（元/kg） 

 

 

 

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（元/kg）  图表 4：头孢曲松钠国内价格走势（元/kg） 

 

 

 

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，截止到 2019 年 4 月 1 日，6-APA 报价 167.5 元/kg，与

上周下降 7.5 元/kg；其他产品依然维持 2019 年 2 月报价，青霉素工业盐报价 59 元

/BOU、环比下降 2.5 元/BOU；而阿莫西林上涨 12.50 元/kg，最新报价 192.50 元/kg；

头孢曲松钠价格与 1 月持平，报价 640 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（元/kg）  图表 6：维生素 A 国内价格走势（元/kg） 

 

 

 

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（元/kg）  图表 8：泛酸钙（鑫富/新发）国内价格走势（元/kg） 

 

 

 

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，VA 价格下跌。截止到 2019 年 4 月 4 日，VA 价格为 297.5 元/kg,

与上周相比下降 12.5 元/kg。其他成品报价与上周持平：泛酸钙价格报价为 210 元/kg，

VC 和 VE 价格为 30 元/kg 和 41 元/kg。 
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4 医药行业估值跟踪 

截止到 2019 年 4 月 4 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 33.42 倍，较上周提升，低于历史估值均值（39.87

倍）。截止到 2019 年 4 月 4 日，医药行业相对于全部 A 股的溢价比例为 2.01 倍，较

上周略有下降。本周各子板块均呈现上涨态势，原料药和中药板块表现好，生物制品

涨幅相对较少。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 

上证综指本周上涨 5.04%。除次新股外，从个股表现来看，本周福安药业位列行

业周涨幅前列；而天目药业、智飞生物本周表现较差，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 

本周大盘呈现牛市行情，医药股本周跑输大盘。由于国务院常务会议传达集采会

总结经验后扩大范围的预期，我们认为近期仿制药企业绩和股价承压。短期来看，目

前依然是年报和一季报披露节点，建议持续关注业绩表现较好的企业，如东诚药业

（002675.SZ）、和安图生物（603658.SH）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）和安科生物

（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

300194.SZ 福安药业 46.25 600671.SH 天目药业 -13.48

603079.SH 圣达生物 34.95 300122.SZ 智飞生物 -10.59

000766.SZ 通化金马 29.35 000813.SZ 德展健康 -6.61

002118.SZ 紫鑫药业 28.13 002675.SZ 东诚药业 -5.76

002198.SZ 嘉应制药 26.03 603127.SH 昭衍新药 -5.18

300110.SZ 华仁药业 25.24 300685.SZ 艾德生物 -4.57

002099.SZ 海翔药业 24.74 300529.SZ 健帆生物 -3.94

300006.SZ 莱美药业 21.06 002907.SZ 华森制药 -3.45

600829.SH 人民同泰 20.37 603883.SH 老百姓 -3.34

300267.SZ 尔康制药 20.07 300238.SZ 冠昊生物 -3.33



   

 12 请务必阅读报告末页的重要声明 

行业研究简报 

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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