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 行业观点：带量采购执行情况超预期。4 月初以来，4+7 带量采购的 11

个试点城市都陆续开始全面执行新的采购方案，截至 4 月 14 日，约半个

月时间，25 个中选品种在 11 个试点地区采购总量 4.38 亿片（或支），采

购金额 5.33 亿元，完成了全年约定采购量的 27.31%，即使考虑医院库存

调整的因素，也是非常好的成绩，超出市场对于采购量的预期。从横向来

看，继福建、辽宁等地之后，又有河北唐山秦皇岛地区即将启动联动。纵

向来看，预计第二批带量采购将于下半年启动，届时试点城市和试点品种

均有望扩大。对于企业来说，既是机遇也是挑战，首先必须加快一致性评

价的步伐，然后通过工艺成本规模的优势，实现新格局下的弯道超车。 

 投资策略：个股分化继续拉大，长期继续看好三大主线。近期市场相对平

稳，行业 2019Q1 业绩整体较为理想，但内部分化较大，预计短期仍以个

股业绩行情为主。长期我们继续推荐影像、口腔和创新药三大主线： 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：带量采购品种采购总量超预期；医保局发布《2019 年国

家医保药品目录调整工作方案》；一致性评价最新动态；《药品管理法（修

订草案）》：进一步规范网络销售药品行为。 

 行情回顾：上周医药板块上涨 0.82%，同期沪深 300 指数上涨 3.31%；申

万一级行业中 25 个板块上涨，3 个板块下跌，医药行业在 28 个行业中排

名第 22 位；医药子行业中，除医疗服务下跌，生物制品、医疗器械、化

学制剂、医药商业、化学原料药和中药板块均上涨，其中化学原料药涨幅

最大，上涨 1.56%，医疗服务下跌 0.47%。 

 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）环

保相关风险：医药制造企业，尤其是原料药生产企业普遍污染性大，环保

要求高，若出现相关问题，则对自身有较大影响。 
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一、 投资策略 

行业观点：带量采购执行情况超预期。4 月初以来，4+7 带量采购的 11 个试点城市都陆续开始全面

执行新的采购方案，截至 4 月 14 日，约半个月时间，25 个中选品种在 11 个试点地区采购总量 4.38

亿片（或支），采购金额 5.33 亿元，完成了全年约定采购量的 27.31%，即使考虑医院库存调整的因

素，也是非常好的成绩，超出市场对于采购量的预期。从横向来看，继福建、辽宁等地之后，又有

河北唐山秦皇岛地区即将启动联动。纵向来看，预计第二批带量采购将于下半年启动，届时试点城

市和试点品种均有望扩大。对于企业来说，既是机遇也是挑战，首先必须加快一致性评价的步伐，

然后通过工艺成本规模的优势，实现新格局下的弯道超车。投资策略：继续推荐高景气细分领域龙

头。 

投资策略：个股分化继续拉大，长期继续看好三大主线。近期市场相对平稳，行业 2019Q1 业绩整

体较为理想，但内部分化较大，预计短期仍以个股业绩行情为主。长期我们继续推荐影像、口腔和

创新药三大主线： 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 带量采购品种采购总量超预期 

4 月 16 日，国新办举行国务院政策例行吹风会，国家卫生健康委员会副主任曾益新、国家医疗保障

局副局长陈金甫介绍短缺药品供应保障和药品集中采购试点、医疗救助工作有关情况。药品集中采

购最新进展，截至 4 月 1 日，11 个试点城市已经全面启动，截至 4 月 14 日 24 点，25 个中选品种

在 11 个试点地区采购总量达到了 4.38 亿片/支，完成了约定采购总量的 27.31%。 

点评：从 3 月份 11 省市陆续启动带量采购到 4 月 14 日，25 个品种总采购量已完成 27.31%，超过

市场预期。该数字在一定程度上打消了各方疑虑，中标品种质量和供应都得到了保障。同时据介绍，

有关政策基本上全面落实，比如医保的预付、医院使用以及回款等等。目前的带量采购进展为接下

来的试点范围扩大和全面铺开打了一剂强心针。 

 

2.2 医保局发布《2019 年国家医保药品目录调整工作方案》 

4 月 17 日，国家医保局正式发布了《2019 年国家医保药品目录调整工作方案》。药品目录调整涉及

西药、中成药、中药饮片三个方面，具体包括药品调入和药品调出两项内容。调入的西药和中成药

应当是 2018 年 12 月 31 日（含）以前经国家药监局注册上市的药品。优先考虑国家基本药物、癌

症及罕见病等重大疾病治疗用药、慢性病用药、儿童用药、急救抢救用药等。 

点评：医保是药品消费主要支付方，纳入医保目录意味着快速放量。自 2017 年版医保目录出台仅 2

年又重启新一轮调整，体现了医保局调整用药结构的决心。本次目录调整将优先考虑国家基本药物

中的非医保品种、癌症及罕见病等重大疾病治疗用药、高血压和糖尿病等慢性病治疗用药、儿童用

药以及急抢救用药等，相关企业有望显著受益。同时，起滋补作用的药品等不能纳入，意味着辅助

用药面临的压力将进一步增加。 
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2.3 一致性评价最新动态 

截止 4 月 18 日，CDE 受理一致性评价受理号达 1054 个，涉及 340 家企业共计 322 个品种，其中

184 个已通过受理号；本周又有 2 品种过评，2 品种即将过评，10 品种获承办。129 个品种目前均

只有一个一致性评价受理号。 

点评：独家通过一致性评价品种将在招标环节占据优势快速获得市场份额。从受理企业来看，目前

受理号最多的是齐鲁制药，其次是科伦药业。从受理品种来看，苯磺酸氨氯地平片最多，其次为阿

莫西林胶囊。前不久在仿制药参比制剂目录中首次出现注射剂品种，可以看到，不久将有一大波注

射剂品种进行一致性评价。然而受 4+7 政策的价格影响，企业积极性稍微有些降低，而一致性评价

进展或将决定带量采购试点扩大的速度。 

 

2.4《药品管理法（修订草案）》：进一步规范网络销售药品行为 

十三届全国人大常委会第十次会议 4 月 19 日审议《药品管理法（修订草案）》。为了进一步规范网络

销售药品行为，草案增加规定，药品网络销售第三方平台提供者应当备案，履行资质审查、制止和

报告违法行为、停止提供网络销售平台服务等义务，并明确不得通过药品网络销售第三方平台直接

销售处方药。 

点评：近年来，网售处方药政策一直在“松绑”和“收紧”中反复。此次被写入立法草案意味着，

通过药品网络销售第三方平台直接销售处方药，或将从药品管理法立法层面被明确禁止。草案增加

加强药价监管、保障药品供应的规定，体现对药品价格虚高和供应短缺现象的杜绝和治理决心。 

 

三、 行情回顾 

上周医药板块上涨 0.82%，同期沪深 300 指数上涨 3.31%；申万一级行业中 25 个板块上涨，3 个板

块下跌，医药行业在 28 个行业中排名第 22 位；医药子行业中，除医疗服务下跌，生物制品、医疗

器械、化学制剂、医药商业、化学原料药和中药板块均上涨，其中化学原料药涨幅最大，上涨 1.56%，

医疗服务下跌 0.47%。 

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 4 月 19 日，医药板块估值为 32.73 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 48.45%。低于历史均值 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 年中以来市场表现 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 300573.SZ 兴齐眼药 61.08 1 603079.SH 圣达生物 -9.60 

2 300194.SZ 福安药业 44.05 2 002750.SZ 龙津药业 -8.60 

3 002166.SZ 莱茵生物 33.10 3 002581.SZ 未名医药 -8.46 

4 300206.SZ 理邦仪器 22.35 4 300412.SZ 迦南科技 -8.32 

5 002390.SZ 信邦制药 20.62 5 600896.SH *ST 海投 -6.94 

6 300404.SZ 博济医药 18.39 6 002317.SZ 众生药业 -5.83 

7 300267.SZ 尔康制药 18.13 7 600521.SH 华海药业 -5.78 

8 000650.SZ 仁和药业 15.98 8 603658.SH 安图生物 -5.71 

9 002118.SZ 紫鑫药业 13.69 9 600513.SH 联环药业 -5.29 

10 002773.SZ 康弘药业 11.89 10 002370.SZ 亚太药业 -5.24 

11 603387.SH 基蛋生物 11.59 11 300244.SZ 迪安诊断 -5.08 

12 002102.SZ 冠福股份 11.42 12 600867.SH 通化东宝 -4.92 

13 603168.SH 莎普爱思 11.30 13 300171.SZ 东富龙 -4.84 

14 002219.SZ 恒康医疗 11.02 14 000518.SZ 四环生物 -4.63 

15 300086.SZ 康芝药业 10.96 15 300216.SZ 千山药机 -4.61 

资料来源：WIND、平安证券研究所 
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