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市场表现 

 

指数/板块 
一周涨跌幅

（%） 

年初至今涨

跌幅（%） 

SW 医药生物 -1.39 29.98 

沪深 300 -1.57 28.14 

投资要点： 

 行情回顾：04.17-04.23 期间，医药生物板块涨幅为

-1.39%，在所有板块中位列第十二位，跑赢沪深 300 指数

0.18 个百分点；自年初至今，医药生物板块涨幅为

29.98%，跑赢沪深 300 指数 1.84 个百分点。从子板块看，

04.17-04.23 期间，医疗器械和中药两个板块涨幅分别为

0.16%和-1.36%，跑赢整体板块；医药商业、生物制品、

化学制药和医疗服务子板块涨幅分别为-1.46%、-1.54%、

-1.85%和-2.12%，跑输整体板块。从年初来看，化学制药

子板块涨幅为 37.86%，跑赢整体板块；中药、生物制品、

医疗服务、医疗器械和医药商业子板块跑输整体，涨幅分

别为 29.21%、27.42%、27.07%、25.13%和 23.80%。 

 行业要闻：《2019 年国家医保药品目录调整工作方案（征

求意见稿）》于 2019 年 3月 13 日-26 日期间向社会公开

征求意见，4月 17日，国家医保局发布《2019 年国家医

保药品目录调整工作方案》。 

 投资建议：近期，大盘整体呈震荡回调态势，医药生物板

块表现中规中矩。当前医药生物板块估值处于历史中低位

水平，我们建议结合上市公司业绩披露情况，买入估值合

理、中长线看好的优质标的。建议重点关注个股：华东医

药、丽珠集团、复星医药、华兰生物、恒瑞医药、智飞生

物、乐普医疗、恩华药业、嘉事堂等。 

 风险提示：政策风险、业绩风险、事件风险。 

 指数表现（最近一年） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1． 行情回顾 

1.1 医药生物行情回顾 

04.17-04.23 期间，医药生物板块涨幅为-1.39%，在所有板块中位列第十二位，跑

赢沪深 300 指数 0.18 个百分点；自年初至今，医药生物板块涨幅为 29.98%，跑赢沪深

300 指数 1.84 个百分点。 

 

 

图表 1：04.17-04.23 期间申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 2：年初至今申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.2 医药生物子板块行情回顾 

从子板块看，04.17-04.23 期间，医疗器械和中药两个板块涨幅分别为 0.16%和

-1.36%，跑赢整体板块；医药商业、生物制品、化学制药和医疗服务四个板块涨幅分

别为-1.46%、-1.54%、-1.85%和-2.12%，跑输整体板块。 

从年初来看，化学制药子板块涨幅为 37.86%，跑赢整体板块；中药、生物制品、

医疗服务、医疗器械和医药商业子板块跑输整体，涨幅分别为 29.21%、27.42%、27.07%、

25.13%和 23.80%。 

 

 

图表 3：04.17-04.23 期间申万医药生物子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 4：年初至今申万医药生物子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

0.16%

-1.36% -1.39% -1.46% -1.54% -1.57%

-1.85%

-2.12%
-2.50%

-2.00%

-1.50%

-1.00%

-0.50%

0.00%

0.50%

医
疗
器
械Ⅱ

中
药Ⅱ

医
药
生
物

医
药
商
业Ⅱ

生
物
制
品Ⅱ

沪
深300

化
学
制
药

医
疗
服
务Ⅱ

37.86%

29.98% 29.21% 28.14% 27.42% 27.07%
25.13% 23.80%

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

30.00%

35.00%

40.00%

化
学
制
药

医
药
生
物

中
药Ⅱ

沪
深300

生
物
制
品Ⅱ

医
疗
服
务Ⅱ

医
疗
器
械Ⅱ

医
药
商
业Ⅱ



 

 规范、专业、创新                               请阅读最后一页重要免责声明 5 

证券研究报告·行业报告 

 

1.3 医药生物板块估值 

从估值来看，截至 4月 23 日，医药生物板块估值为 32.18X,在所有板块中排名第

七位，相对沪深 300 溢价率约为 149%，处于历史中低位。其中医疗服务板块估值最高，

达到 59.69X；医疗器械、生物制品和化学制药估值也相对较高，分别为 39.92X、39.66X

和 36.24X；中药和医药商业板块估值相对较低，分别为 24.16X 和 19.93X。 

 

 

 

  

图表 5：申万一级行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 6：申万医药生物子行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.4 医药生物板块个股表现 

 04.17-04.23 期间，板块 287 个股中，有 61 只个股实现上涨，223 只个股下跌。 

 04.17-04.23 期间，涨幅榜：兴齐眼药、莱茵生物、仁和药业、冠昊生物、博济医

药等。 

 04.17-04.23 期间，跌幅榜：千山药机、方盛制药、金花股份、启迪古汉、哈药股

份等。 

图表 7：04.17-04.23 申万医药生物板块涨幅榜（%） 
 

图表 8：04.17-04.23 申万医药生物板块跌幅榜（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

2． 行业要闻 

国家医保局发布《2019 年国家医保药品目录调整工作方案》 

《2019 年国家医保药品目录调整工作方案（征求意见稿）》于 2019 年 3月 13 日-26

日期间向社会公开征求意见，截至 2019 年 3月 26 日共收到意见 4438 条。4月 17 日，

国家医保局发布《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。中药饮片采用准入法管理，国家层面调整的对象仅限按国家药品标准

炮制的中药饮片。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。根据药品治疗领域、药理作用、功能主治

等进行分类，组织专家按类别评审。对同类药品按照药物经济学原则进行比较，优先

选择有充分证据证明其临床必需、安全有效、价格合理的品种。 

调入分为常规准入和谈判准入两种方式，在满足有效性、安全性等前提下，价格
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（费用）与药品目录内现有品种相当或较低的，可以通过常规方式纳入目录；价格较

高或对医保基金影响较大的专利独家药品应当通过谈判方式准入。关于谈判准入，对

于那些临床价值高但价格昂贵或对基金影响较大的专利独家药品，应当通过专家评审

和投票遴选之后，由谈判专家与企业谈判形成双方认可的全国统一的支付标准后才可

以纳入目录范围，以确保基金安全。 

药品目录内原有的药品，如已被国家药品监管部门禁止生产、销售和使用的，应

予调出；经专家评审认为存在其他不符合医保用药要求和条件的，按程序调出。 

同步调整完善药品目录凡例、使用管理办法，规范药品名称剂型，适当调整药品

甲乙类别、目录分类结构、备注等内容。在甲乙类别调整过程中，优先考虑基本药物。

药品目录调整分为准备、评审、发布常规准入目录、谈判、发布谈判准入目录 5个阶

段，预计在今年 10月前完成全部工作。（资料来源：国家卫生健康委） 

 

3． 投资建议 

近期，大盘整体呈震荡回调态势，医药生物板块表现中规中矩。当前医药生物板

块估值处于历史中低位水平，我们建议结合上市公司业绩披露情况，买入估值合理、

中长线看好的优质标的。建议重点关注个股：华东医药、丽珠集团、复星医药、华兰

生物、恒瑞医药、智飞生物、乐普医疗、恩华药业、嘉事堂等。 

 

4． 风险提示 

 政策风险：医药行业政策推进具有不确定性,行业整体受政策变动影响较大；  

 业绩风险：医药上市公司业绩不及预期，公司外延并购整合进展不及预期，                     

产品研发进展不及预期； 

 事件风险：行业突发事件造成市场动荡，影响板块整体走势。 
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杜永宏：华鑫证券分析师，2017年6月加入华鑫证券研发部，主要研究和跟踪领域：医药生物行业。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

  

分析师简介 

华鑫证券有限责任公司投资评级说明 
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华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券投资咨询业

务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告

而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究发展部及相关研究人员力求准确可靠，

但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容客观、公正，但报告中的

信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获

取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人
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