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医改持续深化，价格联动层出不穷 

――医药行业周报 
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[Table_Summary] 

投资要点： 

 本周行情 

本周，申万医药生物板块上涨 0.73%，沪深 300 指数上涨 0.59%，医药生物

板块整体跑赢沪深 300 指数 0.14%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子板块中

排名第 9 位。本周五个子板块上涨，医疗服务板块和生物制品板块涨幅较大，

分别上涨 2.39%和 2.27%，仅有化学制药板块下跌，跌幅为 1.02%。截止 2019

年 5 月 21 日，申万医药生物板块剔除负值情况下，整体 TTM 估值为 30.31

倍，相对于剔除银行股后全部 A 股的估值溢价率为 57.05%。个股涨跌方面，

冠昊生物、莱茵生物和恒康医疗涨幅居前，兴齐眼药、紫鑫药业和天目药业

跌幅居前。 

 行业要闻 

5月 14日，国家卫健委等五部门制定了《关于开展促进诊所发展试点的意见》，

意见明确，2019 至 2020 年，北京、沈阳、上海等 10 个城市开展诊所建设

试点工作；14 日，陕西省发布通知，公布通过一致性评价品种阳光采购药品

动态调整公示期申投诉问题处理结果，同日，陕西省公共资源交易中心向医

疗机构发出通知，对部分药品挂网限价进行下调，青海医保局也于当天发布

通知，要求填报药品全国最低采购价格；福建和山东全省价格联动机制也将

建立起来，由此，药品价格有望进一步下降；5 月 17 日召开的全国医改工作

电视电话会议传来消息，下一步的医改工作将及时完善和全面推开国家组织

药品集中采购制度，推动降低药品和高值医用耗材虚高价格；5 月 20 日，广

西发布通知公布自治区基本药物制度，称将积极推进药品集中采购和带量采

购工作，开展药品集团采购，进一步降低药品价格。  

 投资策略 

随着医药行业供给侧改革进一步深化，一致性评价、带量采购、分级诊疗等

政策促使行业集中度进一步提升，建议投资者关注顺应政策走势的细分领域

优质个股，药品方面推荐仿创结合的科伦药业（002422），底部反转的海正

药业（600267），消费型药品方面推荐政策规避的长春高新（000661）、我武

生物（300357），医药商业方面推荐工商一体化的上海医药（601607）以及

估值成长匹配的一心堂（002727）、国药一致（000028），医疗器械 IVD 方

面推荐成长性强的安图生物（603658）、基蛋生物（603387），服务外包方面

推荐龙头药明康德（603259）、凯莱英（002821）。 

 

风险提示：政策推进不达预期，企业业绩不达预期。 
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1.本周市场行情回顾 

本周，申万医药生物板块上涨 0.73%，沪深 300 指数上涨 0.59%，医药生物板块

整体跑赢沪深 300 指数 0.14%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子板块中排名第 9

位。本周五个子板块上涨，医疗服务和生物制品板块涨幅较大，分别上涨 2.39%

和 2.27%，仅有化学制药板块下跌，下跌 1.02%。截止 2019 年 5 月 21 日，申

万医药生物板块剔除负值情况下，整体 TTM 估值为 30.31 倍，相对于剔除银行

股后全部 A 股的估值溢价率为 57.05%。个股涨跌方面，冠昊生物、莱茵生物和

恒康医疗涨幅居前，兴齐眼药、紫鑫药业和天目药业跌幅居前。  

图 1：本周申万一级行业涨跌情况 
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资料来源：wind，渤海证券研究所 

图 2：本周申万医药生物子板块涨跌情况 
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资料来源：wind，渤海证券研究所 
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表 1：本周申万医药生物板块个股涨跌幅排名 

涨幅前 10 名  跌幅前 10 名  

冠昊生物 34.96% 兴齐眼药 -17.05% 

莱茵生物 27.88% 紫鑫药业 -11.90% 

恒康医疗 18.07% 天目药业 -10.45% 

花园生物 17.13% 莱美药业 -9.90% 

仁和药业 12.47% 福安药业 -9.40% 

健友股份 12.04% 仙琚制药 -9.14% 

东宝生物 10.82% 览海投资 -8.77% 

翰宇药业 10.39% 司太立 -8.73% 

京新药业 10.33% ST 运盛 -8.35% 

寿仙谷 10.33% 圣达生物 -7.62% 

资料来源：wind，渤海证券研究所 

2.行业要闻 

2.1 鼓励医师开办诊所，10 城市将开展试点 

5 月 14 日，国家卫生健康委、国家发展改革委、财政部、人力资源社会保障部和

国家医保局制定了《关于开展促进诊所发展试点的意见》。意见明确，2019 至 2020 

年，北京、沈阳、上海、南京、杭州、武汉、广州、深圳、成都、西安等 10 个城

市开展诊所建设试点工作，根据试点经验完善诊所建设与管理政策，并在全国推

广。《意见》共分五个部分：（1）总体要求；（2）优化诊所执业许可政策；（3）提

高诊所医疗服务质量；（4）加强行业监管；（5）保障组织实施。文件的创新性的

改革举措体现在：简化准入程序，取消医疗机构设置规划对诊所的限制，将诊所

设置审批改为备案制管理；调整设置标准，将对诊所设置的审核，从以往重点审

核设备设施等硬件调整为注重对医师资质和能力的审核，要求在诊所执业的医师

必须取得中级及以上职称资格；激发存量活力，鼓励符合条件的医师，全职或兼

职开办专科或全科诊所。鼓励不同专科医师成立适宜规模的合伙制医生集团，举

办专科医师联合诊所。鼓励社会力量举办连锁化、集团化诊所；创新监管手段，

明确要求诊所建立信息系统记录诊疗信息，并将诊疗信息上传至医疗服务监管信

息系统。将诊所纳入当地医疗质量控制体系，依托信息监管平台，加强对诊所运

营和医疗服务监管，实现实时监管，确保医疗质量安全。鼓励试点城市将诊所开

办状况作为诊所主要负责人个人诚信记录纳入个人诚信体系，建立联合惩戒长效

机制。下一步推动落实的具体措施是推动形成工作合力和做好评估总结推广。 

资料来源：国家卫健委 
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2.2 4+7 带量采购价格为主要因素，价格联动屡见不鲜 

5 月 14 日，陕西省发布通知，公布通过一致性评价品种阳光采购药品动态调整公

示期申投诉问题处理结果。通知明确，依据国家局 2018 年 24 号文“关于通过一

致性评价标识使用有关事宜的说明”，列入《中国上市药品目录集》的仿制药纳入

陕西省阳光采购范围。通知还明确了挂网规则，而过评品种中“4+7”相关品种申

报价格高于“4+7”已挂网产品价格的暂不挂网，共有 8 个品规，这也说明通过一

致性评价只是拿到了进入市场的入场券，而价格才是真正的杀手锏。同日，陕西

省公共资源交易中心向医疗机构发出通知，通知称，根据企业申请，对部分药品

挂网限价进行下调。通知还明确，对“4+7”试点相关品种确认上海红线价或报价

符合要求的列入西安市 4+7 网上采购范围，共有 17 个品种，此外，通知还列出了

限价挂网和直接挂网品种表。同日，青海医保局发布通知，要求填报药品全国最

低采购价格。通知要求，填报的全国最低采购价必须为 2019 年度的省级集中采购

（挂网）的价格（包括广东省、重庆市的采购价格），若包装不同、规格不同，需

按照差比价填报。14 日，业内传出福建省药采中心组织 4+7 中选企业以及部分商

业公司召开了座谈会，会议主要内容是公布跟进“4+7”中选结果全省联动的实施

方案。据悉，方案提出，”4+7“中选品种将优先挂网，按“4+7”中标价格供货的

品种直接挂网。据了解，该方案预期于 6 月 1 日起执行。15 日，山东发布《关于

民营医药机构试行网上药品集中采购的意见》。意见指出，医疗保险协议管理民营

医疗机构、连锁零售药店可以通过山东省药品集中采购平台网上采购药品。并将

建立价格联动机制；强化综合管理，保障药品配送到位、加强医保监督管理、规

范药品价格行为、建立失信联合惩戒机制、部门协调联动。 

资料来源：陕西公共资源交易中心，青海医保局，山东省医保局、医药云端信息 

2.3 医改下一步：全面推开带量采购 

5 月 17 日召开的全国医改工作电视电话会议传来消息，下一步的医改工作将及时

完善和全面推开国家组织药品集中采购制度，推动降低药品和高值医用耗材虚高

价格。此次 2019 医改工作电视电话会议上，李总理做出重要批示，肯定了包括药

品集中采购、抗癌药降价工作取得的成果，期望以更大力度、更有效举措推进医

改各项工作。经过了国家组织的第一轮 4+7 集采试水之后，总体上取得了预想的

成果，在第一轮试点基础上经过完善之后，第二轮带量采购将呼之欲出。第一轮

集采，不管跨国药企还是国内药企，在思想上和形势的判断上均没有看到医改的

趋势，那就是不可逆转的压缩医保开支、进口替代以达到“腾笼换鸟”的结果。
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但医保局采取多种措施减少医保资金、甚至压制为中选药品的价格和采购量，种

种迹象表明，巨变之下，药企如果还是走老路的话必将衰落，需要进行更多商业

模式的创新。 

资料来源：医药云端信息 

2.4 广西：关于完善国家基本药物制度的意见 

5 月 20 日，广西发布通知公布自治区基本药物制度。指出全区各级公立医院及基

层医疗卫生机构要将国家基本药物目录药品作为临床诊疗的首选药品，突出基本

药物的临床价值。对于带量采购提出，积极推进药品集中采购和带量采购工作，

开展药品集团采购，进一步降低药品价格。充分考虑药品的特殊商品属性，发挥

政府和市场两方面作用，坚持集中采购方向，落实药品分类采购。加强上下级医

疗机构用药衔接，规范基本药物采购的品种、剂型、规格，满足临床需要，鼓励

医联体医院之间用药目录衔接并实施带量采购。同时，深化医保支付方式改革，

在全面加强医保基金预算管理基础上，大力推进基本医保付费总额控制、按病种

付费、按人头付费等复合型医保支付方式改革，建立健全“结余留用、合理超支

分担”的激励和风险分担机制。通过制定药品医保支付标准等方式，引导医疗机

构和医务人员合理诊疗、合理用药。 

资料来源：广西人民政府办公厅 

3.公司公告 

【昆药集团】公司参股的美国 CPI 公司新药 CPI-200 获美国 FDA 临床试验批准。 

【舒泰神】公司药品“注射用 STSP-0601”申报新药临床试验获得受理。 

【人福医药】全资子公司湖北人福成田药业有限公司获得 GMP 证书。 

【美诺华】公司拟将已授予但尚未解锁的合计 7.80 万股限制性股票进行回购注

销，占目前公司总股本的 0.05%，回购价格 7.62 元/股，回购资金总额为人民币

594,360 元。 

【迦南科技】公司拟回购注销限制性股票，回购注销完成后，公司注册资本将从

人民币 259,797,400 元变更为 258,319,500 元。 
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【一心堂】公司拟发行可转换公司债券总额 60,263.92 万元，原股东优先配售 

4,907,556 张，即 490,755,600.00 元，占本次发行总量的 81.43%；网上社会

公众投资者实际认购 1,102,886 张，占本次发行总量的 18.31%；保荐机构（主

承销商）组织承销团包销 15,950 张，占本次发行总量的 0.26%。本次发行的可

转换公司债券每张面值为人民币 100 元，按面值发行。 

【精华制药】公司拟发行可转换公司债券总额不超过人民币 48,570.00 万元（含

48,570.00 万元），本次发行的可转换公司债券每张面值为人民币 100 元，按面值

发行。 

【千红制药】公司拟回购注销限制性股票 25,000 股。 

【健帆生物】公司股东珠海红杉资本股权投资中心拟通过集中竞价、大宗交易的

方式减持股份不超 1,621,542 股，占公司总股本的 0.388%。 

【康泰生物】公司拟非公开发行股票募集资金总额不超过 300,000.00 万元（含

本数），扣除发行费用后的募集资金净额全部用于民海生物新型疫苗国际化产业基

地建设项目（一期）和补充流动资金。 

【新开源】2018 年公司实现营业收入 6.98 亿元，同比增长 42.92%，扣非归母

净利润 0.88 亿元，同比增长-2.35%。 

【仁和药业】全资子公司江西药都樟树制药有限公司、江西药都仁和制药有限公

司获得《药品 GMP 证书》。 

【三鑫医疗】全资子公司云南三鑫医疗科技有限公司获得医疗器械注册证。 

【卫信康】2018 年公司实现营业收入 7.46 亿元，同比增长 77.54%，扣非归母

净利润 0.49 亿元，同比增长-32.28%。 

【上海医药】全资子公司上海上药第一生化药业有限公司获得药品 GMP 证书。 

【康弘药业】全资子公司成都康弘生物科技有限公司收到关于康柏西普眼用注射

液的《药品注册批件》。 

【富祥股份】公司拟回购注销已授予但尚未解锁的限制性股票共计 5,400 股，回

购价格为 12.255 元/股。 

【健友股份】2018 年公司实现营业收入 17 亿元，同比增长 52.81%，扣非归母
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净利润 4.11 亿元，同比增长 34.54%。 

【中新药业】全资子公司天津达仁堂（亳州）中药饮片有限公司获得《药品 GMP

证书》。 

【复星医药】本公司高级管理人员汪曜先生拟以集中竞价交易方式减持不超过

12,500 股本公司 A 股股份（约占本公司已发行股份总数的 0.0005%）。 

【昭衍新药】基于战略需求和业务拓展，拟联合自然人股东黄雯涓共同投资设立

控股子公司苏州启辰生物科技有限公司，主要从事生物医药领域的技术研究和服

务。启辰生物注册资本 1000 万元，其中公司出资 550 万元，占比 55%；黄雯涓

出资 450 万元，占比 45%。 

【*ST 天圣】公司取得《药品 GMP 证书》。 

【美康生物】公司取得产品脂蛋白相关磷脂酶 A2 检测试剂盒（连续检测法）的

医疗器械注册证。 

【景峰医药】子公司通过兽药 GMP 认证。 

【莱茵生物】为抓住发展机遇，进一步强化在植物提取领域的业务布局，提升主

营业务盈利能力，为股东创造更多价值，公司拟在美国投资建设“工业大麻提取

及应用工程建设项目”，预计总投资 4.02 亿元。同时，公司还将设立一家美国全

资子公司 Layn Hemp（暂定名）负责本项目的实施。 

【羚锐制药】持有公司股票 634,760 股（占总股本的 0.1082%）的董事吴希振先

生拟以集中竞价交易方式减持公司股份，减持数量不超过 158,690 股，即不超过

公司总股本的 0.0271%。 

【通化金马】2018 年公司实现营业收入 20.95 亿元，同比增长 37.67%；扣非归

母净利润 2.05 亿元，同比增长-16.63%。 

【福安药业】子公司福安药业集团庆余堂制药有限公司收到门冬氨酸鸟氨酸注射

液一致性评价受理通知书。 

【宝莱特】公司透析液过滤器产品获得医疗器械注册证。 

【复星医药】控股子公司重庆药友制药有限责任公司获药品 GMP 证书。 
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【海思科】公司获得脂肪乳氨基酸(17)葡萄糖(11%)注射液一致性评价受理通知

书。 

【金河生物】控股子公司法玛威药业有限公司兽用疫苗猪繁殖&呼吸综合症疫苗

获得美国农业部颁发的兽用生物制品许可证。 

【海思科】公司获得盐酸帕洛诺司琼注射液一致性评价受理通知书。 

【众生药业】控股子公司广东众生睿创生物科技有限公司获得加拿大专利证书。 

【福安药业】子公司福安药业集团宁波天衡制药有限公司盐酸托烷司琼注射液获

得药品注册批件。 

【一品红】本次拟使用自有资金或其他资金以集中竞价交易方式回购公司股份，

用于实施股权激励计划或员工持股计划和用于转换上市公司发行的可转换为股票

的公司债券，回购股份资金总额为人民币 6,000 万元-12,000 万元，回购价格不

超过 64 元/股。 

【普利制药】公司拟非公开发行股票数量不超过 36,635,286 股（含本数），本次

非公开发行拟募集资金总额不超过 55,191.00 万元（含本数）。 

【新华制药】2019 年 5 月 21 日，华鲁投资发展有限公司购入本公司 A 股 197,600

股，占公司已发行 A 股的 0.05%，占公司总股份的 0.03%。本次增持前，华鲁投

资未持有本公司股份。华鲁投资是本公司控股股东华鲁控股集团有限公司全资子

公司。 

【宝莱特】控股子公司常州华岳微创医疗器械有限公司获得关于血液透析干粉的

医疗器械注册证。 

【华大基因】公司拟公开发行不超过人民币 10 亿元（含 10 亿元）的公司债券，

本次公司债券面值 100 元，按面值平价发行。 

4.投资策略 

随着医药行业供给侧改革进一步深化，一致性评价、带量采购、分级诊疗等政策

促使行业集中度进一步提升，建议投资者关注顺应政策走势的细分领域优质个股，

药品方面推荐仿创结合的科伦药业（002422），底部反转的海正药业（600267），

消费型药品方面推荐政策规避的长春高新（000661）、我武生物（300357），医
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药商业方面推荐工商一体化的上海医药（601607）以及估值成长匹配的一心堂

（002727）、国药一致（000028），医疗器械 IVD 方面推荐成长性强的安图生物

（603658）、基蛋生物（603387），服务外包方面推荐龙头药明康德（603259）、

凯莱英（002821）。 

风险提示：政策推进不达预期，企业业绩不达预期。
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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