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投资评级:中性(维持) 

 

表 1：重点公司投资评级 

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（06.06） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 
 

300760 迈瑞医疗 1,811.38 149.00 2.78 3.40 4.02 53.60 43.82 37.06 买入 

002675 东诚药业 87.04 10.85 0.35 0.49 0.64 31.00 22.14 16.95 买入 

600332 白 云 山 608.21 37.41 2.76 2.21 2.56 13.55 16.93 14.61 买入 

002007 华兰生物 365.08 39.03 1.13 1.53 1.78 34.54 25.51 21.93 买入 

002773 康弘药业 300.24 34.29 1.17 1.53 2.00 29.31 22.41 17.15 买入 

300595 欧普康视 136.71 33.85 0.96 1.38 1.94 35.26 24.53 17.45 买入 
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 医药行业事件频发，利空打压带来布局机会 

5 月 28 日，十四个省市的医药行业协会联合上书医保局，建议审慎推

进新一轮药品集采。认为，“4+7”引起了资本市场对未来预期的悲观，

市值缩水严重；各地医保局更应审慎跟进“4+7”；要采用相对市场化

的原则，不再唯低价是取、独家中标。6 月 3 日，财政部发文，要核查

医药企业票据，为核实医药企业销售费用的真实性、合规性，对医药

企业销售环节开展“穿透式”监管。6 月 4 日，国办印发《深化医药卫

生体制改革 2019 年重点工作任务》，其中重点的是以下几点：制定以

药品集采为突破口进一步深化医改文件；制定互联网诊疗收费和医保

支付的政策文件。6 月 8 日，财新网发表文章“药还怎么审”，意思是

政府预算吃紧，药监局人多钱少工资难发，有可能影响医药行业发展。 

 尊重历史发展规律，医改方向正确、创新是未来 

行业协会实际是部门药企的发声器，我们认为“4+7”可取之处是改变

了固有销售模式，减少中间环节，没有问题；市场化的招采更可取，“唯

低价是取”违背经济规律，将有所改变。制定医保支付标准是解决问

题的最有标准。“4+7”中的品种各省市不会不跟进，财政吃紧，地方

政府很有动力节约医保资金。联想到医保局领导的财政系统背景，财

政反过来查药企的账，是有下马威的意味。深化医改重点工作也明确

了要以集采为医改的突破口，辅以互联网诊疗+医保支付，至少慢病开

药没有必要在往医院跑，技术上能解决，无非是利益之争。高值医疗

耗材分类管理为集采提供依据。居民医保个人账户变为统筹，提供了

筹资水平，也降低了滥用可能，长期可取。至于药监局发工资难，药

还怎么审，我想可能想的太多了，关系到每一个民众健康的事，而且

是国家六大战略新兴产业，鼓励创新与发展，这个问题应该是一时的，

不会影响中长期大局。选股上，以不变应万变，坚持投资创新企业、

规避集采灰犀牛，坚持医药分家带来的医药零售的中长期利好不变。 

风险提示：市场剧烈波动风险；政策冲击风险 
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1、 医药生物漫谈八十二期： 行业事件频发，坚持创新引领未来 

医药行业事件频发，利空打压带来布局机会 

近来医药行业事件频发。5 月 15 日，国家医保局会同财政部印发《关于做好 2019

年城乡居民基本医疗保障工作的通知》，未来两年内取消城乡居民个人医保账户

变成统筹。5 月 28 日，十四个省市的医药行业协会联合上书医保局，建议审慎

推进新一轮药品集采。认为，“4+7”引起了资本市场对未来预期的悲观，市值缩

水严重；各地医保局更应审慎跟进“4+7”；要采用相对市场化的原则，不再唯低

价是取、独家中标。6 月 3 日，财政部发文，要核查医药企业票据，为核实医药

企业销售费用的真实性、合规性，对医药企业销售环节开展“穿透式”监管。6

月 4 日，国办印发《深化医药卫生体制改革 2019 年重点工作任务》，其中重点的

是以下几点：制定以药品集采为突破口进一步深化医改文件（9 月底前完成）；

制定互联网诊疗收费和医保支付的政策文件（9 月底前完成）；制定二级及以下

公立医疗机构绩效考核办法（11月底前完成）；制定医疗器械唯一标识系统规则，

逐步统一全国医保高值医用耗材分类与编码。6 月 8 日，财新网发表文章“药还

怎么审”，意思是政府预算吃紧，药监局人多钱少工资都难发，如果长期持续，

将影响医药行业发展。 

尊重历史发展规律，医改方向正确、创新是未来 

行业协会实际是部门药企的发声器，我们认为“4+7”可取之处是改变了固有销

售模式，减少中间环节，没有问题；市场化的招采更可取，“唯低价是取”违背

经济规律，将有所改变。制定医保支付标准是解决问题的最有标准。“4+7”中的

品种各省市不会不跟进，财政吃紧，地方政府很有动力节约医保资金。联想到医

保局领导的财政系统背景，财政反过来查药企的账，是有下马威的意味。深化医

改重点工作也明确了要以集采为医改的突破口，辅以互联网诊疗+医保支付，至

少慢病开药没有必要在往医院跑，技术上能解决，无非是利益之争。高值医疗耗

材分类管理为集采提供依据。居民医保个人账户变为统筹，提供了筹资水平，也

降低了滥用可能，长期可取。至于药监局发工资难，药还怎么审，我想可能想的

太多了，关系到每一个民众健康的事，而且是国家六大战略新兴产业，鼓励创新

与发展，这个问题应该是一时的，不会影响中长期大局。选股上，以不变应万变，

坚持投资创新企业、规避集采灰犀牛，坚持医药分家带来的医药零售的中长期利

好不变。 

2、 本周市场回顾 

2.1  医药生物行业一周表现 

本周沪深 300 指数下跌 1.79%、创业板指下跌 4.56%。行业板块银行（+0.38%）

有所上涨，国防军工（-7.21%）、医药生物（-6.84%）、电气设备（-5.70%）表现

http://www.hibor.com.cn/
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不好，医药生物（-6.84%）涨跌幅在 28 个子行业中排在第 27 位。   

图 1：一年以来医药生物板块与沪深 300 和创业板涨幅比较 

 
数据来源：wind，财通证券研究所 

  

图 2：上周各行业涨跌幅一览（单位：%） 

 
数据来源：wind，财通证券研究所 

 

2.2  子行业及个股一周表现 

医药生物子行业各板块均有所下跌，生物制品（-7.73%）、化学制剂（-7.21%）、

中药（-6.96%）、医药商业（-6.88%）、医药器械（-6.63%）、化学原料药（-5.70%）、

医疗服务（-5.44%）均表现较为疲软 
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图 3：医药生物子行业涨跌幅（单位：%） 

 

数据来源：Wind,财通证券研究所 

 

个股方面，奇正藏药（+6.86%）、润都股份（+5.13%）、博济医药（+2.55%）涨幅

居前；冠昊生物（-22.73 %）、正海生物（-21.42%）、ST 康美（-18.62 %）相对

表现不佳。 

 

2.3  行业估值变化 

上周医药生物板块估值为 28.67，低于 2010 年至今估值均值 37.45。相对沪深

300 估值溢价率为 145.55%。 

表 2：本周个股涨幅前十 

股票代码  公司名称  涨跌幅（%）  

002287.SZ 奇正藏药 6.86 

002923.SZ 润都股份 5.13 

300404.SZ 博济医药 2.55 

603222.SH 济民制药 2.16 

300009.SZ 安科生物 1.57 

603520.SH 司太立 0.62 

300026.SZ 红日药业 0.00 

002680.SZ *ST 长生 0.00 

300216.SZ 千山药机 0.00 

600090.SH 同济堂 0.00 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

表 3：本周个股跌幅前十 

股票代码  公司名称  涨跌幅（%）  

300238.SZ 冠昊生物 -22.73 

300653.SZ 正海生物 -21.42 

600518.SH ST 康美 -18.62 

600530.SH 交大昂立 -18.09 

600781.SH 辅仁药业 -16.86 

000650.SZ 仁和药业 -15.15 

002166.SZ 莱茵生物 -15.03 

000078.SZ 海王生物 -15.03 

603233.SH 大参林 -14.23 

600566.SH 济川药业 -13.54 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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图 4：2010年至今医药生物板块估值变化（TTM、整体法、剔除负值） 

 
数据来源：Wind,财通证券研究所 

3、 周新闻资讯   

6 月 5 日，国家医保局会同财政部、国家卫健委与国家中医药局联合发布通知，

督促在全国 30 个城市展开 DRG（疾病诊断相关分组）扩大试点工作。 

6 月 4 日财政部发布消息，将在 6-7 月间开展 2019 年度医药行业会计信息质量

检查工作。此前，财政部会同国家医保局已随机抽取了 77 家药企，列入检查名

单。本次检查重点核查销售费用，并且发现问题要延申到代理商、广告、咨询等

机构，甚至包括一些解决药企高费用支出及发票问题的机构，都要追根溯源至钱

的去向。 

6 月 4 日，国务院办公厅正式发布《深化医药卫生体制改革 2019 年重点工作任

务》的通知。 

4、 风险提示 

市场剧烈波动风险；新药上市不确定性风险   

http://www.hibor.com.cn/
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