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——医药生物行业周报（20190609） 

 川财周观点 

川财医药生物板块下跌 6.83%，板块表现在所有行业指数中位列倒数第 3 位。

本周国务院办公厅印发《深化医药卫生体制改革 2019 年重点工作任务》，我

们认为，高值医用耗材行业短期或面临产品降价压力，长期看，进口替代和行

业集中度提升的趋势不变；原料药方面，长期看好中间体原料药一体化企业

产业链地位提升。建议重点关注业绩向好且产业趋势向好的 CRO 和原料药板

块投资机会。相关标的：大博医疗（002901）、富祥股份（300497）、泰格医药

（300347）、普洛药业（000739）。从估值来看，截至 6 月 9 日，以 TTM 整体

法（剔除负值）计算，医药行业整体市盈率 27.84 倍，处于历史相对低位。相

对于整体 A股剔除金融行业的溢价率为 51.15%。 

 市场综述 

本周医药板块下跌 6.84%，跑输大盘 5.04%；医药生物行业三级子行业普跌，

其中医疗服务跌幅最小，生物制品跌幅最大。个股方面，周涨幅榜前 3 位分

别为奇正藏药（6.86%）、润都股份（5.13%）、博济医药（2.55%）；周跌幅榜前

3位为冠昊生物（-13.16%）、正海生物（-21.42%）、ST 康美（-22.55%）。 

本周大宗交易交易金额下降，大宗交易折价率下降。本周医药生物行业有 6

家公司总计发生 23 笔大宗交易，交易总额 2.34 亿元，比上周 13.89 亿元下

降 83%；平均折价 4.49%，比上周 6.90%下降 2.41 个百分点 

 行业动态 

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

务》，文件提出 36 条工作任务，明确研究制定的文件以及将要推动落实的重

点工作。我们认为在当前市场避险情绪提高的现状下，创新药及非医保药品

等政策免疫品种受到的影响较小。长期来看，研发创新依旧是驱动医药行业

发展的第一生产力，创新药及高技术壁垒的创新医疗器械仍然延续高景气度

快速增长。同时医保改革将持续推进，医疗支付体系也将不断完善，公立基层

医院进一步发展。建议关注拥有高研发壁垒及高景气度的医药细分子行业。 

 公司动态 

通策医疗（600763）：公司全资子公司宁波口腔 1152 万元的价格收购宁波鄞

州安和口腔医院有限公司 64%的股权，陈斌科等宁波口腔核心团队以 648 万

元收购标的公司其余 36%的股权。本次收购后，宁波口腔将逐步呈现“总院+

分院”的模式，其中新收购标的公司属公司布局宁波鄞州新院区。 

 风险提示：仿制药一致性评价推进不及预期，医药政策推进不及预期。 
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一、要闻汇总  

1.1. 川财周观点 

1）本周医药板块下跌 6.84%，跑输大盘 5.04%；医药生物行业三级子行业

普跌，其中医疗服务跌幅最小，生物制品跌幅最大。个股方面，周涨幅榜前

3 位分别为奇正藏药（6.86%）、润都股份（5.13%）、博济医药（2.55%）；

周跌幅榜前 3 位为冠昊生物（-13.16%）、正海生物（-21.42%）、ST 康美（-

22.55%）。 

2）川财医药生物板块下跌 6.83%，板块表现在所有行业指数中位列倒数第 3

位。本周国务院办公厅印发《深化医药卫生体制改革 2019 年重点工作任

务》，我们认为，高值医用耗材行业短期或面临产品降价压力，长期看，进口

替代和行业集中度提升的趋势不变；原料药方面，长期看好中间体原料药一

体化企业产业链地位提升。建议重点关注业绩向好且产业趋势向好的 CRO

和原料药板块投资机会。相关标的：大博医疗（002901）、富祥股份

（300497）、泰格医药（300347）、普洛药业（000739）。 

3）从估值来看，截至 6 月 9 日，以 TTM 整体法（剔除负值）计算，医药行

业整体市盈率 27.84 倍，处于历史相对低位。相对于整体 A 股剔除金融行业

的溢价率为 51.15%。 

1.2. 行业动态 

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

务》，文件提出 36 条工作任务，明确研究制定的文件以及将要推动落实的重

点工作。（中国政府网） 

近日，国家卫健委发布《国家卫生健康委办公厅关于印发国家三级公立医院

绩效考核操作手册（2019 版）的通知》，重新规划三级公立医院用药。根据

绩效考核手册，在三级公立医院绩效考核整个指标体系中，包含 4 个一级指

标、14 个二级指标、55 个三级指标（定量 50 个，定性 5 个）。其中有近 10

个指标，与三级医院用药高度相关，对于这些指标，卫健委都给出了逐步下

降或上升的导向性要求。根据此前国务院办公厅发布的《国务院办公厅关于

加强三级公立医院绩效考核工作的意见》，2019 年 6 月底前各省份建立省级

绩效考核信息系统，与全国三级公立医院绩效考核信息系统互联互通，以数

据信息考核为主，必要现场复核为辅，利用“互联网+考核”的方式采集客观

考核数据，开展三级公立医院绩效考核工作。也就是说，还有一个月的时
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间，全国三级公立医院都需要正式开展绩效考核工作，这些绩效考核指标也

开始对全国的三级医院形成约束。此外，三级公立医院绩效考核工作按照年

度实施，2019 年 12 月底前完成第一次全国三级公立医院绩效考核工作。（中

国医药网） 

6 月 4 日，财政部发布开展 2019 年度医药行业会计信息质量检查工作的公

告。决定组织部分监管局和各省、自治区、直辖市财政厅（局）于 2019 年 6

月至 7 月开展医药行业会计信息质量检查工作。按照“双随机、一公开”的

要求，2019 年 5 月 14 日，财政部监督评价局会同国家医疗保障局基金监管

司，共同随机抽取了 77 户医药企业检查名单。名单显示，复星医药、恒瑞医

药、步长制药、华润三九、同仁堂、天士力等多家上市公司在列。（中国经济

网） 

近日上海市政协举行了“实现技术人才数据互联互通，推动长三角卫生健康

事业一体化发展”专题交流会，长三角率先试点建立医保结算一体化创新模

式取得实效，上海已与长三角 17 个城市启动异地就医门诊费用直接结算。预

计今年上半年，江浙两省将实现市级统筹区联网全覆盖，安徽省也将在 9 月

前，将有条件的实际统筹区纳入联网覆盖范围。本次专题包括“推动长三角

医疗服务一体化”、“推动精准医疗发展”、“打造亚洲一流肿瘤医学中心”等

7 件提案，围绕探索长三角区域多元化就医模式，创新医疗服务体系，搭建

医联体医生职业发展平台，试点医保结算一体化等提出意见建议。据悉，去

年在住院费用直接结算基础上，上海与长三角 8 个城市启动异地就医门诊费

用直接结算，直接结算量稳步上升，截至 2019 年 4 月 15 日，住院直接结算

总量已达 27.3 万人次，涉及医疗总费用 59.5 亿元。此外，试点城市扩容，

异地就医门诊费用直接结算增加南京、杭州、六安等 9 个城市。（中国经济

网） 

1.3. 公司动态 

景峰医药（000908）：公司董事兼常务副总裁简卫光先生因个人原因申请辞

去公司及下属子公司中担任的各项职务。辞职后，简卫光先生不再担任公司

及下属子公司任何职务。 

龙津药业（002750）：公司控股股东群星投资解除质押股份 5423 万股，并质

押股份 6000 万股。截至目前，群星投资持有公司股份 1.76 亿股，占总股本

的 43.82%；处于质押状态的股份数为 9000 万股，占总股本的 22.47%。 

通策医疗（600763）：公司控股股东宝群实业解除质押股份 1250 万股，并质

押股份 726 万股。截至目前，宝群实业持有公司股份 1.08 亿股，占总股本的
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33.75%；处于质押状态的股份数为 5456 万股，占其持有公司股份的

50.41%，占总股本的 17.02%。 

通策医疗（600763）：公司全资子公司宁波口腔 1152 万元的价格收购宁波鄞

州安和口腔医院有限公司 64%的股权，陈斌科等宁波口腔核心团队以 648 万

元收购标的公司其余 36%的股权。本次收购后，宁波口腔将逐步呈现“总院

+分院”的模式，其中新收购标的公司属公司布局宁波鄞州新院区。 

二、医药生物行业一周市场表现 

2.1. 医药生物行业表现比较 

本周医药板块下跌 6.84%，跑输大盘 5.04%；医药生物行业三级子行业普

跌，其中医疗服务跌幅最小，生物制品跌幅最大。个股方面，周涨幅榜前 3

位分别为奇正藏药（6.86%）、润都股份（5.13%）、博济医药（2.55%）；周

跌幅榜前 3 位为冠昊生物（-13.16%）、正海生物（-21.42%）、ST 康美（-

22.55%）。 

 

图 1：医药生物一级行业一周涨幅（%） 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 2：医药生物三级行业一周涨幅（%） 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

表格 1. 医药生物行业个股周涨跌幅前十 

涨幅前十 跌幅前十 

股票代码 股票简称 涨跌幅(%) 股票代码 股票简称 涨跌幅(%) 

002287.SZ 奇正藏药 6.86% 300238.SZ 冠昊生物 -22.73% 

002923.SZ 润都股份 5.13% 300653.SZ 正海生物 -21.42% 

300404.SZ 博济医药 2.55% 600518.SH ST 康美 -18.62% 

603222.SH 济民制药 2.16% 600530.SH 交大昂立 -18.09% 

300009.SZ 安科生物 1.57% 600781.SH 辅仁药业 -16.86% 

300760.SZ 迈瑞医疗 1.02% 000650.SZ 仁和药业 -15.15% 

603520.SH 司太立 0.62% 002166.SZ 莱茵生物 -15.03% 

600090.SH 同济堂 0.00% 000078.SZ 海王生物 -15.03% 

300026.SZ 红日药业 0.00% 603233.SH 大参林 -14.23% 

002382.SZ 蓝帆医疗 -0.23% 002950.SZ 奥美医疗 -13.95% 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

2.2. 医药生物行业估值跟踪 

从估值来看，截至 6 月 9 日，以 TTM 整体法（剔除负值）计算，医药行业

整体市盈率 27.84 倍，处于历史相对低位。相对于整体 A 股剔除金融行业的

溢价率为 51.15%。 
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图 3：医药行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除负

值） 
 

图 4：化学原料药行业估值变化趋势图（PE,TTM 

剔除负值） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

图 5：化学制剂行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 
 

图 6：医药商业行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

图 7：医疗器械行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 
 

图 8：医疗服务行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

 

 

 资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 9：生物制品行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔

除负值） 
 

图 10：中药行业估值变化趋势图（PE,TTM 剔除

负值） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所  资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

三、医药行业动态点评 

 事件 

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

务》，文件提出 36 条工作任务，明确研究制定的文件以及将要推动落实的重

点工作，对此我们点评如下。 

 点评 

文件从医药体系的各个方面做出了发展规划，并对其中部分提出了政策具体

的落地时间。1）药品：对于仿制药 6 月底前发布鼓励仿制的药品目录，推进

国家组织药品集中采购和使用试点，认真总结试点经验，及时全面推开；对

于创新药延续政策，强调加强癌症仿制，推进预防筛查和早诊早治，加快境

内外抗癌新药注册审批。2）医用耗材：8 月底前制定进一步规范医用耗材使

用的政策文件，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，取消公立医疗机构医用耗材加成，对单价和资源消耗占

比相对较高的高值医用耗材开展重点治理，改革完善医用耗材采购政策。3）

医疗：改进职工医保个人账户，推进公立医院薪酬改革，开展 DRGs 试点，

加强贫困地区医疗机构建设，提升 500 家县医院综合能力，推进分级诊疗。 

药品集中采购或将全面推开，耗材使用治理提速。仿制药方面，我们认为

2018 年推行的 4+7 城集采将会适当地向全国推开，对于中标企业的采购量

也会相应提高，随着中标企业供应量的提高，仿制药企业的集中度将进一步

提升，仿制药整体的销售费用大幅削减，流通环节利润持续压缩。创新药方

面，境外抗癌新药注册审批对国内创新药品种的竞争格局产生一定影响，但

政策鼓励和支持创新药发展的方向不变。医用耗材的改革贯穿生产、销售、
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医药生物 生物制品 生物制品相对医药板块溢价比例
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医药生物 中药 中药相对医药板块溢价比例
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采购及使用各个方面，文件强调了 4 点，即统一标识、规范使用、价格管

控、完善采购，当前我国高值医用耗材以经销方式为主，高值耗材改革的推

进或将挤压流通环节的利润，降低终端价格；高值耗材的集中采购利好拥有

丰富产品型号和梯队的厂商，行业集中度或提高。医疗服务建设上，县级医

院和贫困地区医疗机构建设发力，公立医院薪酬改革助推药品集采及销售费

用的削减。 

在当前市场避险情绪提高的现状下，我们认为创新药及非医保药品等政策免

疫品种受到的影响较小。长期来看，研发创新依旧是驱动医药行业发展的第

一生产力，创新药及高技术壁垒的创新医疗器械仍然延续高景气度快速增

长。同时医保改革将持续推进，医疗支付体系也将不断完善，公立基层医院

进一步发展。建议关注拥有高研发壁垒及高景气度的医药细分子行业。 

 风险提示：行业政策变化风险等。 

四、沪深港通资金持仓情况汇总 

 

表格 2. 医药生物行业沪深港通资金持仓占比更新（2019.5.31-2019.6.6） 

沪深港通资金持股数占比变动前十 沪港通资金持仓比例前十 

序号 股票简称 
流通 A 股占

比变动 
股票简称 

流通 A 股

占比变动 
股票简称 

持股比例 

（流通股） 

1 迈瑞医疗 1.68% 华润双鹤 -0.55% 一心堂 17.08% 

2 紫鑫药业 1.03% 科伦药业 -0.34% 贝瑞基因 15.85% 

3 泰格医药 0.94% 天士力 -0.30% 泰格医药 14.76% 

4 迪安诊断 0.79% 新华制药 -0.29% 恒瑞医药 12.06% 

5 昆药集团 0.74% 恒瑞医药 -0.27% 爱尔眼科 8.55% 

6 一心堂 0.57% 乐普医疗 -0.24% 云南白药 8.22% 

7 康恩贝 0.52% 九芝堂 -0.21% 华润三九 8.17% 

8 安科生物 0.44% 长江润发 -0.20% 迈瑞医疗 7.96% 

9 通化金马 0.42% 赛升药业 -0.20% 益丰药房 7.18% 

10 凯莱英 0.38% 贝瑞基因 -0.19% 东阿阿胶 6.55% 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

五、近期大宗交易汇总 

本周大宗交易交易金额下降，大宗交易折价率下降。本周医药生物行业有 6 家公

司总计发生 23 笔大宗交易，交易总额 2.34 亿元，比上周 13.89 亿元下降

83%；平均折价 4.49%，比上周 6.90%下降 2.41 个百分点。 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制谨请参阅尾页的重要声明 
 

12/14 

表格 3. 医药生物行业一周大宗交易明细（2019.6.3-2019.6.6） 

代码 名称 交易日期 成交价 
前一交易

日收盘价 

折价率

(%) 

当日收

盘价 

成交量

(万股) 

成交额

(万元) 

002411.SZ 延安必康 2019-06-06 15.85 17.61 -9.99 17.36 75.00 1,188.75 

300595.SZ 欧普康视 2019-06-06 33.85 34.14 -0.85 33.85 11.00 372.35 

002411.SZ 延安必康 2019-06-05 15.66 17.40 -10.00 17.61 95.66 1,498.09 

300519.SZ 新光药业 2019-06-04 12.57 13.96 -9.96 13.97 52.00 653.64 

300519.SZ 新光药业 2019-06-04 12.57 13.96 -9.96 13.97 45.00 565.65 

600518.SH ST 康美 2019-06-04 3.78 3.98 -5.03 3.78 33.00 124.74 

600518.SH ST 康美 2019-06-04 3.78 3.98 -5.03 3.78 36.52 138.06 

002411.SZ 延安必康 2019-06-04 17.40 17.89 -2.74 17.40 96.18 1,673.53 

002411.SZ 延安必康 2019-06-04 17.40 17.89 -2.74 17.40 26.50 461.10 

002411.SZ 延安必康 2019-06-04 17.40 17.89 -2.74 17.40 24.00 417.60 

300143.SZ 星普医科 2019-06-04 7.87 7.87 0.00 7.62 306.45 2,411.76 

002411.SZ 延安必康 2019-06-04 17.40 17.89 -2.74 17.40 107.50 1,870.50 

002044.SZ 美年健康 2019-06-04 11.90 12.93 -7.97 13.31 29.38 349.62 

002044.SZ 美年健康 2019-06-04 11.90 12.93 -7.97 13.31 33.62 400.08 

002411.SZ 延安必康 2019-06-03 17.89 18.30 -2.24 17.89 104.50 1,869.51 

002411.SZ 延安必康 2019-06-03 17.89 18.30 -2.24 17.89 24.00 429.36 

002411.SZ 延安必康 2019-06-03 17.89 18.30 -2.24 17.89 26.00 465.14 

002411.SZ 延安必康 2019-06-03 17.89 18.30 -2.24 17.89 100.00 1,789.00 

603858.SH 步长制药 2019-06-03 24.50 25.62 -4.37 25.23 122.00 2,989.00 

002411.SZ 延安必康 2019-06-03 17.89 18.30 -2.24 17.89 81.50 1,458.04 

002411.SZ 延安必康 2019-06-03 17.89 18.30 -2.24 17.89 61.00 1,091.29 

002411.SZ 延安必康 2019-06-03 17.89 18.30 -2.24 17.89 50.00 894.50 

600518.SH ST 康美 2019-06-03 3.98 4.19 -5.01 3.98 30.00 119.40 

600518.SH ST 康美 2019-06-03 3.98 4.19 -5.01 3.98 33.11 131.78 

资料来源： ，川财证券研究所

六、主要原料药价格汇总 

6.1. 维生素类价格汇总 
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表格 4. 维生素类原料药价格汇总（2019 年 6 月 6 日） 

品种 现价（元/千克） 一周变动 一月变动 一年变动 

维生素 E 53.50 3.50  6.54% 11.00 20.56% 15.50 28.97% 

维生素 B2 125.00 -5.00  -4.00% -5.00 -4.00% 0.00  0.00% 

维生素 B5 385.00 0.00  0.00% 15.00 3.90% 317.50 82.47% 

维生素 A 392.50 2.50  0.64% 17.50 4.46% -147.50 -37.58% 

维生素 B1 190.00 5.00  2.63% 10.00 5.26% -80.00 -42.11% 

维生素 K3 102.50 2.50  2.44% 2.50 2.44% 51.00 49.76% 

维生素 D3 300.00 0.00  0.00% 7.50 2.50% 20.00 6.67% 

维生素 B3 48.00 1.00  2.08% 9.00 18.75% 18.00 37.50% 

维生素 C 27.50 0.00  0.00% -2.50 -9.09% -16.00 -58.18% 

资料来源： ，川财证券研究所

6.2. 抗感染药价格汇总 

表格 5. 抗感染药价格汇总 

品种 5 月份报价（元/千克） 一月变动 一年变动 

青霉素工业盐 60.00 1.0  1.69% -15.0  -20.00% 

6-APA 165.00 -0.63  -0.38% -91.25  -35.61% 

7-ACA 430.00 -10.00  -2.27% -20.00  -4.44% 

7-ADCA 465.00（4 月报价） 0.00  0.00% -35.00  -7.00% 

4-AA 1,500.00（2 月报价） 0.00  0.00% 610.00  68.54% 

硫氰酸红霉素 410.00 0.00  0.00% 20.00  5.13% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

风险提示 

医药政策推进不及预期；仿制药一致性评价推进不及预期 
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