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[Table_Summary] 

投资要点： 

 本周行情 

本周，申万医药生物板块下跌 0.36%，沪深 300 指数上涨 3.36%，医药生物

板块整体跑输沪深 300 指数 3.72%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子板块中

排名末位。子板块中，医疗服务板块和医疗器械板块涨幅居前，分别上涨

1.57%和 0.71%，化学制药板块和中药板块跌幅居前，分别下跌 0.86%和

0.83%。截止 2019 年 6 月 11 日，申万医药生物板块剔除负值情况下，整体

TTM 估值为 29.01 倍，相对于剔除银行股后全部 A 股的估值溢价率为

50.08%。个股涨跌方面，佐力药业、博济医药和东诚药业涨幅居前，ST 康

美、莱茵生物和三鑫医疗跌幅居前。 

 行业要闻 

国务院印发《深化医药卫生体制改革 2019 年重点工作任务》，强调推动落实

看病难看病贵问题和加强医院管理等方面工作；《北京市医耗联动综合改革实

施方案》将于 6 月 15 日正式实施，此次改革取消了多年的医用耗材加成，调

整中医、病理、康复、精神、手术、检验 6 类项目价格，预计将有近 3700

所医疗机构参与改革；国家医保局发布《关于开展医保基金监管“两试点一

示范”工作的通知》，明确将利用 2 年时间，试点（示范点）地区监管方式创

新、信用体系建设、智能监控工作取得显著进展，形成可借鉴、可复制、可

推广的经验、模式和标准。 

 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，仿制药及高值类耗材价格下行大势所趋，

具有突出临床价值的创新药品种或将长期受益，建议投资者结合政策走势和

行业格局关注以下投资主线：1）创新药领域：作为政策主推方向将在较长时

间内稳立风口，推荐后续研发管线雄厚、过评或在申品类丰富的优质个股，

如仿创结合的科伦药业（002422）、消费型药品类优质企业长春高新

（000661）、我武生物（300357）；2）外包领域：在药价全面下行大趋势下，

制药企业更倾向于将主要精力集中在新药靶点发现和化合物合成，后期研发

生产操作的转移将释放出庞大外包增量空间，叠加我国成本优势及技术迭代，

看好国内优质外包龙头，如凯莱英（002821）、药明康德（603259）；3）IVD

领域：目前国内 IVD 市场呈现跨国企业独大的局面，技术更迭和分级诊疗强

力推动国产替代，进口替代空间大，看好行业内成长性强的龙头标的，如安

图生物（603658）、基蛋生物（603387），此外，还推荐底部反转的海正药业

（600267），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）。 
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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，申万医药生物板块下跌 0.36%，沪深 300 指数上涨 3.36%，医药生物板块

整体跑输沪深 300 指数 3.72%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子板块中排名末位。

子板块中，医疗服务板块和医疗器械板块涨幅居前，分别上涨 1.57%和 0.71%，

化学制药板块和中药板块跌幅居前，分别下跌 0.86%和 0.83%。截止 2019 年 6

月 11 日，申万医药生物板块剔除负值情况下，整体 TTM 估值为 29.01 倍，相对

于剔除银行股后全部 A 股的估值溢价率为 50.08%。个股涨跌方面，佐力药业、

博济医药和东诚药业涨幅居前，ST 康美、莱茵生物和三鑫医疗跌幅居前。  

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  

博济医药 14.50% 方盛制药 -21.01% 

星普医科 11.29% ST 康美 -18.52% 

润都股份 10.02% 汉森制药 -17.38% 

东宝生物 9.02% 舒泰神 -12.70% 

我武生物 8.44% 冠昊生物 -11.15% 

振东制药 7.95% 誉衡药业 -10.05% 

ST 冠福 7.27% 京新药业 -7.44% 

同和药业 6.93% 科伦药业 -7.35% 

普利制药 6.88% 博腾股份 -6.67% 

*ST 天圣 6.69% 奥美医疗 -6.64% 

资料来源：wind，渤海证券研究所 

2.行业要闻 

2.1《北京市医耗联动综合改革实施方案》将于 6 月 15

日正式实施 

《北京市医耗联动综合改革实施方案》将于 6 月 15 日（本周六）正式实施，此次

改革取消了多年的医用耗材加成，调整中医、病理、康复、精神、手术、检验 6

类项目价格，主要内容可概述为“五个一”:一降低，是指降低部分大型仪器设备

检验项目价格；一提升，是指提升中医、病理、精神、康复、手术等体现医务人

员劳动价值的项目价格；一取消，是指取消医疗机构医用耗材 5%或 10%的加价

政策，按医用耗材采购进价收费；一采购，是指实施医用耗材联合采购和药品带

量采购；一改善，是指改善医疗服务，加强综合监管。据北京头条报道，此次医

耗联动综合改革的范围是北京市行政区域内政府、事业单位及国有企业举办的公

立医疗机构和军队在京医疗机构。政府购买服务的社会办医疗机构、基本医疗保

险定点的社会办医疗机构，自愿申请参加。据统计，北京市有近 3700 所医疗机构

参与改革。 

资料来源：医学界智库 

2.2 国家医保局发布《关于开展医保基金监管“两试点一

示范”工作的通知》 

国家医保局发布《关于开展医保基金监管“两试点一示范”工作的通知》医保办
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发 [2019] 17 号，据《通知》，按照《国家医疗保障局关于做好 2019 年医疗保障

基金监管工作的通知》（医保发〔2019〕14 号）要求，经各省（区、市）医保部

门推荐并经国家医保局组织遴选，现将国家医保局基金监管方式创新试点、基金

监管信用体系建设试点和医保智能监控示范点名单和工作方案印发给你们。工作

方案明确了“两试点一示范”的目标任务：利用 2 年时间，试点（示范点）地区

监管方式创新、信用体系建设、智能监控工作取得显著进展，形成可借鉴、可复

制、可推广的经验、模式和标准，推动医疗保障基金监管工作取得新突破。 

资料来源：赛柏蓝 

2.3 国务院印发《深化医药卫生体制改革 2019 年重点工

作任务》 

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》（以下简称《任

务》）。《任务》明确了两方面重点工作内容。一是要研究制定的文件，主要涉及健

康中国行动、促进社会办医健康规范发展、鼓励仿制的药品目录、规范医用耗材

使用、以药品集中采购和使用为突破口进一步深化医改、医疗机构用药管理、互

联网诊疗收费和医保支付、卫生专业技术人员职称制度改革、建立完善老年健康

服务体系、二级及以下公立医疗机构绩效考核、加强医生队伍管理、医联体管理、

公立医院薪酬制度改革、改进职工医保个人账户、医疗保障基金使用监管等方面

的 15 个文件。二是要推动落实的重点工作，主要围绕解决看病难看病贵问题和加

强医院管理等方面，提出 21 项具体工作。解决看病难方面，提出推进国家医学中

心和区域医疗中心建设、有序发展医联体促进分级诊疗、深化“放管服”改革支

持社会办医、促进“互联网＋医疗健康”发展、统筹推进县域综合医改、实施健

康中国行动、加强癌症等重大疾病防治等重点工作。解决看病贵方面，提出推进

国家组织药品集中采购和使用试点、推进高值医用耗材改革、巩固完善国家基本

药物制度、推进医保支付方式改革、完善公立医院补偿机制、深化公立医院综合

改革、深入实施健康扶贫等重点工作。加强医院管理方面，提出开展公立医院绩

效考核、进一步改善医疗服务等重点工作。 

资料来源：国家卫健委 

3.公司公告 

【九州通】公司发布 2018 年年度报告(更新版)，2018 年实现营收 871.36 亿元
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（+17.84%），扣非归母净利 12.28 亿元（21.61%）。 

【乐普医疗】人工智能心电图机获得 NMPA 注册申请受理。 

【海正药业】控股子公司瀚晖制药的辛伐他汀片已通过仿制药一致性评价。 

【恒瑞医药】公司及子公司收到注射用卡瑞利珠单抗（SHR-1210）《临床试验通

知书》。 

【塞力斯】公司发布 2018 年年度报告（修订），实现营收 13.17 亿元（43.12%），

实现归母净利润 9473.06 万元（9.77%）。 

【金城医药】子公司获得注射用头孢唑林钠一致性评价受理通知书。 

【九典制药】合计持股 5%以上的股东盛世九鼎、卓兴九鼎、宝寿九鼎、智仕九

鼎、兴贤九鼎拟减持公司股份不超过 7,040,400 股 

【仟源医药】公司子公司澳医保灵收到《药品 GMP 证书》 

【康德莱】公司控股子公司康德莱医械收到“一次性使用微导管”的医疗器械注

册证。 

【康德莱】全资子公司产品获得三类医疗器械注册证。 

【九典制药】全资子公司获得《药品生产许可证》。 

【振动医药】全资子公司北京振东康远制药有限公司近期收到国家药品监督管理

局签发的乳酸亚铁胶囊生产批件。 

【爱尔眼科】公司拟收购普洱爱尔 70%的股权。 

【康恩贝】全资子公司药品通过仿制药一致性评价。 

【恒瑞医药】子公司获得药品 GMP 证书。 

【上海医药】控股子公司药品通过仿制药一致性评价。 

【润都股份】全资子公司民彤医药收到《药品 GSP 认证证书》。 

【维力医疗】公司产品胃管获得加拿大卫生部认证。 
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【乐普医疗】公司血管内药物（紫杉醇）洗脱球囊导管（冠脉）获得注册受理通

知书。 

【康泰生物】公司发布 2019 年第一季度报告，实现营收 3.42 亿元（-15.31%），

实现扣非归母净利润 9640.91 万元（-8.65%）。 

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，仿制药及高值类耗材价格下行大势所趋，具有突出

临床价值的创新药品种或将长期受益，建议投资者结合政策走势和行业格局关注

以下投资主线：1）创新药领域：作为政策主推方向将在较长时间内稳立风口，

推荐后续研发管线雄厚、过评或在申品类丰富的优质个股，如仿创结合的科伦药

业（002422）、消费型药品类优质企业长春高新（000661）、我武生物（300357）；

2）外包领域：在药价全面下行大趋势下，制药企业更倾向于将主要精力集中在

新药靶点发现和化合物合成，后期研发生产操作的转移将释放出庞大外包增量空

间，叠加我国成本优势及技术迭代，看好国内优质外包龙头，如凯莱英（002821）、

药明康德（603259）；3）IVD 领域：目前国内 IVD 市场呈现跨国企业独大的局面，

技术更迭和分级诊疗强力推动国产替代，进口替代空间大，看好行业内成长性强

的龙头标的，如安图生物（603658）、基蛋生物（603387），此外，还推荐底部

反转的海正药业（600267），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）。 

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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