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[Table_Profit] 基本状况 

上市公司数 296 

行业总市值(百万元) 3918844.56 

行业流通市值(百万元) 2941833.33 
 

[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 

[Table_Report] 相关报告 

<<康泰生物(300601)-2019H1 预告点

评：符合预期，下半年预计四联苗有望

同比恢复增长-买入-(中泰证券_江琦_

赵磊)-20190704>>2019.07.05 

<<智飞生物(300122)-2019H1 预告点

评：符合预期，4 价和 9 价 HPV 疫苗

放量推动公司业绩快速增长-买入-(中

泰 证 券 _ 江 琦 _ 赵

磊)-20190702>>2019.07.02 

<<行业点评：看好审评审批改革持续推

动下的中国创新药产业发展-增持-(中

泰 证 券 _ 江 琦 _ 赵

磊)-20190702>>2019.07.02 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

公司 股价 
EPS PE 

PEG 
评

级 

 

2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

恒瑞医药 67.40 0.92 1.24 1.57 1.97 73.32 54.50 42.81 34.24 2.08 买入 

复星医药 26.81 1.06 1.36 1.69 2.13 25.37 19.74 15.89 12.58 0.78 买入 

药明康德 65.92 1.38 1.37 1.78 2.29 47.77 48.05 37.07 28.79 1.65 买入 

泰格医药 52.94 0.63 0.91 1.28 1.80 84.06 57.87 41.28 29.47 1.44 买入 

海思科 15.65 0.31 0.44 0.55 0.72 50.77 35.29 28.32 21.84 1.30 买入 

健友股份 35.90 0.77 1.12 1.55 2.03 46.73 32.09 23.14 17.70 0.93 买入 

迪安诊断 17.31 0.63 0.79 1.02 1.31 27.64 21.82 17.03 13.26 0.77 买入 

九强生物 15.00 0.60 0.72 0.85 1.00 25.03 20.76 17.59 15.00 1.18 买入 

天宇股份 36.83 0.90 2.47 3.06 4.00 41.01 14.89 12.04 9.20 0.55 买入 

备注：数据截止至 2019.07.07 

[Table_Summary] 投资要点 

 本周观点： 

改革创新初心不改，把握中国医药产业结构升级的大浪潮。本周《2018 年

度药品审评报告》、《中华人民共和国疫苗管理法》、《第一批国家重点

监控合理用药药品目录（化药及生物制品）》等相继出台，监管部门深化

改革、鼓励创新初心不改，行业向合理用药、产品创新进行结构化升级，

把握创新大浪潮。2018 年 CDE 进一步落实《关于深化审评审批制度改革

鼓励药品医疗器械创新的意见》和国务院《关于改革药品医疗器械审评审

批制度的意见》文件精神，药品审评受理及审评加速，一致性评价取得进

展。药品注册申请受理能力大幅增长 47%，1 类创新药注册申请增长 21%；

按时审批率超过 90%，排队等待审评下降至 3440 件；优先审评、加快境

外已上市临床急需新药审评、临床试验默示许可制等制度进一步落实；一

致性评价和上市药品目录集进一步落实。在疫苗行业监管上，回应群众关

切，首次专门制定疫苗管理法，突出疫苗监管长效机制的必要性并鼓励多

联多价苗创新研发。我们认为，审评审批改革持续推动下的中国创新药产

业发展持续，创新药产业链是产业发展升级的大方向，持续看好，重点推

荐创新药企业恒瑞医药、复星医药、君实生物、信达生物等，创新药的“卖

水人”CRO 公司药明康德、泰格医药等。 

展望未来三年，研发创新、消费升级、制造升级成为行业长期趋势，精选

优质标的。（1）研发创新：创新药依然是最确定的大趋势，研发创新是药

品行业的未来，国家从审评到支付多维度支持创新药发展，建议布局产品

管线丰富的创新药优质标的。看好恒瑞医药、复星医药等。医药服务外包

向中国转移，国内创新需求大增，中国创新药服务外包迎来爆发，建议布

局竞争力强的龙头企业。看好泰格医药、药明康德等。（2）消费升级：医

疗服务、疫苗、自费专科药和品牌中药等领域，受益于消费升级趋势，优

质龙头企业有望维持快速成长。看好爱尔眼科、智飞生物、康泰生物等。

（3）制造升级：仿制药企业受带量采购等政策影响，估值会受到压制；但

是短期业绩普遍受影响不大，而经历行业洗牌会诞生出走成本领先战略和

高壁垒仿制药的新龙头，部分优质企业估值过度下杀后有估值修复机会。

（4）其余优质细分龙头，如迈瑞医疗、安图生物等。 

 行业热点聚焦：（1）2019 年 6 月 29 日，十三届全国人大常委会第十一

次会议表决通过了《中华人民共和国疫苗管理法》。主要内容有新型产品

获优先审评权，实施全程电子追溯管理等。（2）2019 年 6 月 30 日，国家
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医保局发布《2018 年全国基本医疗保障事业发展统计公报》，《公报》显

示，2018 年参加全国基本医疗保险的有 134459 万人，参保率稳定在 95%

以上，基本实现人员全覆盖。（3）2019 年 7 月 1 日，国家药品监督管理

局药品审评中心发布《2018 年度药品审评报告》，总结 2018 年审评情况，

包括在鼓励药物研发创新、提高药品质量、保障人民用药安全有效可及等

方面开展的系列工作。（4）2019 年 7 月 1 日，国家卫健委发布《关于印

发第一批国家重点监控合理用药药品目录（化药及生物制品）的通知》。 

 重点公司动态： 1、【泰格医药】子公司香港泰格医药科技有限公司拟于

近日以自有资金购买公司控股分公司 FRONTAGE LABORATORIES.INC

持有的 Tigermed-BDM Inc.,45%股权。2、【海思科】（1）2019 年上半

年公司净利润比上年同期增长 50%-65%。（2）与印度 Glenmark 

Pharmaceuticals Limited 公 司 签 订 了 关 于 阿 瑞 匹 坦 胶 囊 的

《DEVELOPMENT, LICENSE & SUPPLY AGREEMENT》。3、【智飞

生物】2019 年上半年预计归母净利润为 10.58-12.62 亿元，同比增长

55%-85%。4、【复星医药】（1）控股子公司上海复宏汉霖生物技术股份

有限公司启动 HLX10（即重组抗 PD-1 人源化单克隆抗体注射液）或安慰

剂联合化疗（顺铂 + 5-FU）一线治疗局部晚期/转移性食管鳞癌患者的 III

期临床研究。（2）控股子公司上海复宏汉霖生物技术股份有限公司研制的

阿达木单抗注射液完成临床 III 期试验及临床试验报告。（4）控股子公司

上海复宏汉霖生物技术股份有限公司的注射用曲妥珠单抗已纳入优先审评

程序。5、【康泰生物】2019 年上半年预计归母净利润为 2.33 亿元-2.72

亿元，同比下降 15%-5%。 

 一周市场动态：对 2019 年年初到目前的医药板块进行分析，医药板块收

益率 24.7%，同期沪深 300 收益率 29.3%，医药板块跑输沪深 300 约 4.6%。

本周医药生物行业上涨 2.74%，沪深 300 上涨 1.77%，医药板块跑赢沪深

300 约 0.97%，处于 28 个一级子行业第 8 位。所有医药子板块均上涨，其

中化学制药子板块涨幅最大，为 3.26%；医药商业子板块涨幅最小，为

1.76%。以 2019 年盈利预测估值来计算，目前医药板块估值 25.69 倍 PE，

全部 A 股（扣除金融板块）市盈率大约为 16.04 倍 PE，医药板块相对全

部 A 股（扣除金融板块）的溢价率为 60%。以 TTM 估值法计算，目前医

药板块估值 31 倍 PE，低于历史平均水平（37 倍 PE），相对全部 A 股（扣

除金融板块）的溢价率为 57%。 

 风险提示：政策扰动、药品质量问题。 
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 医药生物行业科创板申报情况：本周江苏吉贝尔药业股份有限公司、湖南南新制药股份有限公司申请已受理。当

前申报企业共 28 家，提交注册企业 2 家，上市委会议通过企业 1 家，其余已问询企业 22 家，已受理企业 3 家。 

图表 1：医药生物行业科创板企业申报情况 

 

来源：上交所，中泰证券研究所 

 

 医药子板块表现：本周医药生物行业上涨 2.74%，沪深 300 上涨 1.77%，医药板块跑赢沪深 300 约 0.97%，处

于 28 个一级子行业第 8 位。所有医药子板块均上涨，其中化学制药子板块涨幅最大，为 3.26%；医药商业子板

块涨幅最小，为 1.76%。 

图表 2：医药子行业月涨跌幅和周涨跌幅比较 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 
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 板块估值：以 2019 年盈利预测估值来计算，目前医药板块估值 25.69 倍 PE，全部 A 股（扣除金融板块）市盈

率大约为 16.04 倍 PE，医药板块相对全部 A 股（扣除金融板块）的溢价率为 60%。以 TTM 估值法计算，目前医药

板块估值 31 倍 PE，低于历史平均水平（37 倍 PE），相对全部 A 股（扣除金融板块）的溢价率为 57%。 

 

图表 3：医药板块整体估值溢价（2019 盈利预测市盈率） 

 

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

图表 4：医药板块整体估值溢价（扣除金融板块，2010 年至今） 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 个股表现：行业政策有正向变化、受降价影响较小的个股涨势靠前；前期强势的个股开始出现调整。 
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图表 5：医药板块本周个股涨幅榜（扣除 ST 股）  图表 6：医药板块本周个股跌幅榜（扣除 ST 股） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 沪深港通本周持仓追踪： 

北上资金：A 股医药股净增持金额 TOP3 为恒瑞医药、智飞生物、云南白药；净减持金额 TOP3 为泰格医药、爱

尔眼科、通化金马。 

南下资金：H 股医药股净增持金额 TOP3 为药明康德、药明生物、中国生物制药；净减持金额 TOP3 为丽珠医药、

平安好医生、威高股份。 

 

图表 7：北上资金沪深通一周持仓变化  图表 8：南下资金港股通一周持仓变化 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 本周中泰医药报告： 

公司点评：海思科（002653.SZ）：业绩预告超预期，拐点已出现，江琦/王超 

          康泰生物（300601.SZ）：符合预期，下半年预计四联苗有望同比恢复增长，江琦/赵磊 

          智飞生物（300122.SZ）：符合预期，4 价和 9 价 HPV 疫苗放量推动公司业绩快速增长，江琦/赵磊 

行业月报：行业发展进入新常态，建议关注高景气子行业，江琦/王超 

行业深度研究：《中华人民共和国疫苗管理法》简析：疫苗全链条强化管理促进集中度提升，合规者胜出，江琦/赵磊 
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《2018 年度药品审评报告》简评：看好审评审批改革持续推动下的中国创新药产业发展，江琦/赵磊 

 

 重点推荐个股表现：中泰医药重点推荐本月平均上 3.78%，跑赢医药行业 1.04%；本周平均上涨 3.78%，跑赢医

药行业 1.04%。 

 

图表 9：中泰医药重点推荐本月表现 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 重点公司股东会提示： 

7 月 8 日：海正药业、海普瑞 

7 月 9 日：中恒集团 

7 月 11 日：国农科技 

7 月 12 日：普利制药 

 

 维生素价格重点跟踪：维生素 A、C、B1、B2 价格保持平稳，维生素 E、D3、泛酸钙略有下降。 

图表 10：国产维生素 A 的价格变化  图表 11：国产维生素 E 的价格变化 

 

      

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

600276.SH 恒瑞医药 67.40             买入 2.12 2.12

600196.SH 复星医药 26.81             买入 5.97 5.97

603259.SH 药明康德 65.92             买入 7.15 7.15

300347.SZ 泰格医药 52.94             买入 3.40 3.40

002653.SZ 海思科 15.65             买入 10.21 10.21

603707.SH 健友股份 35.90             买入 1.56 1.56

300244.SZ 迪安诊断 17.31             买入 1.94 1.94

300406.SZ 九强生物 15.00             买入 -0.53 -0.53

300702.SZ 天宇股份 36.83             买入 2.19 2.19

3.78 3.78

801150.SI 医药生物 2.74 2.74

评级 本月涨跌幅（%） 本周涨跌幅（%）
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图表 12：国产维生素 C 的价格变化  图表 13：国产维生素 D3 的价格变化 

 

 
 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 14：泛酸钙的价格变化  图表 15：国产维生素 B1 的价格变化 

 

 

 
来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 16：国产维生素 B2 的价格变化  图表：键入图表的标题 

 

  

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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