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行情回顾： 

7 月 12日早盘医药生物板块在器械板块的炒作氛围下冲高但旋即很快回落，紧接大盘在金融板块的带

动下回暖，医药板块也反弹至日内高点，但午盘基本维持横盘震荡，与大盘以及同属大消费的食品饮料板

块相比也稍显弱势。板块最终收涨 0.46%，跑输沪深 300 指数 0.16pct，在所有申万一级子行业中排名第

12。 

中药、生物制品与医疗器械领涨，原料药继续领跌。中药板块的个股普遍有较高涨幅，主要原因除了

板块先前跌幅较多后有所反弹外，还与市场对传统 OTC龙头修正药业借壳吉药控股上市消息的反应。生物

制品中血制品个股表现强势，博雅生物连续两天大涨点燃了血制品板块的情绪，天坛生物、上海莱士、华

兰生物纷纷跟涨，中报业绩预期不错的蛋白药物公司长春高新与我武生物也有不俗表现，疫苗股相对低迷。

器械板块维持了前几个交易日的涨势，除了先前美国对华豁免部分医疗设备的关税消息继续发酵，还受龙

头欧普康视与迪安诊断的业绩超预期提振，IVD公司显著领涨。化药与服务板块有部分白马前期涨幅较高，

因此有所滞涨。半年报业绩压力显著的原料药板块继续领跌。 

整体来看，板块走势风格体现为中报业绩行情辅助下的主题炒作和估值溢价敞口收敛。 
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图 1 7 月 12 日申万医药与沪深 300 指数日内涨跌幅 图 2 7 月 12 日申万医药子行业涨跌幅 
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重点公告： 

◼ 北陆药业：上半年归母净利润同增20%—40%，对比剂产品、中枢神经产品及降糖类产品的销售收入

均持续增长。 

◼ 贝达药业：上半年归母净利润8000.74-9334.19万元，同增20%-40%。 

简评：公司产品埃克替尼在国家医保药品目录的落地以及进入国家基本药物目录带动下继续放量，销

量同比增长31.26%，略超预期。 

◼ 科伦药业：上半年归母净利润6.97-7.74亿元，同减10%-0%。 

简评：业绩预减的原因有以下几点：去年上半年业绩的高增长，一季度流感高峰期，二季度川宁满产

以及抗生素中间体价格处于高位，今年上半年6APA的价格同比有所下滑，所得税免税优惠政策2018

年到期，公司上半继续加大研发投入。公司第二季度的归母净利润增速区间为-7.65%-12.16%，增速

中枢仍在诸多非经常性负面因素的基础上实现了正增长，好于预期。公司输液和非输液制剂收入和毛

利增长；新产品持续投入市场，销量逐步放大，销售收入及毛利大幅增长。 

◼ 上海莱士：归母净利润3.61-4.46亿元，同比扭亏。 

◼ 九强生物：上半年归母净利润同增15%-30%。 

◼ 理邦仪器：上半年归母净利润7604.53万元-8555.10万元，同增20%-35%。 

◼ 复星医药：证监会批准复宏汉霖港股上市。 

◼ 常山药业：上半年归母净利润同增0%-30%。 

简评：主要产品低分子肝素水针制剂销量继续保持快速增长态势，同时普通肝素原料药价格持续上涨。 

◼ 乐心医疗：上半年归母净利润1109.57万元-1365.63万元，同增30%-60%。 

◼ 海普瑞：上半年归母净利润同增139.62-187.55% 

简评：赛湾生物的CDMO业务收入增加和毛利率提升；多普乐纳入合并报表范围带来收入和利润增加；

君圣泰对外融资完成导致公司持股比例下降，公司不再将其纳入合并报表范围而确认的一次性投资收

益；此外，由于肝素粗品采购价格上涨导致肝素原料药盈利下降以及权益法核算的长期股权投资损失

增加。 

◼ 普利制药：上半年归母净利润同增60%-70%，报告期内继续加强国际与国内市场开拓和管理，国内外

业务规模较上年同期稳步提升。 

◼ 博晖创新：上半年归母净利润同降80%-100%，新产品市场开拓、人才引进、研发投入、以及融资费用

的增加，导致公司各项运营费用大幅增长，美国子公司Advion,lnc.销售不及预期，亏损同比增加。 

◼ 佐力药业：上半年归母净利润同降21.76%-18.86%。主要产品乌灵系列、百令系列销售收入有所增长，

中药饮片系列产品销售收入有所下降；收回了德清医院部分投资款及利息费用共计4,300万元，增加

了当期利息收入310.95万元。 

◼ 舒泰神：上半年归母净利润同减65.00%-55.00%。苏肽生的销售量和销售收入较去年同期下降较多。 

◼ 戴维医疗：上半年归母净利润同减15%—35%。 

◼ 宝莱特：上半年归母净利润同降10%-25%，健康监测板块产品收入有一定下降，肾科医疗板块产品销
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售收入保持稳定，同时，公司获得的政府补助资金有较大金额的减少，公司人工成本和财务费用增加。 

◼ 翰宇药业：上半年归母净利润同降65%-45%。 

◼ 开立医疗：上半年归母净利润同降35%-45% 

◼ 东阿阿胶：上半年归母净利润同降75%-79% 

◼ 星普医科：上半年归母净利润同降10.49%-40.40% 

◼ 葵花药业：实控人关彦斌拟减持不超2.85%股份用于履行其与张晓兰女士离婚协议中相关财产支付约

定。上半年归母净利润同增0%-15%。 

◼ 华大基因：上半年营收同增10%-20%，归母净利润同增-5.00%-5.00%。 

◼ 山大华特：山东大学筹划校属企业体制改革，可能导致公司实控人变动，上半年归母净利润同增8.96%，

ROE上升0.17pct。 

◼ 药石科技：上半年归母净利润同增20.4%-39.21%，扣非后同增24.37%-45.08%。 

◼ 康龙化成：上半年归母净利润1.49-1.67亿元，同增28%-43%。 

◼ 艾德生物：上半年营收同增28.40%-33.34%，归母净利润同增7.79%-13.54%。 

◼ 博雅生物：上半年归母净利润同增10-30%。 

◼ 爱朋医疗：上半年归母净利润同增15%-25%。 

◼ 迈克生物：上半年归母净利润同增15%-20%。 

简评：预计公司Q2实现归母净利1.48-1.60亿元，同比增长12.7%-21.51%。2019年上半年，公司一方

面继续加大研发投入，持续提升自主产品的竞争优势；另一方面，公司不断加强和优化营销服务网络

建设，积极做好市场推广工作，随着全产品线布局的深入、自产产品的不断丰富和新产品批量上市，

公司经营业绩呈现良好向上的态势。 

◼ 沃森生物：上半年归母净利润同增11%-31%。 

◼ 润达医疗：上半年营收同增17.9%，扣非净利润同增24.2%。 

◼ 安科生物：上半年归母净利润同增10%-25%，扣非净利润同增13%-29%。 

简评：预计公司Q2实现归母净利为7686万元-9636万元，同比增长8.92%-36.56%。公司主营产品重组

人生长激素继续保持产销两旺的态势，与去年同期相比，今年第二季度收入快速增长。 
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监管动态： 

◼ 国家医保局于12日召开了4+7集采扩面企业座谈会，与会企业包括集采中标与未中标企业。据了解，“集

采扩面”即第一批集采的25个中标产品将在除4+7城市以及福建、河北两省外的全国所有省份及地区

进行带量采购。而与第一轮带量采购只有一家企业中标不同，这次还在计划中的“集采扩面”有望引

入市场期待的“多家中标”原则，正式文件预计10月前公布，年底招标，明年开始执行。此外，第二

批集采计划或计划从明年上半年开始。 

简评：（1）这次覆盖面扩大，和第一批4+7试点带量采购的政策相比，最大的区别在于将独家中标改

为多家中标，中标的企业平分相应的市场份额。该变化能解决独家中标产生的药品供应稳定性的潜在

问题，并一定程度上缓解药企竞标过程中过度竞争的问题，药价的后续下降幅度或比此前预期的要小，

但3家中标的适用周期延长到2-3年，对于过评企业较多的品种，价格仍面临较大压力。 

（2）座谈会提出过评企业超过三家的品种，该品种的其他未过评企业将不会进入采购名单，且医保

局不予报销这些企业的相关品种。由此可见，通过一致性评价是参与集采的重要条件，我国推动仿制

药市场供给侧改革的决心不改。我们认为，我国医保基金腾笼换鸟、化学仿制药价格下行的大趋势不

会改变。长远来看，仿制药仍将经历供给侧改革，研发能力强、药品质量过硬、成本控制力强的药企

市占率将持续提升，建议关注乐普医疗、恒瑞医药、华海药业、科伦药业等。我们前期推荐的生物制

品、CRO、连锁医疗、连锁药房板块由于具有政策免疫属性，可以持续关注。 

◼ 7月12日，江苏省公共资源交易中心发布《关于暂停采购部分未通过仿制药质量和疗效一致性评价药

品的通知》。根据通知，有133个药品被暂停采购，涉及123家药企，其中包括多个过评企业已满3家的

品种。 

◼ 7月12日，内蒙古自治区兴安盟医保局发布《国家、自治区、兴安盟辅助药品目录》。停止原兴安盟的

55种辅助用药，并划定了内蒙古自治区第一批50个重点管理辅助用药目录，一类为临床限制使用，第

二类为临床重点监控类。 

简评：比国家版重点监控目录品种多，但较常见，未超预期，内蒙古医药市场不大，在该地区采取更

严厉的控费措施预计更多是为了试探市场的反应。 

◼ 7月12日，重庆市卫健委发布《重庆市卫生健康委员会关于进一步推进医疗卫生综合监管工作的通知》，

要求对辅助用药进行跟踪监控、智能监控医保基金使用、严厉打击商业贿赂。 
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行业新闻： 

◼ 美国强生下属杨森公司12日说，计划今年在欧洲和美洲的多个国家开展一种实验性艾滋病疫苗的三期

临床试验。这种预防性疫苗的设计目标是成为一种抵御多种艾滋病病毒毒株的通用艾滋病疫苗。 

◼ 麻省理工学院华裔科学家张锋团队将RESCUE新编辑器导入至人体细胞中，结果表明它能够靶向人体

细胞中的天然RNA以及合成RNA中的24种临床相关突变，从而极大地拓宽了CRISPR工具的可靶向的

范围。 

◼ 欧盟批准GSK收购辉瑞消费者健康业务。 

◼ FDA授予Imfinzi治疗小细胞肺癌的孤儿药资格。 

◼ 杨森制药Darzalex皮下注射剂型III期临床成功。 

◼ 德国默克启动PD-L1/TGFβ双抗-胆道癌中国二期临床。 

◼ 恒瑞URAT1抑制剂SHR4640挺进三期临床。 

◼ 7月12日，荣昌生物在北京人民大会堂新闻发布厅公布其自主研发生物新药RC18（泰它西普）治疗系

统性红斑狼疮（SLE）的关键性临床研究结果到达主要终点。 
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风险提示： 

政策不确定性风险；研发不及预期风险；行业竞争加剧风险。 
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