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投资要点： 

 本周行情 

本周，申万医药生物板块下跌 2.47%，沪深 300 指数下跌 0.44%，医药

生物板块整体跑输沪深 300 指数 2.03%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子

板块中排名第 20 位。六个子板块全部下跌，中药板块和医药商业板块跌

幅较大，分别下跌 4.17%和 3.23%。截止 2019 年 7 月 23 日，申万医药

生物板块剔除负值情况下，整体 TTM 估值为 29.91 倍，相对于剔除银行

股后全部 A 股的估值溢价率为 53.15%。个股涨跌方面，正川股份、南微

医学和 ST 运盛涨幅居前，天目药业、九安医疗和莱美药业跌幅居前。  

 行业要闻 

7 月 17 日，河南省发布了《关于开展河南省 2019 年度药品价格联动工作

的通知》，河南省药价将和全国（除福建、广东、重庆外）最低价联动，

且部分药企对产品价格将失去控制；7 月 18 日，浙江省医保局官网发布

《关于推进全省县域医共体基本医疗保险支付方式改革的意见》，成为全

国首个在全省范围内推进住院按 DRGs 点数法付费的省份；7 月 22 日，

国家医保局发布《关于建立医疗保障待遇清单管理制度的意见（征求意见

稿）》，明确各地方基本药物制度使用国家基本药物目录一个目录原则，

不再地方增补基本药物纳入基药目录，同日九江市卫健委发布通知，公布

该市第一批省级重点监控合理用药药品目录(化药及生物制品)，共有 41

个品种纳入。 

 投资策略 

我们建议从以下三方面考量，1）仿制药方面，集采的推陈出新彰显医药

降价逻辑不变，短期市场波动大，长期助推我国仿制药格局产能出清，马

太效应显著，建议关注拥有产品集群优势、产能充沛的龙头企业，如科伦

药业（002422）；2）创新药领域，具有突出临床价值的创新药未来市场

放量明确，考虑到新药的限期市场独占，需要能够衔接专利悬崖的丰富后

续研发管线补充，推荐恒瑞医药（600276），同时创新药物研发技术的

跳跃式突破使得优质 Biotech 类企业逆袭成为可能，推荐贝达医药

（300558）；3）器械领域，由于器械演进技术的层叠式推进和渠道、品

牌、管理等综合实力的合力堆砌，强者恒强效应尤为显著，建议投资者关

注“昂首”走势的细分领域优质个股，推荐安图生物（603658）、万孚

生物（300482）。 

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 2.47%，沪深 300 指数下跌 0.44%，医药生物板块

整体跑输沪深 300 指数 2.03%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子板块中排名第 20

位。六个子板块全部下跌，中药板块和医药商业板块跌幅较大，分别下跌 4.17%

和 3.23%。截止 2019 年 7 月 23 日，申万医药生物板块剔除负值情况下，整体

TTM 估值为 29.91 倍，相对于剔除银行股后全部 A 股的估值溢价率为 53.15%。

个股涨跌方面，正川股份、南微医学和 ST 运盛涨幅居前，天目药业、九安医疗

和莱美药业跌幅居前。 

图 1：本周申万一级行业涨跌情况 

 
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 

 
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  

正川股份 12.47% 天目药业 -18.76% 

南微医学 11.72% 九安医疗 -16.54% 

ST 运盛 8.48% 莱美药业 -15.99% 

海辰药业 7.48% *ST 生物 -14.22% 

贝达药业 7.05% 泰合健康 -13.24% 

美年健康 6.40% 科华生物 -12.22% 

昭衍新药 5.04% 莎普爱思 -12.03% 

天坛生物 4.78% 一心堂 -10.58% 

东北制药 4.36% 德展健康 -10.51% 

国发股份 4.28% 振德医疗 -9.69% 

资料来源：wind，渤海证券研究所 

2.行业要闻 

2.1 河南省发布《关于开展河南省 2019 年度药品价格联

动工作的通知》 

河南省医药集中招标采购联席会议办公室 2019 年 7 月 17 日发布了《关于开展河

南省 2019 年度药品价格联动工作的通知》，如果河南省公共资源交易中心严格

按照此文件内容执行，河南省的药品价格将和全国（除福建，广东，重庆外）的

最低价联动，并且部分药品生产企业对自己产品的价格将失去控制。 

资料来源：医药云端工作室 

2.2 浙江省医保局官网发布《关于推进全省县域医共体基

本医疗保险支付方式改革的意见》 

全国首个在全省范围内推进住院按 DRGs 点数法付费的省份出现了，7 月 18 日，

浙江省医保局官网发布《关于推进全省县域医共体基本医疗保险支付方式改革的

意见》，计划全面推行总额预算管理下的多元复合式医保支付方式改革：对住院

医疗服务，主要按 DRGs（疾病诊断相关分组）点数法付费；对长期、慢性病住

院医疗服务，逐步推行按床日付费；对门诊医疗服务，探索结合家庭医生签约服

务，实行按人头付费。对于制药企业而言，DRGs 点数法落地意味着又一次冲击

的来临，医生将更青睐性价比高的药物，对以生产经营辅助用药为主的企业将是

一个很大的打击，这将加速相关药物从医疗机构撤离的速度，同时也将加快原研
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药被疗效相似的仿制药代替的速度。企业只有不断推陈出新，持续加大研发投入，

不断研发出真正具临床价值的新品才能生存。 

资料来源：医药经济报 

2.3 国务院办公厅印发《关于建立职业化专业化药品检查

员队伍的意见》 

7 月 18 日，国务院办公厅印发《关于建立职业化专业化药品检查员队伍的意见》。

《意见》提出，职业化专业化药品（含医疗器械、化妆品）检查员是指经药品监

管部门认定，依法对管理相对人从事药品研制、生产等场所、活动进行合规确认

和风险研判的人员，是加强药品监管、保障药品安全的重要支撑力量。要坚持职

业化方向和专业性、技术性要求，到 2020 年底，国务院药品监管部门和省级药

品监管部门基本完成职业化专业化药品检查员队伍制度体系建设。在此基础上，

再用三到五年时间，构建起基本满足药品监管要求的职业化专业化药品检查员队

伍体系，进一步完善以专职检查员为主体、兼职检查员为补充，政治过硬、素质

优良、业务精湛、廉洁高效的检查员队伍。《意见》提出了五方面政策措施：一

是完善药品检查体制机制；二是落实检查员配置；三是加强检查员队伍管理；四

是不断提升检查员能力素质；五是建立激励约束机制。 

资料来源：中国医药信息网 

 

2.4 江苏省医保局发布关于推进医用耗材阳光采购的实

施意见（试行） 

7 月 19 日，江苏省医保局发布关于推进医用耗材阳光采购的实施意见（试行），

将构建全省医用耗材阳光采购工作机制和阳光采购平台，实现所有公立医疗机构

在省平台上阳光采购，实施医用耗材分类采购管理，聚焦重点品种开展组团联盟

集中采购。2019 年底前，实现对六大类（含血管介入、起搏器等），五大类（含

骨科、口腔科等）高值医用耗材在省平台采购，2020 年底前，实现网上议价、交

易、监管。意见提出，将采集全国最低价，进行挂网限价采购；同时，省重点对

“六大类”、市重点对“五大类”开展联盟采购。 

资料来源：医药云端工作室 
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2.5 国家医保局发布重磅文件《关于建立医疗保障待遇清

单管理制度的意见（征求意见稿）》 

7 月 22 日晚间，国家医保局发布重磅文件《关于建立医疗保障待遇清单管理制度

的意见（征求意见稿）》。文件明确了医保支付细节以及比例等相关政策，同时

对医保目录规则做出说明，明确了各地方基本药物制度使用国家基本药物目录一

个目录原则，不再地方增补基本药物纳入基药目录。从这一层面来说，基本药物

相关政策会更加优惠，同时基本药物的品种进入也愈发困难。 

资料来源：医药手机报 

2.6 九江市卫健委公布该市第一批省级重点监控合理用

药药品目录 

7 月 22 日，九江市卫健委发布通知，公布该市第一批省级重点监控合理用药药品

目录(化药及生物制品)，共有 41 个品种纳入。通知要求，各级各类医疗机构要在

落实处方点评的基础上，每月定期在医院 OA 系统和院务公开栏，对使用药量大、

使用金额多、用药不适宜率排名前 10%的科室和医生进行公示。此前（7 月 15

日），江西省公布该省第一批重点监控合理用药目录，共有 33 个品种被纳入。

江西省的 33 个重点监控目录是直接在国家版的基础上直接增加了 13 个，而九江

市又在江西省的基础上又增加了 8 个。 

资料来源：医药云端工作室 

3.公司公告 

【润都股份】公司发布半年度业绩快报，预计业绩实现归母净利润 65,895,563.26

元，同比增长 26.28%。 

【南京医药】公司 2019 年度第二期超短期融资券发行结果，实际发行总额为 5

亿元，发行价格为 100 元/百元面值。 

【华北制药】下属子公司华民公司收到河北省药品监督管理局颁发的《药品 GMP

证书》。 
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【辰欣药业】公司持股 5%以上股东乾鼎减持股份结果，累计共减持公司股份数

量 7,607,000 股，占公司总股本的 1.68%。 

【景峰医药】公司股东张慧女士减持股份计划实施完成，减持公司股份 1,000,000

股，占总股本比例 0.11%。 

【康惠制药】公司收到陕西省药品监督管理局颁发的《药品 GMP 证书》。 

【海思科】全资子公司获得注射用甲泼尼龙琥珀酸钠一致性评价《受理通知书》。 

【明德生物】公司取得湖北省药品监督管理局颁发的四项医疗器械注册证。 

【海正药业】控股子公司制剂产品注射用放线菌素 D 获得美国 FDA 批准。 

【安图生物】公司公开发行 A 股可转换公司债券上市公告，可转换公司债券发行

量与上市量均为 68,297.90 万元。 

【双成药业】公司及控股子公司宁波双成与公司关联方宁波守正签订《技术转让

合同》暨关联交易。 

【千金药业】公司发布 2019 年第一季度报告，实现归母净利润 45,011,163.00

元，同比增长 32.61%。 

【海正药业】公司发布半年度业绩快报，预计实现归母净利润 4,800 万元到 5,700

万元，同比增长 223%-284%。 

【柳药股份】公司发布半年度业绩快报，预计实现归母净利润 35,616.77 元，同

比增长 39.36%。 

【上海莱士】公司控股股东科瑞天诚的一致行动人科瑞金鼎被动减持计划实施期

限届满，被动减持期间，未减持公司股份。 

【太极集团】控股子公司西南药业收到关于利奈唑胺葡萄糖注射液的《药品注册

批件》。 

【博士眼镜】公司董事、高级管理人员杨秋女士、刘之明先生减持计划实施完成，

均未减持其持有的公司股份。 

【美康生物】公司及其全资子公司取得由浙江省药品监督管理局颁发的医疗器械
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注册证。 

【美康生物】子公司取得由江西省药品监督管理局颁发的医疗器械注册证。 

【天坛生物】公司发布半年度业绩预增公告，预计实现归母净利润 29,780.54 万

元左右，同比增长 23.94%左右。 

【迪瑞医疗】公司取得由吉林省药品监督管理局颁发的 7 项《医疗器械注册证》。 

【心脉医疗】公司发布首次公开发行股票科创板上市公告书，发行数量为 1,800

万股，发行价格为 46.23 元/股。 

【南微医学】公司发布首次公开发行股票科创板上市公告书，发行数量为 3,334

万股，每股价格为 52.45 元/股。 

【冠昊生物】控股子公司广东中昊药业收到广东省药品监督管理局颁发的《药品

GMP 证书》。 

【理邦仪器】控股子公司东莞博识生物科技取得广东省药品监督管理局颁发的 2

项《医疗器械注册证》。 

【辰欣药业】公司持股 5%以上股东乾鼎减持股份计划，计划合计减持公司股份

数量不超过 27,201,180 股，即合计不超过公司总股本的 6%。 

【仙琚制药】公司收到罗库溴铵注射液、非那雄胺片一致性评价受理通知书。 

【安图生物】公司收到河南省药品监督管理局颁发的《医疗器械注册证》。 

【同仁堂】子公司同仁堂科技收到北京市药品监督管理局颁发的《药品 GMP 证

书》。 

【广生堂】控股子公司中兴药业收到江苏省药品监督管理局颁发的《药品 GMP

证书》。 

【康芝药业】公司获得药品注册批件。 

【司太立】公司发布公开发行可转换公司债券预案，本次拟发行可转债总额不超

过人民币 38,000.00 万元，每张面值为 100 元人民币。 
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【药明康德】公司发布 2019 年限制性股票与股票期权激励计划(草案)，拟向激励

对象授予权益总计 21,055,530 份，约占本激励计划公告时公司股本总额的

1.2854%。 

【蓝帆医疗】公司股东蓝帆集团将其持有的公司 1,319,379 股（占公司总股本比

例为 0.14%）转让给公司控股股东蓝帆投资且已完成过户登记，蓝帆集团本次减

持计划实施完毕。 

【透景生命】公司持股 5%以上股东荣振投资减持股份计划届满，减持股份

481,481 股，占公司总股本 0.53%。 

【安科生物】公司取得安徽省药品监督管理局核发的《第二类医疗器械注册证（体

外诊断试剂）》。 

【太安堂】公司部分董事,高级管理人员及核心团队人员增持公司股份计划终止。 

【智飞生物】公司第二期员工持股计划受让公司控股股东蒋仁生先生所持有的公

司股份 16,000,000 股，占公司总股本的 1.00%。 

【凯普生物】全资子公司凯普化学取得医疗器械注册证（体外诊断试剂）。 

【振东制药】公司 5%以上股东耀翔瑞天减持公司股份预披露，计划减持期间内

拟减持不超过公司总股本 1.9592%的股份，即 20,240,000 股。 

【乐心医疗】公司取得由广东省药品监督管理局颁发的《医疗器械注册证》。 

【现代制药】公司发布半年度业绩快报公告，预计实现归母净利润

372,338,948.49 元，同比变动-9.27%。 

【安科生物】公司监事徐振山先生已减持本公司股份 20 万股，占本公司总股本

比例 0.019%，完成其减持计划。 

【复星医药】控股子公司朝晖药业收到上海市药品监督管理局颁发的《药品 GMP

证书》。 

【英科医疗】新加坡子公司完成注册登记。 

【老百姓】公司持股 5%以上股东泽星投资减持股份计划，拟减持本公司股份合

计不超过 85,338,680 股，即不超过公司股份总数的 29.78%。 
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【科伦药业】公司实际控制人的一致行动人暨董事,总经理刘思川先生减持通过信

托计划持有公司股份 1880 股，占公司总股本的 1.31%。 

【圣达生物】公司发布可转换公司债券上市公告书，发行量与上市量均为

29,913.60 万元，29.9136 万手。 

4.投资策略 

我们建议从以下三方面考量，1）仿制药方面，集采的推陈出新彰显医药降价逻

辑不变，短期市场波动大，长期助推我国仿制药格局产能出清，马太效应显著，

建议关注拥有产品集群优势、产能充沛的龙头企业，如科伦药业（002422）；2）

创新药领域，具有突出临床价值的创新药未来市场放量明确，考虑到新药的限期

市场独占，需要能够衔接专利悬崖的丰富后续研发管线补充，推荐恒瑞医药

（600276），同时创新药物研发技术的跳跃式突破使得优质 Biotech 类企业逆袭

成为可能，推荐贝达医药（300558）；3）器械领域，由于器械演进技术的层叠

式推进和渠道、品牌、管理等综合实力的合力堆砌，强者恒强效应尤为显著，建

议投资者关注“昂首”走势的细分领域优质个股，推荐安图生物（603658）、万

孚生物（300482）。 

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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