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 行业观点：2019H1 行业收入增速略有下滑，利润增速保持稳定。国家统

计局数据显示，2019 年 1-6 月医药工业收入 1.22 万亿，同比增长 8.5%，

利润1608亿元，同比增长9.4%。相比于2018年收入和利润12.4%及9.5%

的增速有所下滑，但是横向来看仍是增速较快的工业领域。 

 投资策略：科创板如期推出，建议关注具备核心技术的新药研发和创新医

疗器械企业。科创板于上周如期推出，对于医药领域的个股，我们建议关

注具备核心技术的新药研发和创新医疗器械公司，已申报企业中，建议重

点关注微芯生物、南微医学、心脉医疗。从配置角度，在回避政策压制领

域的同时，仍然建议聚焦影像、口腔、创新三条主线。主线一：影像诊断

产业链，包括影像设备、显影剂、影像服务产业，重点推荐受益配置证政

策的核医学龙头东诚药业，以及碘造影剂原料龙头司太立；主线二：口腔

医疗及相关耗材受益于消费升级，重点推荐口腔连锁龙头通策医疗和修复

耗材企业正海生物；主线三：在药政环境的倒逼和鼓励创新政策的推动下，

国内药品创新产业链蓬勃发展，重点推荐创新储备丰富的科伦药业、海辰

药业，以及 CDMO 龙头凯莱英。 

 行业要闻荟萃：国家医保局取消地方基药增补目录，明确医保支付细节；

新闻联播公布医保目录最新消息；中央全面深化改革委员会审议通过有关

中医药文件；九江市公布重点监控合理用药药品目录。 

 行情回顾：上周医药板块上涨 1.11%，同期沪深 300 指数上涨 1.33%；申

万一级行业中 20 个板块上涨，8 个板块下跌，医药行业在 28 个行业中排

名第 11 位；医药子行业全部上涨，其中涨幅最大的是医疗服务，上涨

3.30%，涨幅最小的是中药，上涨 0.21%。 

 风险提示：1）政策风险：降价控费等政策对行业负面影响较大；2）研发

风险：医药研发投入大、难度高，存在研发失败或进度慢的可能；3）系

统风险：证券市场发生系统性风险对医药行业的冲击。 
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一、 投资策略 

行业观点：2019H1 行业收入增速略有下滑，利润增速保持稳定。国家统计局数据显示，2019 年 1-6

月医药工业收入 1.22 万亿，同比增长 8.5%，利润 1608 亿元，同比增长 9.4%。相比于 2018 年收

入和利润 12.4%及 9.5%的增速有所下滑，但是横向来看仍是增速较快的工业领域。 

投资策略：科创板如期推出，建议关注具备核心技术的新药研发和创新医疗器械企业。科创板于上

周如期推出，对于医药领域的个股，我们建议关注具备核心技术的新药研发和创新医疗器械公司，

已申报企业中，建议重点关注微芯生物、南微医学、心脉医疗。从配置角度，在回避政策压制领域

的同时，仍然建议聚焦影像、口腔、创新三条主线。主线一：影像诊断产业链，包括影像设备、显

影剂、影像服务产业，重点推荐受益配置证政策的核医学龙头东诚药业，以及碘造影剂原料龙头司

太立；主线二：口腔医疗及相关耗材受益于消费升级，重点推荐口腔连锁龙头通策医疗和修复耗材

企业正海生物；主线三：在药政环境的倒逼和鼓励创新政策的推动下，国内药品创新产业链蓬勃发

展，重点推荐创新储备丰富的科伦药业、海辰药业，以及 CDMO 龙头凯莱英。 

 

二、 行业要闻荟萃 

2.1 国家医保局取消地方基药增补目录，明确医保支付细节 

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。 

点评：根据此前规定，各省执行的基药目录为国家基药目录与各省自行增补的目录之和。而此次文

件意在避免各地方药企在利益驱使下权利寻租，政府保护当地药企等有悖于市场公平竞争的情况发

生。基药制度从 2009 年允许省级增补，至 2012 年不鼓励省级增补，再至今年排除省级增补已有十

年过渡期。在医保谈判、带量采购的背景下，国家医保局继续推进药品降价的政策。 

 

2.2 新闻联播公布医保目录最新消息 

7 月 21 日，央视《新闻联播》播出专题，公布医保最新进展。节目指出，国家医保药品目录调整工

作正在紧张进行中，未来将会有更多救命救急的药品被纳入到医保报销目录中，保障百姓看得起病

吃得起药，让这张承载着 13 亿人的安全网稳稳兜住百姓的健康与幸福。 

点评：《新闻联播》的报道基本呼应了《2019 年国家医保药品目录调整工作方案》所显示的优先考

虑国家基本药物、癌症及罕见病等重大疾病治疗用药、慢性病用药、儿童用药、急救抢救用药的方

针和“拟在 7 月发布常规目录，拟在 8-9 月进行谈判，拟在 9-10 月发布谈判准入目录”的日程表。 

 

2.3 中央深改委审议通过有关中医药文件 

7 月 24 日下午中央全面深化改革委员会第九次会议召开，审议通过了《关于促进中医药传承创新发

展的意见》、《区域医疗中心建设试点工作方案》等 11 个重要文件。会议指出，坚持中西医并重，推

动中医药和西医药相互补充、协调发展，是我国卫生与健康事业的显著优势。要健全中医药服务体

系，推动中医药事业和产业高质量发展，加强中医药人才队伍建设，促进中医药传承和开放创新发

展，改革完善中医药管理体制机制，发挥中医药在疾病治疗和预防中的特殊作用。 
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点评：此会议明确了中医药行业未来发展的规划。目前的情况是中西医没有在同一地位。近年来，

国家出台了一系列有关鼓励中医药的政策，例如增加中医门诊，中药饮品不占药占比，不受两票制

影响等。中医药的发展被提升为国家战略高度。在此利好政策下，中医药的市场发展会迎来更多机

会。 

 

2.4 九江市公布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，其中包括人血白蛋白、紫杉醇脂质体、兰索拉唑。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。 

点评：根据此前青岛、江西、内蒙等地已经发布的监控药品目录，可以看出各省市有着一定的自行

调节的空间。药品被列入国家版目录与否，不一定会决定其也被各地方目录纳入。从本月江西和青

岛在国家版本基础上各增加了十余个药品，内蒙古兴安盟发布的政策规定停用 55 个辅助用药等现象，

表现出各地方对用药更强的控制性。 

 

三、 行情回顾 

上周医药板块上涨 1.11%，同期沪深 300 指数上涨 1.33%；申万一级行业中 20 个板块上涨，8 个板

块下跌，医药行业在 28 个行业中排名第 11 位；医药子行业全部上涨，其中涨幅最大的是医疗服务，

上涨 3.30%，涨幅最小的是中药，上涨 0.21%。 

图表1 医药行业 2019 年初以来市场表现 图表2 全市场各行业上周涨跌幅 

 

 
资料来源：WIND、平安证券研究所 资料来源：WIND、平安证券研究所 

截止 2019 年 7 月 26 日，医药板块估值为 30.42 倍（TTM，整体法剔除负值），对于全部 A 股（剔

除金融）的估值溢价率为 55.01%，接近于历史均值 55.45%。 
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图表3 医药板块各子行业 2019 年初以来市场表现 图表4 医药板块各子行业上周涨跌幅 

  

资料来源：WIND，平安证券研究所 资料来源：WIND，平安证券研究所 

 

图表5 上周医药行业涨跌幅靠前个股 

表现最好的 15 只股票 表现最差的 15 只股票 

序号 证券代码 股票简称 涨跌幅% 序号 证券代码 股票简称 涨跌幅% 

1 300108.SZ 吉药控股 20.93 1 600781.SH 辅仁药业 -19.05 

2 603079.SH 圣达生物 14.00 2 300273.SZ 和佳股份 -10.66 

3 300497.SZ 富祥股份 10.97 3 002817.SZ 黄山胶囊 -10.07 

4 002044.SZ 美年健康 10.55 4 002022.SZ 科华生物 -9.55 

5 300406.SZ 九强生物 10.20 5 300723.SZ 一品红 -7.94 

6 002901.SZ 大博医疗 9.44 6 603520.SH 司太立 -7.36 

7 600721.SH 百花村 8.74 7 002411.SZ 必康股份 -7.30 

8 300267.SZ 尔康制药 8.70 8 000004.SZ 国农科技 -7.13 

9 002773.SZ 康弘药业 8.37 9 000915.SZ 山大华特 -6.75 

10 600422.SH 昆药集团 7.39 10 000150.SZ 宜华健康 -6.27 

11 300482.SZ 万孚生物 7.23 11 002432.SZ 九安医疗 -5.97 

12 002422.SZ 科伦药业 6.82 12 600671.SH 天目药业 -5.93 

13 600767.SH ST 运盛 6.81 13 002550.SZ 千红制药 -5.85 

14 600538.SH 国发股份 6.52 14 300573.SZ 兴齐眼药 -5.43 

15 300595.SZ 欧普康视 6.51 15 300326.SZ 凯利泰 -5.41 

资料来源：WIND、平安证券研究所 
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