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投资要点： 

 本周行情 

本周，申万医药生物板块上涨 5.52%，沪深 300 指数上涨 3.33%，医药

生物板块整体跑赢沪深 300 指数 2.19%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子

板块中排名第 5 位。六个子板块全部上涨，医疗服务板块和医疗器械板块

涨幅居前，分别上涨 7.07%和 5.88%。截止 2019 年 8 月 20 日，申万医

药生物板块剔除负值情况下，整体 TTM 估值为 31.54 倍，相对于剔除银

行股后全部 A 股的估值溢价率为 61.62%。个股涨跌方面，人民同泰、西

藏药业和易明医药涨幅居前，亚太药业、科伦药业和溢多利跌幅居前。 

 行业要闻 

8 月 13 日，河南省公共资源交易中心下发《关于做好我省 2019 年度药品

价格联动报价工作的通知》，正式拉开了药品 4+7 价格联动的序幕；8 月

14 日，广西药监局发布通知，关于印发鼓励药品零售发展的指导意见（试

行），目的是进一步推进药品流通体制改革，提升广西自治区区药品零售

整体水平，此举是官方鼓励流通零售企业的兼并重组； 8 月 16 日，甘肃

省卫健委发布《甘肃省医疗卫生机构医疗卫生人员行业作风违规问责管理

办法（试行）》，旨在治理医院拖欠账款问题；8 月 18 日，中共中央、

国务院发布关于支持深圳建设中国特色社会主义先行示范区的意见，生物

医药产业被重点强调；8 月 20 日，2019 版《国家基本医疗保险、工伤保

险和生育保险药品目录》正式出台，本次有 150 个品种被调出医保目录，

主要是被药监局取消文号、临床价值不高、滥用明显、有更好替代的药品，

为把更多救命救急的好药纳入医保腾出空间。 

 投资策略 

贸易摩擦的不断反复以及医药企业半年报的陆续发布，使得医药行业兼具

了避险和成长的特性。虽然集采一直是医药未来几年的主旋律，但是近期

政策有所缓和，政策底逐渐出现，比如相关报道中取消独家中标，允许三

家企业中标等。因此，建议投资者短期内关注业绩优良兼具估值修复的标

的，长期着眼成长性确定的细分领域。在创新药领域，具有突出临床价值

的创新药，未来市场放量明确，新药红利和丰富后续研发管线是保障企业

长期处于竞争优势的根本，推荐恒瑞医药（600276）、贝达医药（300558）；

同时，得益于国内创新的蓬勃发展，建议关注创新药研发的卖水人泰格医

药（300347）、药明康德（603259）；器械领域由于对企业综合实力的

捆绑式发展，呈现强者恒强的聚焦态势，建议关注安图生物（603658）、

艾德生物（300685）等未来成长空间庞大的细分领域优质个股，此外建

议关注拥有产品集群优势、产能充沛的科伦药业（002422），以及下半

年批签发数会提升的康泰生物（300601）智飞生物（300122）。 

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，申万医药生物板块上涨5.52%，沪深300指数上涨 3.33%，医药生物板块

整体跑赢沪深 300 指数 2.19%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子板块中排名第 6

位。六个子板块全部上涨，医疗服务板块和医疗器械板块涨幅居前，分别上涨

7.07%和 5.88%。截止 2019 年 8月 20 日，申万医药生物板块剔除负值情况下，

整体 TTM 估值为 31.54 倍，相对于剔除银行股后全部 A 股的估值溢价率为 

61.62%。个股涨跌方面，人民同泰、西藏药业和易明医药涨幅居前，亚太药

业、科伦药业和溢多利跌幅居前。 

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  

人民同泰 29.13% 亚太药业 -31.56% 

西藏药业 23.44% 科伦药业 -16.39% 

易明医药 23.22% 溢多利 -4.88% 

华北制药 23.11% 山东药玻 -3.84% 

天目药业 22.37% 步长制药 -3.46% 

康龙化成 20.77% 博济医药 -2.85% 

海思科 20.74% 辅仁药业 -2.70% 

基蛋生物 20.73% 国发股份 -1.96% 

九州药业 20.56% DST 冠福 -1.82% 

通化金马 20.42% 长春高新 -1.78% 

资料来源：wind，渤海证券研究所 

2.行业要闻 

2.1 河南省公共资源交易中心下发《关于做好我省 2019

年度药品价格联动报价工作的通知》，正式拉开了药品

4+7 价格联动的序幕 

8 月 13 日，河南省公共资源交易中心下发《关于做好我省 2019 年度药品价格联

动报价工作的通知（豫公共资源〔2019〕64 号）》，正式拉开了中原大省药品

价格联动的序幕。表面上的价格联动，包括了4+7品种的报价规则，可以说，河

南在事实层面上将实施 4+7 联动。看来，7 月中旬国家医保召开的 4+7 扩面座谈

会后，河南已经开始自行实施，也是官方认可的 4+7 城市+福建+河北之外的首

个联动4+7集采的省份。而此次联动品种范围中，已经在省公共资源交易中心医

药采购平台挂网的药品（国家常用低价药品，妇儿急抢，基础输液除外，精、麻

传染病寄生虫防止免费用药、计生和中药饮片不纳入）。抗癌专项议价药品纳入

联动范围，但执行现有采购政策，议价中选同品种药品，不再增补挂网。 

资料来源：药智网 

2.2 广西药监局发布通知，关于印发鼓励药品零售发展

的指导意见（试行） 

8 月 14 日下午，广西药监局发布通知，关于印发鼓励药品零售发展的指导意见
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（试行）。据悉，此次《意见》的目的是为进一步推进药品流通体制改革，提升

广西自治区区药品零售整体水平，支持和鼓励药品零售健康、高质量发展，确保

公众用药安全、可及、便捷。广西自治区药监局根据《中华人民共和国药品管理

法》等法律法规及国务院办公厅《关于进一步改革完善药品生产流通使用政策的

若干意见》《关于推动实体零售创新转型的意见》、自治区政府办公厅《进一步

改革完善药品生产流通使用政策实施工作方案》《广西创新管理优化服务培育壮

大经济发展新动能加快新旧动能接续转换实施方案》《广西促进“互联网+医疗健

康”发展实施方案》等文件精神，制定了《关于鼓励药品零售发展的指导意见（试

行）》。文件提出推动药品零售转型升级、鼓励“互联网+药品流通”发展模式、提

高药品配送效率和其他鼓励措施等指导意见。 

资料来源：医药手机报 

2.3 甘肃省卫健委发布《甘肃省医疗卫生机构医疗卫生人

员行业作风违规问责管理办法（试行）》  

8 月 16 日，甘肃省卫健委发布《甘肃省医疗卫生机构医疗卫生人员行业作风违规

问责管理办法（试行）》。《试行办法》自发布之日起施行，有效期 2 年。《试

行办法》明确公立医疗机构在设备、药品、耗材网上集中采购工作中有下列行为

之一的，通报批评并责令限期整改；情节较重的，对主要负责人建议有关上级部

门予以职务调整。构成违法的依法对机构和相关人员作出行政处罚，构成犯罪的

依法移送司法机关处理。（一）对应参加网上集中采购或公开招投标采购的药品、

设备和医用耗材进行网下采购、非公开招投标采购或其他违规采购等行为的。

（二）在设备、药品、耗材采购及合同签订、履约过程中出现牟取不正当利益等

违规行为的。（三）未按照合同约定及时结算采购货款，并被相关部门给予通报

批评的。（四）销售或使用过期或行政部门已通知停止使用的药品和医用耗材的。

（五）化整为零，通过不参加招投标程序等手段规避采购招标程序的。 

资料来源：医学界智库 

2.42019 版《国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药

品目录》正式出台 

8 月 20 日， 2019 版《国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录》正式
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出台，本次有150个品种被调出医保目录，主要是被药监局取消文号、临床价值

不高、滥用明显、有更好替代的药品，为把更多救命救急的好药纳入医保腾出空

间。此外，专家还对目录内部分易滥用的药品进一步加强了限定支付管理，主要

是抗生素、营养制剂、中药注射剂等。从常规准入品种看，调整前后药品数量变

化不大，但调出、调入的品种数量较多，药品结构发生了较大变化。本次发布的

常规准入部分共 2643 个药品，包括西药 1322 个，中成药 1321 个（含民族药 93

个）；中药饮片采用准入法管理，共纳入 892 个。常规准入的药品，中西药基本

平衡，甲类药品适当增加，目录中甲类药品收载了 640 个，较 2017 年整体增加

了 46个，其中西药 398个，中成药 242个。新增品种 148个，其中西药 47个，

中成药 101 个，覆盖了优先考虑的国家基本药物、癌症及罕见病等重大疾病用

药、慢性病用药和儿童用药等。其中，有 5 个通过常规准入新增重大疾病的用

药，36 个糖尿病等慢性用药，38 个儿童用药，绝大部分国家基本药物通过常规

准入或被纳入拟谈判名单，并将 74 个基本药物由乙类调为甲类。在拟纳入谈判

部分，医保局表示，对于临床价值高但价格昂贵或对基金影响较大的专利独家药

品，根据专家评审和投票遴选结果，初步确定将 128 个药品纳入拟谈判准入范

围，包括 109 个西药和 19 个中成药。主要治疗领域涉及癌症、罕见病等重特大

疾病，丙肝、乙肝及糖尿病等慢性病，其中许多品种都是近些年药监局批准的新

药，也包括国内重大创新的产品。下一步医保局将征求谈判企业的意向，最终决

定名单。 

资料来源：E 药经理人 

2.5 中央决定支持深圳建设"先行示范区"，医药内容划

重点 

8 月 18 日，中共中央、国务院发布关于支持深圳建设中国特色社会主义先行示

范区的意见。《意见》认为，到 2025 年，深圳经济实力、发展质量跻身全球城

市前列，研发投入强度、产业创新能力世界一流，文化软实力大幅提升，公共服

务水平和生态环境质量达到国际先进水平，建成现代化国际化创新型城市。到

2035 年，深圳高质量发展成为全国典范，城市综合经济竞争力世界领先，建成

具有全球影响力的创新创业创意之都，成为我国建设社会主义现代化强国的城市

范例。到本世纪中叶，深圳以更加昂扬的姿态屹立于世界先进城市之林，成为竞

争力、创新力、影响力卓著的全球标杆城市。其中，关于医药方面，意见提出以

下几点：支持深圳建设 5G、人工智能、网络空间科学与技术、生命信息与生物

医药实验室等重大创新载体，探索建设国际科技信息中心和全新机制的医学科学
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院。大力发展战略性新兴产业，在未来通信高端器件、高性能医疗器械等领域创

建制造业创新中心。加快构建国际一流的整合型优质医疗服务体系和以促进健康

为导向的创新型医保制度。扩大优质医疗卫生资源供给，鼓励社会力量发展高水

平医疗机构，为港资澳资医疗机构发展提供便利。探索建立与国际接轨的医学人

才培养、医院评审认证标准体系，放宽境外医师到内地执业限制，先行先试国际

前沿医疗技术。健全多层次养老保险制度体系，构建高水平养老和家政服务体

系。推动统一的社会保险公共服务平台率先落地，形成以社会保险卡为载体的

“一卡通”服务管理模式。 

资料来源：医药云端工作室 

3.公司公告 

【天坛生物】控股子公司成都蓉生药业有限责任公司获得药品临床试验通知书。 

【东诚药业】全资子公司烟台东诚大洋制药有限公司与 ExalenzBioscienceLtd.

签署独家经销协议，本协议签订后，公司子公司大洋制药将拥有 Exalenz 尿素

[13C]呼气试验产品及服务的独家代理销售权。 

【复星医药】控股子公司奥鸿药业拟受让品种获临床试验默示许可。 

【上海莱士】公司董事、高级管理人员徐俊先生增持公司股份计划实施期限届

满，增持公司股份合计 390,200 股，占公司总股本的 0.0078%，增持完成。 

【山东药玻】沂源县公资委持有公司 93,179,888 股股份（占总股本 15.66%）和

南麻资管中心持有公司 36,201,092 股股份（占总股本 6.08%）无偿划转给鲁中

投资，控股股东,实际控制人拟变更。 

【科伦药业】公司超短期融资券和中期票据获准注册，超短期融资券注册额度为

30 亿，有效期为 2 年，中期票据注册额度共为 22 亿，有效期为 2 年。 

【英科医疗】公司公开发行可转换公司债券发行提示性公告，本次共发行人民币

4.70 亿元英科转债，每张面值为人民币 100 元，共计 4,700,000 张，按面值发

行。 

【陇神戎发】公司董事张金德先生股份减持计划实施完毕，减持公司股份

389,900 股，占公司总股本比例的 0.13%，减持股份总数未超过减持计划约定的
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股数，减持计划实施完毕。 

【赛升药业】公司与关联方共同对外投资暨关联交易，公司与并购基金、普济医

药及刘金明、刘天航签署了《附条件生效的股权认购及受让协议》，公司与并购

基金拟整体向普济医药合计投资 10,000 万元人民币，增资后公司与并购基金分

别持有普济医药 27.78%股。 

【三诺生物】公司发布回购报告书，拟回购部分公司发行上市的人民币普通股（A

股）股票，用于股权激励或员工持股计划，本次回购资金总额不低于人民币

5,000 万元（含）且不超过人民币 10,000 万元（含），回购股份的价格不超过人

民币 15.00 元/股（含）。 

【博雅生物】公司人凝血酶原复合物纳入优先审评程序。 

【康龙化成】公司发布 2019 年限制性股票与股票期权激励计划，本激励计划拟

授予激励对象限制性股票 4,521,087 股，占公司股本总额的 0.69%，拟授予激励

对象股票期权 1,130,272 份，约占公司股本总额的 0.17%。 

【上海医药】公司控股股东上实集团通过下属全资子公司上实国际增持公司 H 股

500,000 股，约占公司总股本的 0.018%。 

【贝瑞基因】全资子公司杭州贝瑞和康基因诊断技术有限公司医疗器械产品完成

延续注册。 

【健友股份】公司持股 5%以上股东及董事谢菊华女士减持股份计划，计划减持

公司股份不超过 2,842,229 股，即不超过公司总股本的 0.3956%。 

【透景生命】公司持股 5%以上股东上海启明股份减持计划的预披露，计划减持

公司股份不超过 2,725,204 股，即合计减持不超过公司总股本的 3.00%。 

【未名医药】公司发布 2019 年半年度业绩预告修正公告，预计业绩同向上升，

预计实现归母净利润 2097.60 万至 3146.40 万元，同比增长 275.24%至

462.86%。 

【丽珠集团】公司与健康元药业集团股份有限公司签订 2020 年-2022 年三年持

续关联/连交易框架协议，为了充分满足公司相关业务的发展计划及生产经营需

要。 
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【艾德生物】公司特定股东厦门龙柏宏信股份减持计划时间届满并拟继续减持公

司股份，合计减持股份 2,743,500 股，占目前总股本 1.864%，拟减持数量不超

过 2,944,120 股，即不超过公司总股本的 2%。 

【乐普医疗】公司持股 5%以上股东科技投资公司减持股份的预披露，预计累计

减持数量不超过 400 万股（含），占本公司总股本的 0.22%。 

【健友股份】公司获得美国左亚叶酸钙注射液药品注册批件。 

【天药股份】公司发行股份购买资产部分限售股上市流通，本次限售股上市流通

数量为 7,861,903 股。 

【我武生物】公司董事、副总经理张露女士减持计划的预披露，计划减持公司股

份不超过 150,000 股，拟减持数量占公司总股本比例不超过 0.0286%。 

【益丰药房】公司公开发行可转换公司债券预案，本次可转债的发行总额不超过

人民币 158,100.90 万元（含），每张面值为人民币 100 元，按面值发行。 

【益丰药房】公司拟注册发行超短期融资券，本次公开发行超短期融资券的总规

模不超过人民币 10 亿元。 

【科伦药业】科伦药业:关于公开配股获得中国证监会受理的公告。 

表 2：部分公司 2019 年半年度业绩 

公司 营收（百万元） 同比增速 扣非归母净利（百万元） 同比增速 

中新药业 3533.72 13.54% 325.30 6.61% 

我武生物 274.34 25.43% 127.50 28.65% 

西藏药业 618.85 36.66% 157.07 52.61% 

常山药业 902.97 26.29% 116.77 12.28% 

凯普生物 317.06 27.02% 56.03 28.28% 

普洛药业 3549.37 15.58% 291.60 83.99% 

康龙化成 1636.51 28.8% 155.61 34.38% 

辰欣药业 1956.33 4.52% 235.74 3.26% 

益丰药房 5048.27 68.65% 303.28 46.69% 

丽珠集团 4939.01 8.20% 658.59 15.32 

海正药业 5665.65 6.27% 5.46 不适用 

透景生物 174.63 24.35% 44.90 9.43% 

药明康德 5894.36 33.68 992.97 20.05 

资料来源：公司公告，渤海证券 
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4.投资策略 

贸易摩擦的不断反复以及医药企业半年报的陆续发布，医药行业兼具了避险和成

长的特性。虽然集采一直是医药未来几年的主旋律，但是近期政策有所缓和，政

策底逐渐出现，比如相关报道中取消独家中标，允许三家企业中标等。因此，建

议投资者短期内关注业绩优良兼具估值修复的标的，长期着眼成长性确定的细分

领域。在创新药领域，具有突出临床价值的创新药未来市场放量明确，新药红利

和丰富后续研发管线是保障企业长期处于竞争优势的根本，推荐恒瑞医药

（600276）、贝达药业（300558）；同时，得益于国内创新的蓬勃发展，建议

关注创新药研发的卖水人泰格医药（300347）、药明康德（603259）；器械领

域由于对企业综合实力的捆绑式发展，呈现强者恒强的聚焦态势，建议关注安图

生物（603658）、艾德生物（300685）等未来成长空间庞大的细分领域优质个

股，此外建议关注拥有产品集群优势、产能充沛的科伦药业（002422）。 

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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