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医药板块回调，依旧关注核心资产 
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[Table_Summary]  

投资要点： 

 本周行情 

本周，申万医药生物板块下跌 2.66%，沪深 300 指数下跌 1.72%，医药

生物板块整体跑输沪深 300 指数 0.94%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子

板块中排名第 24 位。六个子板块全部下跌，其中化学制药板块和医药商

业板块跌幅居前，分别下跌 3.34%和 2.97%，医疗服务板块和医疗器械板

块跌幅较小，分别下跌 1.08%和 1.96%。截止 2019 年 9 月 17 日，申万

医药生物板块剔除负值情况下，整体 TTM 估值为 33.41 倍，相对于剔除

银行股后全部 A 股的估值溢价率为 64.34%。个股涨跌方面，塞力斯、览

海投资和万孚生物涨幅居前，华海药业、九州药业和康辰药业跌幅居前。  

 行业要闻 

9 月 11 日，广西药品集团采购服务平台正式挂网《广西药品集团联合采

购办公室关于广西药品集团采购议价谈判结果的公示》；近日，青岛市医

保局《关于公布第二批设定最高费用限额药品名单的通知》；9 月 16 日，

神州细胞科创板申请获得受理，拟 IPO 募资 19.8 亿，去年研发投入 4.35

亿；近日，青海省药采中心发布通知，对 525 个药品全国最低价进行了填

报结果公示，据其附件最低价一览表显示，这些品种主要是基础输液和重

点监控目录中的药品；近日，海南省指出取得中医类别以外医师资格并注

册在三级医院执业的，且在院校教育和毕业后教育接受过中医学课程学习

的，可以开具中成药处方，与山东、陕西类似，基层医师也可开中成药处

方。 

 投资策略 

我们在上周的周报中提出风险偏好的上升可能会在短期内给医药板块造

成消极的影响，医药板块本周表现不佳，在申万 28 个一级行业子板块中

排名第 24 位。但是 9 月 10 日，国家外汇管理局决定取消 QFII 和 RQFII

的投资额度限制，同时 RQFII 试点国家和地区限制也一并取消，将有利于

优质医药标的的长期向好，我们推荐长期逻辑向上的标的。在创新药领域，

具有突出临床价值的创新药，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）、凯莱英（002821）；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，申万医药生物板块下跌 2.66%，沪深 300 指数下跌 1.72%，医药生物板块

整体跑输沪深 300 指数 0.94%，涨跌幅在申万 28 个一级行业子板块中排名第 24

位。六个子板块全部下跌，其中化学制药板块和医药商业板块跌幅居前，分别下

跌 3.34%和 2.97%，医疗服务板块和医疗器械板块跌幅较小，分别下跌 1.08%和

1.96%。截止 2019 年 9 月 17 日，申万医药生物板块剔除负值情况下，整体 TTM

估值为 33.41 倍，相对于剔除银行股后全部 A 股的估值溢价率为 64.34%。个股

涨跌方面，塞力斯、览海投资和万孚生物涨幅居前，华海药业、九州药业和康辰

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  

塞力斯 17.34% 华海药业 -16.07% 

览海投资 10.59% 九洲药业 -12.42% 

万孚生物 8.94% 康辰药业 -10.26% 

迈克生物 8.66% 鹭燕医药 -10.03% 

紫鑫药业 8.09% 大理药业 -9.73% 

富祥股份 6.82% 兴齐眼药 -9.29% 

龙津药业 6.53% 同济堂 -8.68% 

华通医药 6.38% 海辰药业 -8.23% 

ST 辅仁 6.33% 广生堂 -8.06% 

创新医疗 5.82% 海思科 -7.90% 

资料来源：wind，渤海证券研究所 

2.行业要闻 

2.1 9 月 11 日，广西药品集团采购服务平台正式挂网《广

西药品集团联合采购办公室关于广西药品集团采购(第一

批)议价谈判结果的公示》 

9月11日，备受行业关注的第一批广西药品集团采购工作终于尘埃落定。广西药

品集团采购服务平台正式挂网《广西药品集团联合采购办公室关于广西药品集团

采购(第一批)议价谈判结果的公示》，对外公布第一批各品规拟中选企业名单。

之所以如此牵动行业神经，从此次完成集团采购的 23 个品种、63 个品规当中不

难看出，众多采购金额较高、用量大的品种，诸如阿德福韦酯、阿莫西林、头孢

呋辛、拉米夫定等品种，均榜上有名。 

资料来源：医药经济报 

2.2 青岛市医保局《关于公布第二批设定最高费用限额药

品名单的通知》 

近日，青岛市医保局《关于公布第二批设定最高费用限额药品名单的通知》在行

业流传。涉及 256 家药企 611 个品规被设定最高费用限额，自 10 月 1 日起执行。

注射用头孢哌酮钠舒巴坦钠、感冒清热颗粒、血塞通注射液等品种悉数在列。青

岛市医保局在 8 月份公布的《关于设定医保药品最高费用限额有关事宜的通知》
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中表示，基本医疗保险目录内药品（不含中药饮片）将从 2019 年 9 月 1 日开始，

分期、分批设定最高费用限额。药品最高费用限额按药品的片、粒、支等最小制

剂单位设定，不高于山东省药品集中采购平台挂网价格。 

资料来源：赛博蓝 

2.3 神州细胞科创板申请获得受理，拟 IPO 募资 19.8

亿，去年研发投入 4.35 亿 

9 月 16 日，神州细胞科创板申请获得受理，拟 IPO 募资 19.8 亿，去年研发投入

4.35 亿，中金公司为主要承销商。该公司拟发行新股不超 6,8 00 万股，募资 19.82

亿元，分别用于产品临床研究项目以及补充流动资金。招股书披露，该公司最近

一次融资后估值逾 110 亿元，拟采用《上市审核规则》第二十二条第二款第（五）

项规定的上市标准：“预计市值不低于人民币 40 亿元，主要业务或产品需经国

家有关部门批准，市场空间大，目前已取得阶段性成果。医药行业企业需至少有

一项核心产品获准开展 II 期临床试验，其他符合科创板定位的企业需具备明显的

技术优势并满足相应条件”。 

资料来源：医药魔方 

2.4 青海省药采中心发布通知，对 525 个药品全国最低

价进行了填报结果公示，据其附件最低价一览表显示，

这些品种主要是基础输液和重点监控目录中的药品 

近日，青海省药采中心发布通知，对 525 个药品全国最低价进行了填报结果公

示，据其附件最低价一览表显示，这些品种主要是基础输液和重点监控目录中的

药品。这意味着，重点监控目录药品的全国最低价被曝光。而根据青海的采购方

案，将对此类药品进行专项集采。这是在省级层面，首次对重点监控内的品种实

施的专项采购。这其实也反映了重点监控药品的管理机制正发生变化，从单纯的

临床用药管理已经过度到目录制定、指标监测、动态调整、集中采购及医保支付

上。 

资料来源：医药云端工作室 
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2.5 海南省指出取得中医类别以外医师资格并注册在三

级医院执业的，且在院校教育和毕业后教育接受过中医

学课程学习的，可以开具中成药处方，与山东、陕西类

似，基层医师也可开中成药处方 

近日，海南省卫健委发布《关于印发海南省第一批重点监控合理用药药品目录的

通知》，通知指出，取得中医类别以外医师资格并注册在三级医院执业的，且在

院校教育和毕业后教育接受过中医学课程学习的，可以开具中成药处方。基层医

疗机构全科医师和乡村医师可以开具常见病、多发病的常用中成药处方，也可以

延续使用中医师开具的中成药长期处方。这意味着海南的等级医院的西医需要学

习中医课程才可开具中成药处方，而基层医生则可以对常见病、多发病开具中成

药处方，也可续方。海南的这一规定与山东、陕西的类似。目前，已有 9 省、5

市发布重点监控药品目录，从已发布的目录来看，各省市、医院自行增补的较多。

此外，在国家重点监控合理用药药品目录的基础上，海南省增补脾多肽注射液等

15 种药物。 

资料来源：医药云端工作室 

 

3.公司公告 

【司太立】朗生投资计划通过集中竞价交易、大宗交易等上海证券交易所认定的

方式减持公司股份不超过 10,073,900 股，即不超过公司股份总数的 6%。 

【兴齐眼药】公司持股 5%以上股东桐实投资累计减持 2,245,600 股，占公司总

股本的 2.7243%，拟自本公告之日起 3个交易日后 6个月内以大宗交易、集中竞

价方式减持股份合计不超过 4,945,800 股，即不超过公司总股本的 6.00%。 

【华兰生物】高级管理人员范蓓、王启平、潘若文、张宝献、马小伟、谢军民和

安文琪计划在自本公告披露之日起 15 个交易日后的 6 个月内（窗口期不得减

持），以集中竞价或大宗交易的方式减持合计不超过 2,204,000 股公司股份，占

公司总股本的 0.1571%。 

【华海药业】非公开发行股票发行，发行数量 71,532,314 股，发行价格 13.77
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元/股。 

【康辰药业】GL 自本公告披露之日起 15 个交易日后的 6 个月内通过集中竞价交

易方式和自本公告披露之日起 3 个交易日后的 6 个月内通过大宗交易方式、协议

转让方式合计减持数量不超过 16,560,000 股（即合计不超过公司总股本的

10.35%）。 

【通化东宝】公司拟投资设立全资子公司《通化紫星生物制药有限公司》，注册

资本 10,000 万元人民币。 

【恒瑞医药】公司及子公司苏州盛迪亚生物医药有限公司、上海恒瑞医药有限公

司SHR-1316注射液、盐酸伊立替康脂质体收到国家药品监督管理局核准签发的

《临床试验通知书》。 

【佛慈制药】因工作调动原因，孙裕先生申请辞去公司第六届董事会董事、董事

会战略委员会委员、董事会提名委员会委员以及总经理职务。 

【海正药业】 同意公司控股子公司浙江海正博锐生物制药有限公司（以下简称“海

正博锐”）通过引进社会资本的方式对其实施增资 扩股及部分老股转让。上。 

【科伦药业】四川科伦药业股份有限公司于 2019 年 9 月 16 日收到本公司董事

长、控股股东刘革新先生关于其持有的本公司部分股份质押展期、部分股份解除

质押及部分股份质押的通知。 

【恒瑞医药】卡瑞利珠单抗联合培美曲塞加卡铂与培美曲塞加卡铂一线治疗晚期

或转移性非鳞癌非小细胞肺癌（NSCLC）患者的随机对照多中心 III 期临床研究，

可显著延长患者的无进展生存期，提出上市申请。 

【凯利泰】公司拟使用自有资金 10,000 万元认购广发证券资产管理（广东）有

限公司管理的广发资管申鑫利 8 号单一资产管理计划份额。 

【盈康生命】公司副总经理张成华先生，计划于 2019 年 9 月 9 日至 2020 年 3

月 8 日期间以集中竞价方式减持公司股份不超过 285,000 股（占公司总股本比例

不超过 0.0522%）。 

【开立医疗】2019 年 9 月 11 日收到公司持股 5%以上股东中金佳泰（天津）股

权投资基金合伙企业（有限合伙）（以下简称“中金佳泰”）出具的《简式权益

变动报告书》，告知中金佳泰减持公司股票导致其持有公司股票的比例已于 2019
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年 9 月 10 日由 11.60%减少至 6.60%。 

【药石科技】持本公司股份 7,941,757 股（占本公司总股本比例 5.55%）的股东

北京恒通博远投资管理中心（有限合伙）计划自本公告之日起 15 个交易日后六

个月内通过集中竞价或大宗交易方式减持南京药石科技股份有限公司（以下简称

“药石科技”或“公司”）股份不超过 1,430,000 股（占本公司总股本比例为

1%）。 

【昭衍新药】投资人民币 2000 万元设立全资子公司昭衍（北京）医药科技有限

公司（下称“昭衍医药科技”），主要从事临床医学研究服务。 

【昭衍新药】京昭衍新药研究中心股份有限公司董事顾晓磊先生的一致行动人拉

萨经济技术开发区香塘投资管理有限公司和顾振其先生在 2019年 7月 26日披露

减持计划前分别持有公司股份 900,200股和 196,000股，持股比例分别为 0.56%

和 0.12%，合计占比为 0.68%。 

【艾德生物】公司取得一种改进的 ARMS 引物结构（Super-ARMS）及其使用方

法的发明专利。 

【安图生物】截至 2019 年 9 月 15 日，Z&F 通过集中竞价方式累计减持公司股

份 4,200,000 股，占公司总股本的  1%；通过大宗交易方式累计减持公司

440,000 股，占公司总股本的 0.1048%；合计共减持公司股份 4,640,000 股，占

公司总股本的 1.1048%。本次减持计划实施时间已过半，减持计划尚未实施。 

【金域医学】近日收到公司持股 5%以上股东国开博裕一期（上海）股权投资合

伙企业发来的《广州金域医学检验集团股份有限公司简式权益变动报告书》，本

次权益变动后，国开博裕持有公司股份 39,179,683 股，占公司总股本 8.56%。 

【一心堂】日收到公司实际控制人阮鸿献先生通知，获悉阮鸿献先生与中国银河

证券股份有限公司（以下简称“银河证券”）达成协议，将 2017 年 9 月 7 日办

理的质押业务办理股票质押延期购回业务。 
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4.投资策略 

我们在上周的周报中提出风险偏好的上升可能会在短期内给医药板块造成消极的

影响，医药板块本周表现不佳，在申万 28个一级行业子板块中排名第 24位。但

是 9 月 10 日，国家外汇管理局决定取消 QFII 和 RQFII 的投资额度限制，同时

RQFII 试点国家和地区限制也一并取消，将有利于优质医药标的的长期向好。我

们推荐长期逻辑向上的标的。在创新药领域，具有突出临床价值的创新药，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）、凯莱英（002821）；

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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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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