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[Table_Profit] 基本状况 

上市公司数 304 

行业总市值(百万元) 4220247.34 

行业流通市值(百万元) 3162935.66 
 

行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 

[Table_Report] 相关报告 

<<中泰医药行业周报 20190915：

“肿瘤免疫疗法多瘤种开花，看好国

产 PD-1 单抗领军企业-增持-(中泰 

证券_江琦_赵磊)>>2019.09.22 

 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

公司 股价 
EPS PE 

PEG 
评

级 

 

2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

恒瑞医药 81.05  

 

35.16  

 

87.04  

 

62.13  

 

47.94  

 

33.76  

 

26.10  

81.05  

0.92 1.21 1.53 1.97 88.17 67.19 52.85 41.13 2.42 买入 

爱尔眼科 35.16  0.33 0.45 0.60 0.79 107.9

5 

78.13 58.60 44.51 2.40 买入 

药明康德 87.04  1.38 1.39 1.80 2.39 63.06 62.62 48.36 36.42 2.01 买入 

泰格医药 62.13  0.63 0.91 1.28 1.79 98.64 68.27 48.54 34.71 1.70 买入 

智飞生物 47.94  0.91 1.51 2.30 3.05 52.85 31.75 20.84 15.72 0.75 买入 

华兰生物 33.76  0.81 1.03 1.20 1.41 41.57 32.78 28.13 23.94 1.93 买入 

迪安诊断 26.10  0.63 0.79 1.01 1.30 41.67 32.92 25.84 20.00 1.16 买入 

健友股份 37.40   0.59 0.83 1.19 1.50 63.29 45.06 31.43 24.93 1.31 买入 

备注：数据截止至 2019.09.27 

[Table_Summary] 投资要点 

 本周观点： 

仿制药降价提质扩大省份，关注具备长期创新研发及投入能力的企业。

2019 年 9 月 25 日上海阳光医药采购网正式发布联盟地区药品集中采购拟

中选结果，“4+7”试点带量采购推广至全国 25 个联盟。本次联盟采购产

生拟中选企业 45 家及拟中选产品 60 个。与联盟地区 2018 年最低采购价

相比，拟中选价平均降幅 59%；与“4+7”试点中选价格水平相比，平均

降幅 25%。“4+7”试点从政策推行到落地来看是极为成功的，实现了制

定之初降价、质量升级、行业规模化等目的。“4+7”试点全面落地实施以

来患者用药费用负担显著降低。截至 8 月底，25 个中选药品“4+7”城市

采购量 17 亿片，中选药品采购量占同通用名药品采购量的 78%。联盟试

点扩围是预料之内、降幅也在情理之中。此次联盟带量采购中，扬子江、

中国生物制药、华海药业、齐鲁制药等企业采购金额名列前茅。长期来看，

仿制药降价提质确定，对企业的产品质量、产能供给和成本控制的要求更

高；压力带来动力，有利于推进行业优化重组，推动行业规模化、集约化

和现代化发展。 

展望未来三年，研发创新、消费升级、制造升级成为行业长期趋势，精选

优质标的。（1）研发创新：创新药依然是最确定的大趋势，研发创新是药

品行业的未来，国家从审评到支付多维度支持创新药发展，建议布局产品

管线丰富的创新药优质标的。看好恒瑞医药、中国生物制药、复星医药等。

医药服务外包向中国转移，国内创新需求大增，中国创新药服务外包迎来

爆发，建议布局竞争力强的龙头企业。看好泰格医药、药明康德等。（2）

消费升级：医疗服务、疫苗、自费专科药和品牌中药等领域，受益于消费

升级趋势，优质龙头企业有望维持快速成长。看好爱尔眼科、智飞生物、

康泰生物等。（3）制造升级：仿制药企业受带量采购等政策影响，估值会

受到压制；但是短期业绩普遍受影响不大，而经历行业洗牌会诞生出走成

本领先战略和高壁垒仿制药的新龙头，部分优质企业估值过度下杀后有估

值修复机会。（4）其余优质细分龙头，如迈瑞医疗、安图生物等。 

 行业热点聚焦：（1）2019 年 9 月 25 日，上海阳光医药采购网正式发布

联盟地区药品集中采购拟中选结果。（2）2019 年 9 月 23 日，国家卫健委

发布《关于印发健康中国行动——癌症防治实施方案（2019—2022 年）的

通知》。 

 重点公司动态：1、【蓝帆医疗】（1）拟公开发行可转换公司债券，募集
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资金总额不超过人民币约 31.44 亿元。（2）公司拟通过公开发行可转换公

司债券募集资金后以现金支付的方式收购卖方所持位于瑞士的 NVT AG 的

全部 5.10 万股股份。公司本次收购标的资产的交易对价总额约为 1.78 亿

欧元。（3）拟使用本次发行募集资金中的 2.86 亿元用于收购武汉必凯尔

救助用品有限公司 100%股权。（4）拟出资 2,000 万元设立蓝帆中国创新

中心科技有限公司，主要业务为开展创新医疗器械的研发（包括但不限于

本土研发、海外技术转化、国内外联合开发等研发方式）、临床注册及生

产工作。2、【复星医药】（1）港交所已批准复宏汉霖 H 股在香港联交所

上市，复宏汉霖 H 股股份将于 9 月 25 日 9 时起开始买卖。（2）控股子公

司复宏汉霖于中国境内（不包括港澳台地区）就重组抗 PD-1 人源化单克

隆抗体注射液联合重组抗 VEGF 人源化单克隆抗体注射液用于治疗晚期肝

细胞癌（即晚期实体瘤之一）启动 II 期临床研究。 

 一周市场动态：对 2019 年年初到目前的医药板块进行分析，医药板块收

益率 29.7%，同期沪深 300 收益率 28.0%，医药板块跑赢沪深 300 约 1.7%。

本周医药生物行业下跌 3.09%，沪深 300 下跌 2.11%，医药板块跑输沪深

300 约 0.98%，处于 28 个一级子行业第 10 位。所有子板块均下跌，其中

中药板块跌幅最大，为 4.77%，医疗服务板块跌幅最小，为 0.46%。以 2019

年盈利预测估值来计算，目前医药板块估值 29.36 倍 PE，全部 A 股（扣

除金融板块）市盈率大约为 16.72 倍 PE，医药板块相对全部 A 股（扣除

金融板块）的溢价率为 76%。以 TTM 估值法计算，目前医药板块估值 32

倍 PE，低于历史平均水平（37 倍 PE），相对全部 A 股（扣除金融板块）

的溢价率为 62%。 

 风险提示：政策扰动、药品质量问题。 
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 医药生物行业科创板申报情况：当前申报企业共 36 家，注册生效企业 2 家，提交注册企业 7 家，已问询企业 18

家，已受理企业 2 家。 

图表 1：医药生物行业科创板企业申报情况 

 
来源：上交所，中泰证券研究所 

 

 医药子板块表现：本周医药生物行业下跌 3.09%，沪深 300 下跌 2.11%，医药板块跑输沪深 300 约 0.98%，处

于 28 个一级子行业第 10 位。所有子板块均下跌，其中中药板块跌幅最大，为 4.77%，医疗服务板块跌幅最小，

为 0.46%。 

图表 2：医药子行业月涨跌幅和周涨跌幅比较 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 
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 板块估值：以 2019 年盈利预测估值来计算，目前医药板块估值 29.36 倍 PE，全部 A 股（扣除金融板块）市盈

率大约为 16.72 倍 PE，医药板块相对全部 A 股（扣除金融板块）的溢价率为 76%。以 TTM 估值法计算，目前医药

板块估值 32 倍 PE，低于历史平均水平（37 倍 PE），相对全部 A 股（扣除金融板块）的溢价率为 62%。 

 

图表 3：医药板块整体估值溢价（2019 盈利预测市盈率） 

 

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

图表 4：医药板块整体估值溢价（扣除金融板块，2010 年至今） 

 

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 个股表现：CRO、消费等板块个股涨势靠前；前期涨幅过大的个股开始出现调整。 
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图表 5：医药板块本周个股涨幅榜（扣除 ST 股）  图表 6：医药板块本周个股跌幅榜（扣除 ST 股） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 沪深港通本周持仓追踪： 

北上资金：A 股医药股净增持金额 TOP3 为泰格医药、乐普医疗、迈瑞医疗；净减持金额 TOP3 为爱尔眼科、恒

瑞医药、东阿阿胶。 

南下资金：H 股医药股净增持金额 TOP3 为翰森制药、平安好医生、方达控股；净减持金额 TOP3 为中国生物制

药、绿叶制药、金斯瑞生物科技。 

 

图表 7：北上资金沪深通一周持仓变化  图表 8：南下资金港股通一周持仓变化 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 本周中泰医药报告： 

行业周报：肿瘤免疫疗法多瘤种开花，看好国产 PD-1 单抗领军企业，江琦/赵磊 

 

 重点推荐个股表现：中泰医药重点推荐本月平均上涨 4.98%，跑赢医药行业 4.37%；本周平均上涨 0.65%，跑赢

医药行业 3.74%。 
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图表 9：中泰医药重点推荐本月表现 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 重点公司股东会提示： 

9 月 30 日：中新药业、广生堂、和佳股份、通化金马、浙江震元 

 

 

 维生素价格重点跟踪：维生素 A、C、泛酸钙、B2 价格保持平稳，维生素 E、D3、B1 略有下降。 

图表 10：国产维生素 A 的价格变化  图表 11：国产维生素 E 的价格变化 

 

      

 
来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 12：国产维生素 C 的价格变化  图表 13：国产维生素 D3 的价格变化 

 

 
 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 
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图表 14：泛酸钙的价格变化  图表 15：国产维生素 B1 的价格变化 

 

 

 
来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 16：国产维生素 B2 的价格变化  图表：键入图表的标题 

 

  

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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