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投资要点： 

◼ 医药制造业7-8月数据乐观。2019年H1医药制造业的营业总收入累计增

速为8.5%，利润总额累计增速为9.4%；1-8月份的累计增速则分别为8.5%

和9.5%，因此我们可以大致判断Q3医药行业整体的营收维持了稳定增

长，利润端则继续保持回暖趋势。 

◼ 预计板块Q3利润增速温和回升至9%-10%。2018年板块营业总收入Q3

和Q4的增速均下滑到阶段性的底部，低于最近5年的CAGR；而扣非净

利润2018年Q3的增速维持在5年CAGR的水平上，但环比回落，参考2019

年Q2的趋势，我们预计板块Q3的利润增速环比将温和回升到9%-10%的

空间，Q4单季的增速预计回升到5年CAGR水平上方，达到15%以上的

水平。 

◼ 子行业业绩预测：1）化学原料药Q3业绩预计环比回暖。三季度是原料

药行业传统的淡季，2018年Q3的业绩基数并不算高，再考虑主要原料药

今年Q3的平均价格区间均在去年同期水平之上，因此预计Q3原料药板块

的业绩会延续Q2的趋势环比回暖。 2）化学制剂Q3利润压力犹存。二季

度开始，4+7带量采购全面落地，各药企对各自产品和渠道做出了不同

程度的调整，继续加大研发力度，期间费用的上升给利润带来了较大压

力。预计Q3营收端压力不大，但利润端将继续维持单位数增速。 3）中

药预计Q3业绩维持单位数增长。从今年Q1和Q2的行业政策趋势和盈利状

况看，下半年中药板块的业绩仍不容乐观，预计营收端和利润端Q3增速

维持在单位数。 4）生物制品Q3业绩预计环比回升。进入下半年后疫苗

批签发数量逐步回升，8月份已经回升到了去年的水平；血制品则基本

与去年同期持平，Q3也呈现环比回升的态势。预计生物制品板块Q3的业

绩环比回升、同比维持在5年CAGR的水平。 5）医药商业预计Q3利润端

承压。Q3单季度营收增速预计在零售药房的带动下小幅上升至5年CAGR

以上的水平。由于医保控费的深化推进进一步压缩了分销类公司的利

润，而零售药房类受执业药师配置限制、药店标准提升影响，判断Q3板

块利润增长有限，预计维持在10%左右的水平。 6）医疗器械预计营收

增速回升，利润增速高位回落。Q3业绩增速大幅度上升的可能性不大，

预计Q3板块营收增速小幅回暖至15%的水平，利润增速保持稳定，环比

小幅下降至18%的水平。 7）医疗服务预计分化持续，龙头维持高增长。 

预计Q3服务板块整体的业绩增速依旧疲软，但细分方向CRO与部分品牌

连锁专科医疗机构预计维持高增长，分化加剧导致板块整体的业绩增速

参考意义不大。 

◼ 风险提示：政策不确定风险；研发不及预期风险；行业竞争加剧风险。 
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1.板块业绩预测：预计 Q3 利润端进一步回暖 

1.1 从整体看局部：医药制造业 7-8月数据乐观 

由于国家统计局已经发布了医药制造业 7 月和 8 月的相关数据，我们可以从中大致推断

上市公司整体的表现。2019 年 H1医药制造业的营业总收入累计增速为 8.5%，利润总额

累计增速为 9.4%；1-8 月份的累计增速则分别为 8.5%和 9.5%，因此我们可以大致判断

Q3医药行业整体的营收维持了稳定增长，利润端则继续保持回暖趋势。 

1.2 从往看今：去年三季度业绩基数不高 

我们统计了最近 5 年医药板块单季度的营收和扣非净利润的总额以及增速，可以看到

2018 年板块营业总收入单季度增速在 Q1 达到峰值，Q3 和 Q4 的增速均下滑到阶段性的

底部，低于最近 5 年的 CAGR；而扣非净利润 2018 年 Q3 的增速维持在 5 年 CAGR 的水平

上，但环比仍是有所回落，参考 2019 年 Q2 的趋势，我们预计板块 Q3 的利润增速环比

将温和回升到 9%-10%的空间，Q4 单季的增速预计回升到 5 年 CAGR 水平上方，达到 15%

以上的水平。 

表 1 医药制造业和医药板块营收累计增速 表 2 医药制造业和医药板块利润总额累计增速 

  

资料来源：东莞证券研究所，wind  资料来源：东莞证券研究所，wind 

图 1 医药板块单季度营业总收入及增速 图 2 医药板块单季度扣非净利润及增速 

  

资料来源：东莞证券研究所，wind  资料来源：东莞证券研究所，wind 

医药制造业 上市公司

2018Q1 15.8 29.3
2018H1 13.3 25.2
2018Q1-3 13.5 22.1
2018 12.4 20.3
2019Q1 9.4 18.1
2019H1 8.5 17.4
2019Q1-3 E 8.5 17.4

营收累计增速(%)

医药制造业 上市公司

2018Q1 22.5 38.8
2018H1 14.4 31.0
2018Q1-3 11.5 25.9
2018 9.5 -0.4
2019Q1 7.6 3.6
2019H1 9.4 5.0
2019Q1-3 E 9.5 5.1

利润总额累计增速(%)
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2.子行业业绩预测 

2.1 化学原料药 

2019 年 Q1 在高基数的影响下，营收与利润的增速均下探至阶段性底部，但 Q2 环比回升

明显。三季度是原料药行业传统的淡季，2018 年 Q3 的业绩基数并不算高，再考虑主要

原料药今年 Q3 的平均价格区间均在去年同期水平之上，因此预计 Q3 原料药板块的业绩

会延续 Q2 的趋势环比回暖。 

截至 10 月 13 日，在我们跟踪的 15 家主要原料药公司中已有 6 家已发布三季报业绩预

告，从预增幅度较大的公司来看，外延业务贡献了较多的业绩增长，例如凯莱英的 CDMO

业务、海翔药业的染料业务、普洛药业的制剂业务等。若取预告增速区间中值估算，环

比来看，普洛药业和富祥股份前三季度的净利润增速提升；同比来看，只有凯莱英的净

利润增速高于去年同期。 

表 3 已发布三季度业绩预告重点化学原料药公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

在未发布业绩预告的重点原料药公司中，环比上看，大多数公司上半年的业绩增速并不

高，因此 Q3 多数公司的净利润增速预计环比上升，尤其是主要的维生素龙头公司预计

回升幅度更大；同比上看，去年前三季度业绩增速基数较低的公司有海正药业、九洲药

代码 公司简称
三季报预计披

露时间

2019Q1-3
预告净利润
增速中值(%)

2019H1
净利润增速(%)

2018Q1-3
净利润增速(%)

预计全年净利
润增速(%)

000739.SZ 普洛药业 2019-10-18 56.37 50.61 67.67 41.99

002099.SZ 海翔药业 2019-10-28 46.99 79.73 69.33 77.07

300401.SZ 花园生物 2019-10-28 41.13 49.97 117.88 42.55

002821.SZ 凯莱英 2019-10-25 40.00 46.37 29.95 32.97

300363.SZ 博腾股份 2019-10-30 27.50 69.56 47.59 27.72

300497.SZ 富祥股份 2019-10-26 23.86 -13.49 23.84 58.86

图 3 化学原料药单季度营业总收入及增速 图 4 化学原料药单季度扣非净利润及增速 

  

资料来源：东莞证券研究所，wind  资料来源：东莞证券研究所，wind 
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业和亿帆医药。 

表 4 未发布三季度业绩预告重点化学原料药公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

 

3.2化学制剂 

2019 年 Q1 化学制剂的增速环比有所回暖，Q2 单季度的业绩增速并未进一步回升，营收

增速仍能维持在 5 年的 CAGR 水平，但利润增长相对疲软，主要是二季度开始，4+7 带量

采购全面落地，各药企对各自产品和渠道做出了不同程度的调整，继续加大研发力度，

期间费用的上升给利润带来了较大压力。预计 Q3 营收端压力不大，但利润端将继续维

持单位数增速。 

截至 10 月 13 日，在我们跟踪的 14 家主要化学制剂公司中只有 2 家发布了三季报业绩

预告，分别是京新药业和恩华药业，都是中标了首批 4+7 带量采购的公司。京新药业的

增速中值环比 H1下降，恩华药业则环比小幅上升。 

代码 公司简称
三季报预计披

露时间
2019H1

净利润增速(%)
2018Q1-3

净利润增速(%)
预计全年净利
润增速(%)

600267.SH 海正药业 2019-10-31 254.51 39.19 182.03

002399.SZ 海普瑞 2019-10-30 144.08 443.96 76.32

300725.SZ 药石科技 2019-10-28 30.31 78.61 43.55

603707.SH 健友股份 2019-10-29 27.34 49.54 39.77

603456.SH 九洲药业 2019-10-25 15.51 -16.83 77.79

002019.SZ 亿帆医药 2019-10-25 -10.04 -18.87 50.09

002626.SZ 金达威 2019-10-29 -24.50 170.88 -10.43

600216.SH 浙江医药 2019-10-23 -40.09 291.39 53.58

002001.SZ 新和成 2019-10-24 -43.87 181.60 -14.17

图 5 化学制剂单季度营业总收入及增速 图 6 化学制剂单季度扣非净利润及增速 

  

资料来源：东莞证券研究所，wind  资料来源：东莞证券研究所，wind 

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

0.00

100.00

200.00

300.00

400.00

500.00

600.00

700.00

800.00

900.00

2
0

1
4

Q
1

2
0

1
4

Q
2

2
0

1
4

Q
3

2
0

1
4

Q
4

2
0

1
5

Q
1

2
0

1
5

Q
2

2
0

1
5

Q
3

2
0

1
5

Q
4

2
0

1
6

Q
1

2
0

1
6

Q
2

2
0

1
6

Q
3

2
0

1
6

Q
4

2
0

1
7

Q
1

2
0

1
7

Q
2

2
0

1
7

Q
3

2
0

1
7

Q
4

2
0

1
8

Q
1

2
0

1
8

Q
2

2
0

1
8

Q
3

2
0

1
8

Q
4

2
0

1
9

Q
1

2
0

1
9

Q
2

营业总收入(亿元) 增速(%) 近5年CAGR(%)

-200.00

-150.00

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

-30.00

-20.00

-10.00

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

70.00

80.00

20
14

Q
1

20
14

Q
2

20
14

Q
3

20
14

Q
4

20
15

Q
1

2
0

1
5

Q
2

2
0

1
5

Q
3

2
0

1
5

Q
4

2
0

1
6

Q
1

2
0

1
6

Q
2

2
0

1
6

Q
3

2
0

1
6

Q
4

2
0

1
7

Q
1

2
0

1
7

Q
2

2
0

1
7

Q
3

2
0

1
7

Q
4

20
18

Q
1

20
18

Q
2

20
18

Q
3

20
18

Q
4

20
19

Q
1

20
19

Q
2

扣非净利润(亿元) 增速(%) 近5年CAGR(%)



                                                        医药生物行业 2019 年三季报预测专题 

 7  
 
请务必阅读末页声明。 

 

表 5 已发布三季度业绩预告重点化学制剂公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

在未发布业绩预告的重点化学制剂公司中，环比上看，大多数仿制药公司 Q3 的业绩增

速仍会收到医保控费的影响，下半年存在业绩环比回暖预期的公司有科伦药业和华海药

业；同比上看，去年前三季度增速基数较低的公司有华海药业、贝达药业、丽珠集团、

人福医药。 

表 6 未发布三季度业绩预告重点化学制剂公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

 

3.3中药 

虽然从数据看，中药板块去年 Q3 单季度的业绩增长基数很高，营收与扣非净利润的增

速分别达到了 30.27%和 9.02%，但受权重白云山的影响干扰，剔除后的增速分别仅有

13.60%和 11.11%。从今年 Q1 和 Q2 的行业政策趋势和盈利状况看，下半年中药板块的业

绩仍不容乐观，预计营收端和利润端 Q3增速维持在单位数。 

代码 公司简称
三季报预计披

露时间

2019Q1-3
预告净利润
增速中值(%)

2019H1
净利润增速(%)

2018Q1-3
净利润增速(%)

预计全年净利
润增速(%)

002020.SZ 京新药业 2019-10-25 45.00 52.89 36.91 38.49

002262.SZ 恩华药业 2019-10-23 25.00 22.87 22.52 23.88

代码 公司简称
三季报预计披

露时间
2019H1

净利润增速(%)
2018Q1-3

净利润增速(%)
预计全年净利
润增速(%)

600079.SH 人福医药 2019-10-31 -32.93 -66.57 133.12

002653.SZ 海思科 2019-10-28 61.55 48.79 46.98

600521.SH 华海药业 2019-10-31 45.95 -47.38 60.17

300558.SZ 贝达药业 2019-10-25 30.99 -27.37 26.40

600276.SH 恒瑞医药 2019-10-25 26.32 25.10 29.42

000963.SZ 华东医药 2019-10-30 23.42 21.48 23.11

000513.SZ 丽珠集团 2019-10-23 16.67 -77.86 15.39

002773.SZ 康弘药业 2019-10-31 9.67 21.84 22.73

600062.SH 华润双鹤 2019-10-30 9.47 16.43 14.19

002422.SZ 科伦药业 2019-10-31 -5.91 164.80 17.40

600673.SH 东阳光 2019-10-30 -13.40 54.16 18.19

002294.SZ 信立泰 2019-10-29 -19.90 5.12 -11.72

图 7 中药单季度营业总收入及增速 图 8 中药单季度扣非净利润及增速 



                                                        医药生物行业 2019 年三季报预测专题 

 8  
 
请务必阅读末页声明。 

 

截至 10 月 13 日，在我们跟踪的 12 家主要中药公司中只有华润三九发布了三季报业绩

预告，预告净利润增速中值环比 H1 下降，主要因为上半年处置深圳市三九医院带来较

高的非经常性损益，预计 Q3 净利润增速持续向 10%左右的内生增速回归。 

表 7 已发布三季度业绩预告重点中药公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

在未发布业绩预告的重点中药公司中，上半年业绩增速基数不高、存在环比提速预期的

公司有葵花药业、以岭药业和天士力；同比上看，去年前三季度增速基数较低的公司有

步长制药和云南白药。 

表 8 未发布三季度业绩预告重点中药公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

代码 公司简称
三季报预计披

露时间

2019Q1-3
预告净利润
增速中值(%)

2019H1
净利润增速(%)

2018Q1-3
净利润增速(%)

预计全年净利
润增速(%)

000999.SZ 华润三九 2019-10-30 74.98 108.39 15.99 60.87

代码 公司简称
三季报预计披

露时间
2019H1

净利润增速(%)
2018Q1-3

净利润增速(%)
预计全年净利
润增速(%)

600436.SH 片仔癀 2019-10-25 20.89 36.35 26.36

600566.SH 济川药业 2019-10-26 14.38 44.25 19.17

603858.SH 步长制药 2019-10-26 13.96 7.57 6.21

000538.SZ 云南白药 2019-10-29 8.59 4.88 14.29

002737.SZ 葵花药业 2019-10-30 8.03 40.50 27.26

600085.SH 同仁堂 2019-10-31 3.33 3.72 4.98

002603.SZ 以岭药业 2019-10-30 1.50 25.01 16.01

600332.SH 白云山 2019-10-29 -2.73 131.50 2.30

600535.SH 天士力 2019-10-29 -2.86 20.24 10.76

600572.SH 康恩贝 2019-10-31 -29.54 26.27 19.15

000423.SZ 东阿阿胶 2019-10-31 -77.62 -1.73 -41.78

  

资料来源：东莞证券研究所，wind  资料来源：东莞证券研究所，wind 
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3.4.生物制品 

2019 年前三季度疫苗批签发数量同比去年下降较多，但进入下半年以后批签发数量逐步

回升，8 月份已经回升到了去年的水平；血制品则基本与去年同期持平，Q3 也是呈现环

比回升的态势。因此我们预计生物制品板块 Q3 的业绩环比回升、同比维持在 5 年 CAGR

的水平。 

截至 10月 13日，在我们跟踪的 12家主要生物制品公司有 4家发布了三季报业绩预告，

其中业绩增速环比上升较多的有沃森生物和康泰生物，而智飞生物和博雅生物的净利润

增速中值则基本与上半年持平。 

表 9 已发布三季度业绩预告重点生物制品公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

在未发布业绩预告的重点生物制品公司中，Q3 业绩有望环比提速的公司有长春高新、安

科生物、华兰生物、通化东宝和复星医药；从同比看，由于去年前三季度生物制剂板块

的业绩基数较高，因此业绩增速有望同比提速的公司不多，上海莱士、天坛生物和复星

医药去年前三季度的利润增速基数较低。 

代码 公司简称
三季报预计披

露时间

2019Q1-3
预告净利润
增速中值(%)

2019H1
净利润增速(%)

2018Q1-3
净利润增速(%)

预计全年净利
润增速(%)

300122.SZ 智飞生物 2019-10-22 62.00 68.08 280.95 71.79

300142.SZ 沃森生物 2019-10-24 36.00 16.09 331.77 -79.62

300601.SZ 康泰生物 2019-10-29 13.64 -9.84 140.60 27.16

300294.SZ 博雅生物 2019-10-25 10.00 11.63 28.10 20.95

图 9 生物制品单季度营业总收入及增速 图 10 生物制品单季度扣非净利润及增速 

  

资料来源：东莞证券研究所，wind  资料来源：东莞证券研究所，wind 
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表 10 未发布三季度业绩预告重点生物制品公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

 

3.5.医药商业 

2018年 Q3商业板块的营收增速下探至阶段性底部，这主要与 2017年 Q3的高基数有关，

因此今年 Q3 单季度的营收增速同比上升没有悬念，环比上看预计在零售药房个股的带

动下小幅上升至 5 年 CAGR20.23%以上的水平。利润端 2018 年 Q3 基数不高，但由于分销

类公司仍处在后两票制的调整期，医保控费的深化推进进一步压缩了分销类公司的利润，

而零售药房类受执业药师配置限制、药店标准提升影响，判断 Q3 板块利润增长有限，

预计维持在 10%左右的水平。 

截至 10 月 13 日，我们跟踪的 10 家主要医药商业公司均未发布业绩预告。Q3 利润有望

环比提速的公司有一心堂、国药一致和中国医药；从同比看，Q3 利润增速同比有望提升

较多的公司有九州通、大参林和国药股份。 

代码 公司简称
三季报预计披

露时间
2019H1

净利润增速(%)
2018Q1-3

净利润增速(%)
预计全年净利
润增速(%)

002252.SZ 上海莱士 2019-10-24 148.75 -237.51 -

000661.SZ 长春高新 2019-10-24 32.60 72.20 44.03

300357.SZ 我武生物 2019-10-22 25.53 27.51 28.11

600161.SH 天坛生物 2019-10-25 22.21 -60.39 22.52

300009.SZ 安科生物 2019-10-25 13.15 20.14 37.76

002007.SZ 华兰生物 2019-10-28 11.94 22.69 24.48

600867.SH 通化东宝 2019-10-23 -0.85 6.02 16.99

600196.SH 复星医药 2019-10-30 -2.84 -13.44 14.42

图 11 医药商业单季度营业总收入及增速 图 12 医药商业单季度扣非净利润及增速 

  

资料来源：东莞证券研究所，wind  资料来源：东莞证券研究所，wind 
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表 11 未发布三季度业绩预告重点医药商业公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

 

3.6.医疗器械 

器械板块当前受益于医院端手术量高增长以及产品迭代仍处于较高的景气度。考虑到医

保控费的压力已从药品逐步传递到器械尤其是耗材，再加上今年贸易摩擦给一些低值耗

材出口厂商带来的影响，器械板块 Q3 业绩增速大幅度上升的可能性不大。预计 Q3 板块

营收增速小幅回暖至 15%的水平，利润增速保持稳定，环比小幅下降至 18%的水平。 

截至 10 月 13 日，在我们跟踪的 13 家主要医疗器械公司只有凯利泰和万孚生物发布了

三季报业绩预告，两家公司三季度预告净利润增速中值均环比上半年提升，达到了 30%

以上。 

代码 公司简称
三季报预计披

露时间
2019H1

净利润增速(%)
2018Q1-3

净利润增速(%)
预计全年净利
润增速(%)

603368.SH 柳药股份 2019-10-30 39.35 34.94 31.64

600998.SH 九州通 2019-10-22 38.46 -19.22 25.92

603939.SH 益丰药房 2019-10-30 36.78 40.23 37.47

603233.SH 大参林 2019-10-31 32.21 12.90 29.18

603883.SH 老百姓 2019-10-31 22.08 18.33 22.92

600511.SH 国药股份 2019-10-24 18.66 13.73 9.99

002727.SZ 一心堂 2019-10-25 15.31 32.46 20.12

601607.SH 上海医药 2019-10-31 12.45 25.41 11.42

000028.SZ 国药一致 2019-10-24 1.42 15.42 10.76

600056.SH 中国医药 2019-10-29 -17.99 23.08 -9.21

图 13 医疗器械单季度营业总收入及增速 图 14 医疗器械单季度扣非净利润及增速 

  

资料来源：东莞证券研究所，wind  资料来源：东莞证券研究所，wind 
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表 12 已发布三季度业绩预告重点医疗器械公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

在未发布业绩预告的重点医疗器械公司中，Q3 业绩有望环比提速的公司有迪安诊断、迈

克生物和大博医疗；同比上看，由于去年前三季度医疗器械板块的业绩基数较高，因此

业绩增速有望同比上升的公司不多，迪安诊断和安图生物 Q3净利润同比增速有望上升。 

表 13 未发布三季度业绩预告重点医疗器械公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

 

3.7.医疗服务 

上半年服务板块营收与扣非净利润增速同比去年均有明显回落，主要是受到部分经营不

善的连锁医疗机构拖累，连锁医疗的属性决定了其并购多、重资产、投资回报周期长、

品牌力度重要性高的特征，许多上市公司在经历了前几年的高速并购扩张，经营质量跟

不上收购数量，业绩指标开始快速恶化。预计 Q3 服务板块整体的业绩增速依旧疲软，

但细分方向 CRO与部分品牌连锁专科医疗机构预计维持高增长，分化加剧导致板块整体

的业绩增速参考意义不大。 

代码 公司简称
三季报预计披

露时间

2019Q1-3
预告净利润
增速中值(%)

2019H1
净利润增速(%)

2018Q1-3
净利润增速(%)

预计全年净利
润增速(%)

300326.SZ 凯利泰 2019-10-28 40.00 38.56 4.96 -33.80

300482.SZ 万孚生物 2019-10-25 32.50 27.40 45.32 33.46

代码 公司简称
三季报预计披

露时间
2019H1

净利润增速(%)
2018Q1-3

净利润增速(%)
预计全年净利
润增速(%)

300760.SZ 迈瑞医疗 2019-10-30 26.57 45.27 23.13

300244.SZ 迪安诊断 2019-10-25 21.51 16.84 26.69

300003.SZ 乐普医疗 2019-10-26 42.68 54.89 41.40

002223.SZ 鱼跃医疗 2019-10-24 13.49 19.06 19.09

603367.SH 辰欣药业 2019-10-28 7.56 84.05 -

300463.SZ 迈克生物 2019-10-30 16.27 19.20 21.15

600529.SH 山东药玻 2019-10-22 30.04 31.49 29.39

300676.SZ 华大基因 2019-10-26 -4.70 2.48 11.56

603658.SH 安图生物 2019-10-29 29.85 27.01 29.21

300529.SZ 健帆生物 2019-10-30 45.63 50.35 39.91

002901.SZ 大博医疗 2019-10-30 18.46 34.63 24.33

图 15 医疗服务单季度营业总收入及增速 图 16 医疗服务单季度扣非净利润及增速 
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截至 10月 13 日，在我们跟踪的 7家主要医疗服务公司只有泰格医药和美年健康发布了

三季报业绩预告，CRO 龙头泰格医药业绩超预期，美年健康虽然增速中值仍为负值，但

是环比 2019年 H1 回暖迹象明显。 

表 14 已发布三季度业绩预告重点医疗服务公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

在未发布业绩预告的重点医疗器械公司中，金域医学去年前三季度的净利润增速基数较

小，因此三季报延续高增长趋势为大概率；受行业高景气带动，服务板块的重点公司 Q3

均有望保持高速增长。 

表 15 未发布三季度业绩预告重点医疗服务公司增速对比（截至 2019.10.13） 

 

数据来源：东莞证券研究所，wind 

  

代码 公司简称
三季报预计披

露时间

2019Q1-3
预告净利润
增速中值(%)

2019H1
净利润增速(%)

2018Q1-3
净利润增速(%)

预计全年净利
润增速(%)

300347.SZ 泰格医药 2019-10-28 66.96 61.04 58.67 45.20

002044.SZ 美年健康 2019-10-29 -14.83 -89.40 68.18 27.22

代码 公司简称
三季报预计披

露时间
2019H1

净利润增速(%)
2018Q1-3

净利润增速(%)
预计全年净利
润增速(%)

300015.SZ 爱尔眼科 2019-10-26 36.53 41.43 35.83

603882.SH 金域医学 2019-10-23 78.92 11.36 41.51

300759.SZ 康龙化成 2019-10-26 38.51 48.48 35.02

600763.SH 通策医疗 2019-10-30 54.07 51.33 41.93

603127.SH 昭衍新药 2019-10-31 78.86 65.10 42.89

  

资料来源：东莞证券研究所，wind  资料来源：东莞证券研究所，wind 
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4.重点公司盈利预测及投资评级 

表 16：重点公司盈利预测及投资评级（2019/10/14） 

股票代码 股票名称 股价(元) 
EPS（元） PE 

评级 评级变动 
2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

300357 我武生物 42.46 0.44 0.57 0.75 95.46 74.54 56.69 谨慎推荐 维持 

600276 恒瑞医药 83.39 0.92 1.23 1.57 90.72 67.80 53.11 推荐 维持 

002422 科伦药业 26.24 0.84 0.98 1.24 31.15 26.69 21.19 推荐 维持 

600566 济川药业 27.90 2.07 2.56 3.11 13.47 10.90 8.97 谨慎推荐 维持 

600055 万东医疗 9.84 0.28 0.37 0.46 34.71 26.77 21.20 谨慎推荐 维持 

000513 丽珠集团 27.75 1.16 1.34 1.55 23.97 20.77 17.94 谨慎推荐 维持 

300529 健帆生物 81.85 0.96 1.34 1.79 85.29 60.96 45.61 推荐 维持 

600535 天士力 15.90 1.02 1.13 1.27 15.57 14.05 12.50 推荐 维持 

002737 葵花药业 14.68 0.96 1.21 1.54 15.22 12.13 9.53 谨慎推荐 维持 

000661 长春高新 401.08 5.92 7.95 10.28 67.79 50.45 39.02 推荐 维持 

002007 华兰生物 36.34 0.81 1.01 1.20 44.74 35.94 30.21 推荐 维持 

000963 华东医药 26.27 1.30 1.91 2.26 20.27 13.75 11.62 谨慎推荐 维持 

002727 一心堂 23.30 0.92 1.10 1.33 25.39 21.14 17.48 推荐 维持 

300347 泰格医药 67.00 0.63 0.91 1.24 106.37 73.26 53.86 推荐 维持 

600763 通策医疗 106.05 1.04 1.47 1.92 102.39 72.17 55.13 推荐 维持 

603259 药明康德 88.63 1.38 1.38 1.74 64.21 64.08 50.80 推荐 维持 

300003 乐普医疗 26.53 0.68 0.96 1.23 38.79 27.64 21.57 谨慎推荐 下调 

600867 通化东宝 17.34 0.41 0.54 0.67 42.06 32.11 25.88 谨慎推荐 维持 

603368 柳药股份 36.18 2.04 2.68 3.37 17.75 13.48 10.75 谨慎推荐 维持 

603939 益丰药房 84.20 1.10 1.51 2.01 76.62 55.73 41.95 推荐 维持 

002044 美年健康 13.16 0.22 0.28 0.37 60.02 47.19 35.69 谨慎推荐 维持 

300015 爱尔眼科 36.58 0.33 0.44 0.58 112.31 82.69 62.72 推荐 维持 

600196 复星医药 25.32 1.06 1.21 1.45 23.96 20.94 17.52 推荐 维持 

000650 仁和药业 6.93 0.41 0.52 0.64 16.94 13.32 10.80 谨慎推荐 维持 

002262 恩华药业 10.88 0.51 0.64 0.78 21.13 17.06 13.95 谨慎推荐 维持 

资料来源：东莞证券研究所，wind 
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5.风险提示 

行业政策不确定性风险；研发不及预期风险；行业竞争加剧风险。  
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东莞证券投资评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 科创板股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 

分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在

所知情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、
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