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市场表现 

指数/板块 
一周涨跌幅

（%） 

年初至今涨跌

幅（%） 

SW 医药生物 -0.92 37.32 

沪深 300 -2.36 25.82 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  

投资要点： 

 行情回顾：11.11-11.17 期间，医药生物板块涨幅为

-0.92%，在所有板块中位列第四位，跑赢沪深 300 指数

1.44个百分点；自年初至今，医药生物板块涨幅为37.32%，

跑赢沪深 300 指数 11.50 个百分点。从子板块看，

11.11-11.17 期间，医疗服务、化学制药和医疗器械子板

块涨幅分别为 2.51%、-0.28%和-0.56%，跑赢整体板块；

生物制品、医药商业和中药子板块涨幅分别为-1.02%、

-3.19%和-4.28%，跑输整体板块。从年初来看，医疗服务、

医疗器械、化学制药和生物制品子板块涨幅为 71.66%、

54.32%、46.12%和 40.35%，跑赢整体板块；医药商业和中

药子板块涨幅分别为 18.82%和 1.69%，跑输整体板块。 

 行业要闻：11 月 13 日，国家药审中心发布关于公开征求

《药物临床试验过程中一般风险管控及责令暂停、终止工

作程序》意见的通知；11月 15 日，国务院深化医药卫生

体制改革领导小组发布《关于进一步推广福建省和三明市

深化医药卫生体制改革经验的通知》。 

 投资建议：近一周，大盘整体呈下跌趋势，医药生物板块

跑赢大盘指数。当前大盘走势并不明朗，不确定性较高，

医药板块成长性相对确定，板块防御优势明显，短期内无

明显利空因素扰动，可加大配置力度。我们建议关注业绩

表现良好，估值相对合理的细分领域龙头型企业，建议重

点关注个股：丽珠集团、乐普医疗、华东医药、复星医药、

华兰生物、嘉事堂、凯莱英、安图生物、大博医疗等。 

 风险提示：政策风险、业绩风险、事件风险。 

 指数表现（最近一年） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1． 行情回顾 

1.1 医药生物行情回顾 

11.11-11.17 期间，医药生物板块涨幅为-0.92%，在所有板块中位列第四位，跑赢

沪深 300 指数 1.44 个百分点；自年初至今，医药生物板块涨幅为 37.32%，跑赢沪深

300 指数 11.50 个百分点。 

 

图表 1：11.11-11.17 期间申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 2：年初至今申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.2 医药生物子板块行情回顾 

从子板块看，11.11-11.17 期间，医疗服务、化学制药和医疗器械三个子板块涨幅

分别为 2.51%、-0.28%和-0.56%，跑赢整体板块；生物制品、医药商业和中药三个子板

块涨幅分别为-1.02%、-3.19%和-4.28%，跑输整体板块。 

从年初来看，医疗服务、医疗器械、化学制药和生物制品四个子板块涨幅为 71.66%、

54.32%、46.12%和 40.35%，跑赢整体板块；医药商业和中药两个子板块涨幅分别为18.82%

和 1.69%，跑输整体板块。 

 

 

图表 3：11.11-11.17 期间申万医药生物子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 4：年初至今申万医药生物子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.3 医药生物板块估值 

从估值来看，截至 11月 17 日，医药生物板块估值为 34.34X,在所有板块中排名第

五位，相对沪深 300 溢价率约为 196%，处于历史相对中位水平。其中医疗服务板块估

值最高，达到78.95X；医疗器械、生物制品和化学制药估值也相对较高，分别为42.29X、

41.49X 和 36.08X；中药和医药商业板块估值相对较低，分别为 21.99X 和 17.84X。 

 

 

 

 

 

图表 5：申万一级行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 6：医药生物板块估值水平及相对估值溢价情况（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.4 医药生物板块个股表现 

 11.11-11.17 期间，板块 312 只个股中，有 65 只个股实现上涨，245 只个股下跌。 

 11.11-11.17 期间，涨幅榜：光正集团、康弘药业、贝达药业、正川股份、微芯生

物。 

 11.11-11.17 期间，跌幅榜：美迪西、康缘药业、普门科技、贵州百灵、太极集团

等。 

图表 8：11.11-11.17 申万医药生物板块涨幅榜（%） 
  

图表 9：11.11-11.17 申万医药生物板块跌幅榜（%） 

 

  

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部   资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

 

证券代码 证券简称 一周涨跌幅

002524.SZ 光正集团 20.4

002773.SZ 康弘药业 13.0

300558.SZ 贝达药业 12.8

603976.SH 正川股份 11.8

688321.SH 微芯生物 11.4

300753.SZ 爱朋医疗 10.1

000150.SZ 宜华健康 9.2

300357.SZ 我武生物 9.1

300015.SZ 爱尔眼科 9.0

300595.SZ 欧普康视 8.8

000503.SZ 国新健康 8.1

600673.SH 东阳光 7.6

300003.SZ 乐普医疗 7.2

002901.SZ 大博医疗 6.6

600789.SH 鲁抗医药 5.7

证券代码 证券简称 一周涨跌幅

688202.SH 美迪西 -18.5

600557.SH 康缘药业 -15.5

688389.SH 普门科技 -14.6

002424.SZ 贵州百灵 -13.9

600129.SH 太极集团 -13.2

300562.SZ 乐心医疗 -12.7

603987.SH 康德莱 -12.1

600572.SH 康恩贝 -12.1

002412.SZ 汉森制药 -10.1

002788.SZ 鹭燕医药 -9.8

600329.SH 中新药业 -9.7

002817.SZ 黄山胶囊 -9.6

300452.SZ 山河药辅 -9.4

002198.SZ 嘉应制药 -9.1

603669.SH 灵康药业 -9.1

图表 7：申万医药生物子行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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2． 行业要闻 

国家药审中心发布关于公开征求《药物临床试验过程中一般风险管控及责令

暂停、终止工作程序》意见的通知 

11 月 13 日，国家药审中心发布关于公开征求《药物临床试验过程中一般风险管控

及责令暂停、终止工作程序》意见的通知。通知说明，药物临床试验应当在批准/默示

许可之日起 3年内实施，逾期未实施的，临床试验许可自动终止；申请人应通过以下

简称药审中心“申请人之窗”及时递交研发期间安全性更新报告、非个例的潜在严重

安全性风险信息报告及其他研发期间安全性相关报告；药审中心根据动态的风险评估

结果，认为临床试验存在较大安全性风险的，可责令申请人立即暂停临床试验；药物

临床试验被责令暂停后，申请人拟继续开展临床试验的，可在解决暂停临床试验的问

题后，向药审中心提出恢复药物临床试验的补充申请，经审查同意后方可恢复药物临

床试验。（资料来源：国家药审中心） 

国务院深化医药卫生体制改革领导小组发布《关于进一步推广福建省和三明

市深化医药卫生体制改革经验的通知》 

11 月 15 日，国务院深化医药卫生体制改革领导小组发布关于进一步推广福建省和

三明市深化医药卫生体制改革经验的通知。通知指出，2019 年 12 月底前，各省份要全

面执行国家组织药品集中采购和使用改革试点 25种药品的采购和使用政策。2020 年，

按照国家统一部署，扩大国家组织集中采购和使用药品品种范围。综合医改试点省份

要率先推进由医保经办机构直接与药品生产或流通企业结算货款，其他省份也要积极

探索；各地要积极采取单独或跨区域联盟等方式，按照带量采购、招采合一、质量优

先、确保用量、保证回款等要求，对未纳入国家组织集中采购和使用的药品开展带量、

带预算采购。2020 年 9月底前，综合医改试点省份要率先进行探索，其他省份也要积

极探索。（资料来源：国家药审中心） 

 

3． 投资建议 

近一周，大盘整体呈下跌趋势，医药生物板块跑赢大盘指数。当前大盘走势并不

明朗，不确定性较高，医药生物行业成长性相对确定，板块防御优势明显，短期内无

明显利空因素扰动，建议加大配置力度。我们建议关注业绩表现良好，估值相对合理

的细分领域龙头型企业，建议重点关注个股：丽珠集团、乐普医疗、华东医药、复星

医药、华兰生物、嘉事堂、凯莱英、安图生物、大博医疗等。 
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4． 风险提示 

 政策风险：医药行业政策推进具有不确定性,行业整体受政策变动影响较大； 

 业绩风险：医药上市公司业绩不及预期，公司外延并购整合进展不及预期，                     

产品研发进展不及预期； 

 事件风险：行业突发事件造成市场动荡，影响板块整体走势。 
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杜永宏：华鑫证券分析师，2017年6月加入华鑫证券研发部，主要研究和跟踪领域：医药生物行业。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 
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华鑫证券有限责任公司投资评级说明 
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华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券投资咨询业

务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告

而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究发展部及相关研究人员力求准确可靠，

但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容客观、公正，但报告中的

信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获

取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人

推荐。投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财

务状况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意见。对依据或

者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意

见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，华鑫证券可能会发出与本报告所载意见、

评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义
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