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整体跑赢沪深 300，涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 6 位。子板块方面， 

医疗器械和生物制品板块涨幅居前，分别上涨 2.70%与 2.33%。截至 2017 

年 2 月 7 日，申万医药生物板块整体 TTM 估值为 41.55 倍，其中生物制品 
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近 5 个交易日，医药板块延续了前期的反弹走势，上涨 1.73%，大幅跑赢沪 

深 300 指数。随着板块内各上市公司年报业绩预告的陆续披露，市场的关注 

点开始更多地落到以业绩作为支撑的个股上，我们建议投资者继续关注有着 

良好业绩支撑的优质个股。短期来看，医保目录调整仍然是行业内关注的焦 

点，新纳入医保目录的药品将有望为生产企业带来巨额利润。因此，我们建 
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长春高新（注射用重组人促卵泡激素）与康弘药业（康柏西普）。此外，我们 

长期看好存在巨大供需缺口的血制品行业，建议积极关注产能持续扩张的血 
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 本周市场行情回顾  

近一周来，申万医药生物板块上涨 0.52%，沪深 300 上涨 1.64%，医药板块 

整体跑输沪深 300 指数，涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 24 位。子板 

块方面，医疗器械和生物制品板块涨幅较大，分别上涨 2.12%与 1.26%；医 

疗服务和医药商业板块跌幅较大，分别下跌 0.92%与 0.46%。截至 2017 年 5 

月 30 日，申万医药生物板块剔除负值情况下整体 TTM 估值为 38.29 倍，其 

中生物制品 TTM 估值为 49.13 倍（相对于剔除银行股后全体 A 股的估值溢 

价率为 82.91%）。个股涨跌方面，正海生物、中源协和、达安基因涨幅居前； 

长生生物、复星医药、智飞生物跌幅居前。   

 投资策略 

本周市场进一步企稳，医药板块在大盘带动下略微上涨，涨幅在申万 28 个一 

级行业中排名靠后。政策方面：广东、江苏两地分别出台“十三五”深化医 

改规划与公立医疗机构药品采购“两票制”征求意见稿，显示出各省医改举 

措在国家政策刺激下逐步进入政策落地期，我们预计药品生产企业以及药品 

流通企业将进一步承压，在各省医改逐步落地背景下医药行业将迎来“强者 

恒强”的时代，行业内并购整合将进一步加剧，我们看好具备生产临床疗效 

显著、竞争格局良好的创新药企业，看好深化医改下基层医疗市场的发展以 

及医药行业内各细分领域内的龙头企业。本周我们维持行业“看好”的投资 

评级，股票池推荐：通化东宝、康弘药业、长春高新以及华兰生物。  

 

风险提示：各省医改政策执行不达预期。 
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1.行业要闻 

1.1 七部门联合展开专项行动打击非法医疗美容 

国家卫生计生委、中央网信办等七部门近日决定在 2017 年 5 月到 2018 年 4 月

联合开展严厉打击非法医疗美容专项行动，并发布详细《严厉打击非法医疗美容

专项行动方案》。此次发布的《严厉打击非法医疗美容专项行动方案》显示，从注

射用透明质酸钠、胶原蛋白、肉毒毒素等药品以及医疗器械的生产经营使用，到

医疗美容培训，再到广告推广，整个医疗美容行业链条，都涵盖在此次专项行动

之中。 

资料来源：央广网 

1.2 广东出台“十三五”深化医药卫生体制改革规划 

日前，广东省政府印发《广东省“十三五”深化医药卫生体制改革规划》（下称《规

划》），部署加快建立符合省情的基本医疗卫生制度。 

《规划》指出，到 2020 年，广东将全面完成基层医疗卫生“补短板”任务，覆

盖城乡居民的基本医疗卫生制度进一步完善，实现人人享有基本医疗卫生服务，

基本适应人民群众多层次的医疗卫生需求。广东将普遍建立比较完善的公共卫生

服务体系和整合型的医疗服务体系，比较健全的医疗保障体系，比较规范的药品

供应保障和综合监管体系，比较科学的医疗卫生机构管理体制和运行机制。到

2020 年，全省居民人均预期寿命提高到 77.8 岁，孕产妇死亡率下降到 15/10 万

以下，婴儿死亡率下降到 6‰以下，5 岁以下儿童死亡率下降到 8‰以下，个人卫

生支出占卫生总费用的比重下降到 25%以下。 

资料来源：南方日报 

1.3 江苏药品“两票制”实施方案公开征求意见 

近日，江苏省卫计委对即将正式出台的《江苏省公立医疗机构药品采购推行“两

票制”实施方案》（以下简称《方案》）公开征求意见。业内人士认为，“两票制”

的推行将压缩药品的虚高空间，目前活跃在市场上的一部分小规模药品流通企业，

将面临“并购重组或淘汰出局”。 
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按照《方案》要求，药品生产企业应向省药品集中采购中心作出执行“两票制”

承诺，并对不执行“两票制”规定的流通企业及时进行更换。对未作出承诺或不

执行“两票制”规定的生产企业，省药品集中采购中心将取消其中标资格，并列

入药品采购不良记录。药品流通企业在向公立医疗机构销售药品时，应在开具的

发票上关联生产企业的发票号，对提供的发票、随货同行单等的真实有效性作出

承诺，并将相关票据及时扫描上传“江苏省医疗机构药品（耗材）网上集中采购

与监管平台”。而公立医疗机构在药品验收入库时，不仅要验证药品流通企业出具

的发票，还应当验证药品流通企业加盖印章的由药品生产企业提供的进货发票，

两张发票的药品流通企业名称、药品批号等相关内容要互相印证，否则不得验收

入库。 

资料来源：南京日报 

1.4 Kite 首款 CAR-T 疗法获 FDA 优先审评资格 

近日，Kite Pharma 宣布，美国 FDA 已接受其旗下 CAR-T 治疗候选药物

axicabtagene ciloleucel（原名 KTE-C19）的 BLA 优先审查申请。此次申请的适

应症为不适合自体干细胞移植的复发/难治性 B 细胞非霍奇金淋巴瘤（NHL）。

axicabtagene ciloleucel 是一款以 CD19 为靶点，以 CD28 为共刺激结构域的细

胞免疫治疗 Car-T 产品，它通过从患者体内分离出 T 细胞，并使用工程化的手段，

让这些细胞表达嵌合抗原受体（CAR），靶向 CD19 抗原。通过这些 CAR，经过

改造的 T 细胞能够靶向癌细胞，并对它们进行杀伤。 

资料来源：医谷 

2.公司公告  

2.1 复星医药控股股东继续增持公司股份 

公司控股股东复星集团于 2017年 5月 24日完成共计 80,656,500股新H股配售，

复星医药发行在外股份总数由 2,414,474,545 股增至 2,495,131,045 股。复星集

团原增持计划将继续执行。 

2017 年 5 月 24 日，复星集团通过上交所港股通交易系统以竞价买入方式以均价

港币约 29.39 元/股的价格增持公司 H 股股份共计 500,000 股，增持金额折合人
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民币约 1,298 万元。本次增持后，复星集团持有公司 940,700,708 股股份（其中：

933,294,708 股 A 股股份、7,406,000 股 H 股股份），占截至 2017 年 5 月 24 日

收市时公司已发行股份总数的约 37.70%。截至 2017 年 5 月 24 日收市，复星集

团自增持计划实施以来累计增持总金额折合人民币约 8,141 万元，累计增持公司

2,988,928 股股份（其中：755,928 股 A 股股份、2,233,000 股 H 股股份），占公

司 H 股配售前已发行股份总数的约 0.12%。 

2.2 塞力斯与 Caprico Biotechnologies,Inc.签署《战略

合作协议》 

2017 年 5 月 25 日，塞力斯与 Caprico Biotechnologies,Inc.（以下简称“Caprico”）

签订了《战略合作协议》，双方拟在中国武汉投资设立中外合资企业，塞力斯以现

金出资，持有合资企业 51%股份；Caprico 以流式抗体细胞株及抗体生产、纯化、

标记等技术出资，持有合资企业 49%股份。合资企业主要负责中国区域内的流式

试剂的生产、研发及销售。同时，双方将全面合作建立并推广 Caprico 品牌流式

产品，Caprico 授权合资企业使用 Caprico 品牌注册商标。合资企业生产的 

Caprico 品牌流式产品由 Caprico 负责生产并委托塞力斯代理，合资企业生产的

Caprico 品牌流式产品中国境内的上述产品的生产、研发、销售将全部由合资企

业负责。本次塞力斯与 Caprico 公司的合作，把 Caprico 公司的产品技术优势与

塞力斯在国内的渠道优势高效结合，将流式进口高端试剂国产化，丰富塞力斯自

产产品线，有助于进一步提升公司业务发展空间。 

2.3 天坛生物控股子公司拟新建天府生物城永安血制建

设项目 

天坛生物控股子公司成都蓉生药业有限责任公司为解决扩能和新开发产品上市问

题，拟在成都市天府新区天府国际生物城购置约 140 亩土地新建天府生物城永安

血制建设项目，投资规模 144,957.01 万元。天府生物城永安血制建设项目建成

后，血液制品生产线投浆量将达到 1200 吨/年，实现人白、因子类产品产业化生

产和静丙产品技术升级，同时建设成都蓉生产品研发、质检中心。 
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3.本周市场行情回顾 

近一周来，申万医药生物板块上涨 0.52%，沪深 300 上涨 1.64%，医药板块整体

跑输沪深 300 指数，涨跌幅在申万 28 个一级行业中排名第 24 位。子板块方面，

医疗器械和生物制品板块涨幅较大，分别上涨 2.12%与 1.26%；医疗服务和医药

商业板块跌幅较大，分别下跌 0.92%与 0.46%。截至 2017 年 5 月 30 日，申万

医药生物板块剔除负值情况下整体 TTM 估值为 38.29 倍，其中生物制品 TTM 估

值为 49.13 倍（相对于剔除银行股后全体 A 股的估值溢价率为 82.91%）。个股涨

跌方面，正海生物、中源协和、达安基因涨幅居前；长生生物、复星医药、智飞

生物跌幅居前。   

图 1：近一周来申万一级行业涨跌情况 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 

图 2：近一周来申万医药生物子板块涨跌情况 
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资料来源：Wind，渤海证券研究所 
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表 1：近一周来申万生物制品板块个股涨跌幅排名 

涨幅前 5 名   跌幅前 5 名 

正海生物（新股） 33.10% 长生生物 -5.88% 

中源协和 9.55% 复星医药 -1.49% 

达安基因 6.63% 智飞生物 -0.87% 

我武生物 5.90% 通化东宝 -0.77% 

钱江生化 4.71% 利德曼 -0.52% 

资料来源：Wind，渤海证券研究所 

4.投资策略 

本周市场进一步企稳，医药板块在大盘带动下略微上涨，涨幅在申万 28 个一级

行业中排名靠后。政策方面：广东、江苏两地分别出台“十三五”深化医改规划

与公立医疗机构药品采购“两票制”征求意见稿，显示出各省医改举措在国家政

策刺激下逐步进入政策落地期，我们预计药品生产企业以及药品流通企业将进一

步承压，在各省医改逐步落地背景下医药行业将迎来“强者恒强”的时代，行业

内并购整合将进一步加剧，我们看好具备生产临床疗效显著、竞争格局良好的创

新药企业，看好深化医改下基层医疗市场的发展以及医药行业内各细分领域内的

龙头企业。本周我们维持行业“看好”的投资评级，股票池推荐：通化东宝、康

弘药业、长春高新以及华兰生物。  

风险提示：各省医改政策执行不达预期。 
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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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