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关注低估值成长股 

——医药周报2016第02期 

 

A 股市场经历系统性大跌，证监会及时暂停熔断机制，减持新规出台，人民

币连续贬值后企稳，多家公司积极增持股票，我们认为短期内市场需经历震

荡修复的过程，可关注估值较低、有业绩支持和业绩有明显提升的个股。我

们主推的华北制药（600812）上周下跌 6.11%，表现出较好的抗跌性，伴随

新园区项目投产，华药已经基本完成由“原料药生产企业”到“制剂生产企

业”的转型，在完成第一步转型的基础上，公司正在大力推进由“普药生产

企业”向“新治疗领域转变”的二次战略转型，随着新品种的获批，在提升

公司整体盈利水平的同时，也将会让市场投资者重新审视公司的发展布局。

我们认为以当前估值水平来看，下跌空间有限，但向上空间较大，再次重申

“强烈推荐”评级。 

上周我们调研了模塑科技（000700）、劲嘉股份（002191）和千红制药

（002550）。 

模塑科技（000700）：对应公司 8 日 71 倍的总市值而言，我们认为公司当前

估值中尚未考虑新建医院因素，存在一定的安全边际，明慈医院作为新建医

院，虽然需要经历漫长市场培育期，但其引入德国专家的做法较为新颖，伴

随医院业务开展，体检、康复、养老等业务板块相继加入，存在较多看点，

因此首次给予推荐评级，建议关注。 

劲嘉股份（002191）：公司烟标业务稳定增长，未来积极建设智慧云智造生

态圈，扩大产业版图，打造新型包装运营系统；此外转型大健康产业，与中

山大学合作开展基于 CRISPR/Cas9 技术的地中海贫血疾病基因修正的技术

开发，公司现金流充足，根据大健康产业负责人江珊先生在生命健康领域的

任职经历，不排除公司未来在细胞治疗、基因测序等领域有其他的投资行为，

后续健康产业布局值得关注。 

千红制药（002550）：公司在小分子肝素领域进行布局，多个品种获批，但

是受市场竞争、招标周期的影响，短期内对公司业绩贡献有限；怡开、怡美

作为公司利润贡献的主力，在渠道延伸、招商代理等因素的驱动下，未来有

望保持持续稳定增长；由于在公司收益中有相当一部分来自于利息收入，考

虑利率下行的影响，我们判断公司 16 年业绩增速维持在 10%左右的可能性

较大。完成医院收购后，公司将会围绕医院平台做一些医院网络、医疗康复、

高端养老等方面的布局；现有治疗领域，公司将不断寻找适合标的，在谈多

个标的，伺机以多种方式进行外延扩张。 

 

 

 

 

 

 行情回顾：截止到 1 月 8 日上证综指报收 3,186.41 点，单周（1 月 4 日

-1 月 8 日）累计下跌 9.97%，中小板指数累计下跌 14.22%，创业板指
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大跌 17.14%，同期申万医药生物指数（801150.SI）报收 7,697.47 点，

累计下跌 14.57%。横向比较来看，申万 28 个一级行业仅有钢铁行业小

幅上涨 0.73%，其余 27 个行业全线下跌，计算机、传媒和电子行业跌

幅排名前三，分别下跌 17.92 %、17.32 %和 16.24%，银行和采掘行业

跌幅小于 10%，医药生物行业跌幅排第七。概念指数方面，基因检测指

数和智慧医药指数领跌 20.28%和 20.02%。 

 行业动态：福建省食品药品监管局加强互联网销售药品监管；吉凯基因

完成 B 轮亿级融资，建设基因诊疗研发平台；万达集团与英国国际医院

集团（IHG）签订合作协议，将投资 150 亿元在上海、成都和青岛建设

三座综合性国际医院，由 IHG 运营管理并使用 IHG 品牌。 

 公司公告：凯利泰通过发行股份和现金支付的方式收购艾迪尔 20%股权

和易生科技 43.05%股权，发行股份募集配套资金不超过 4.8 亿元；交大

昂立及其境外全资子公司拟购买泰凌医药不超过 29.99%股权；长春高

新控股子公司“金赛药业”的“重组人生长激素系列产品研制与产业化”

荣获国家科学技术进步奖二等奖；上海医药全资子公司“上药药材”与

中国医学科学院药物研究所等合作完成的“人工麝香研制及其产业化”

项目获得国家科学技术进步奖。 

 风险提示：政策风险、市场风险。 
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1. 主要观点 

A 股市场经历系统性大跌，证监会及时暂停熔断机制，人民币连续贬值后企稳，减持新

规出台，多家公司增持股票，我们认为短期内市场需经历震荡修复的过程。 

我们主推的华北制药（600812）上周下跌 6.11%，表现出较好的抗跌性。伴随新园区项目

投产，华药已经基本完成由“原料药生产企业”到“制剂生产企业”的转型，基于对公

司、行业、政策的理解，华药整体盈利能力有望得到提升，进而实现业绩的持续增长。

在完成第一步转型的基础上，公司正在大力推进由“普药生产企业”向“新治疗领域转

变”的二次战略转型，雄厚的研发底蕴、丰富的在研产品梯队以及外购品种补充都将支

撑其在生物制药领域做大做强，随着新品种的获批，在提升公司整体盈利水平的同时，

也将会让市场投资者重新审视公司的发展布局。我们认为以当前估值水平来看，下跌空

间有限，但向上空间较大，再次重申“强烈推荐”评级。 

上周我们调研了千红制药（002550）、模塑科技（000700）和劲嘉股份（002191）。 

千红制药（002550）：公司在小分子肝素领域进行布局，多个品种获批，但是受市场竞争、

招标周期的影响，短期内对公司业绩贡献有限；怡开、怡美作为公司利润贡献的主力，

在渠道延伸、招商代理等因素的驱动下，未来有望保持持续稳定增长；由于在公司收益

中有相当一部分来自于利息收入，考虑利率下行的影响，我们判断公司 16 年业绩增速维

持在 10%左右的可能性较大。完成医院收购后，公司将会围绕医院平台做一些医院网络、

医疗康复、高端养老等方面的布局；现有治疗领域，公司将不断寻找适合标的，在谈多

个标的，伺机以多种方式进行外延扩张。 

模塑科技（000700）：对应公司 8 日 71 倍的总市值而言，我们认为公司当前估值中尚未

考虑新建医院因素，存在一定的安全边际，明慈医院作为新建医院，虽然需要经历漫长

市场培育期，但其引入德国专家的做法较为新颖，伴随医院业务开展，体检、康复、养

老等业务板块相继加入，存在较多看点，因此首次给予推荐评级，建议关注。 

劲嘉股份（002191）：公司烟标业务稳定增长，未来积极建设智慧云智造生态圈，扩大产

业版图，打造新型包装运营系统；此外转型大健康产业，与中山大学合作开展基于

CRISPR/Cas9 技术的地中海贫血疾病基因修正的技术开发，公司现金流充足，根据大健

康产业负责人江珊先生在生命健康领域的任职经历，不排除公司未来在细胞治疗、基因

测序等领域有其他的投资行为，后续健康产业布局值得关注。 

2. 市场回顾 

上周为熔断机制实施的第一周，A 股大跌，周一和周四两天触发 7%熔断阈值，上证综指

最低跌破 3,100 点，截止到 1 月 8 日上证综指报收 3,186.41 点，单周（1 月 4 日-1 月 8 日）

累计下跌 9.97%，中小板指数累计下跌 14.22%，创业板指累计大跌 17.14%，同期申万医

药生物指数（801150.SI）报收 7,697.47 点，累计下跌 14.57%。 

横向比较来看，申万 28 个一级行业仅有钢铁行业小幅上涨 0.73%，其余 27 个行业全线下

跌，计算机、传媒和电子行业跌幅排名前三，分别下跌 17.92 %、17.32 %和 16.24%，银

行和采掘行业跌幅小于 10%，医药生物行业跌幅排第七。 
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图 1：本周申万一级行业指数涨跌幅情况 

 

资料来源：wind、长城证券研究所 

从细分行业上来看，上周二级行业指数跌幅均超过 10%，其中医疗器械和中药行业领跌

17.22%和 15.82%。  
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图 2：本周申万医药生物二级行业指数涨跌幅情况 

 

资料来源：wind、长城证券研究所 

概念指数方面，基因检测指数和智慧医药指数领跌 20.28%和 20.02%。 

图 3：本周医药生物板块主要概念指数涨跌幅情况 

 

资料来源：wind、长城证券研究所 

个股表现上，上周申万医药行业企业跌多涨少，有 187 家下跌， 仅有 6 家上涨，其中天

目药业重大资产重组复牌，单周累计上涨 45.74%，居行业涨幅榜首位，随后依次为辅仁

药业（28.05 %）、东北制药（7.23%）、雅本化学（5.36%）和亿帆鑫富（4.50 %）。博晖创

新单周下跌 28.30%，除此之外，汉森制药、福瑞股份、仟源医药和海南海药本周跌幅相

对较大。 
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表 1：本周申万医药生物板块涨幅前五名 

股票代码 股票简称 期间最低价（元） 期间最高价（元） 本周收盘价（元） 本周涨跌幅（%） 本周换手率（%） 

600671.SH 天目药业 27.25  36.28  36.10  45.74  21.04  

600781.SH 辅仁药业 19.36  25.77  24.79  28.05  21.73  

000597.SZ 东北制药 9.21  11.73  11.12  7.23  49.77  

300261.SZ 雅本化学 12.50  16.48  15.91  5.36  16.67  

002019.SZ 亿帆鑫富 35.11  42.13  41.80  4.50  41.01  

数据来源：wind、长城证券金融研究所 

表 2：本周申万医药生物板块跌幅前五名 

股票代码 股票简称 期间最低价（元） 期间最高价（元） 本周收盘价（元） 本周涨跌幅（%） 本周换手率（%） 

300318.SZ 博晖创新 18.10  25.98  18.82  -28.30  18.53  

002412.SZ 汉森制药 17.80  25.90  19.20  -27.44  16.84  

300049.SZ 福瑞股份 21.10  30.95  22.50  -27.42  21.26  

300254.SZ 仟源医药 24.01  34.90  25.82  -26.69  24.46  

000566.SZ 海南海药 26.30  39.50  28.50  -26.66  13.76  

数据来源：wind、长城证券金融研究所 

3. 行业动态 

（1）福建省食品药品监管局加强互联网销售药品监管。（国家食药监总局） 

一是加强网站资质的管理。开展互联网药品信息服务、交易服务必须取得对应的资格证

书后方可开展业务。仅能开展互联网药品信息服务的网站不得进行网上药品交易服务或

直接撮合网上药品交易。二是进一步明确监管职责，完善工作机制。三是加强药品交易

网站销售管理。四是强化监管，严格落实企业主体责任。 

（2）吉凯基因完成 B 轮亿级融资，建设基因诊疗研发平台。（测序中国） 

本轮融资的新投资方包括华夏信诺，医疗专业基金弘晖资本、华兴资本旗下基金华晟资

本以及上市公司澳洋科技等。融资将用于建设国内首个 cGMP 级基因工程病毒载体生产

车间，为 CAR-T 治疗的产业化应用做储备；用于完成基因检测领域的布局和战略产品的

引入；升级换代 DNA 水平、RNA 水平和蛋白水平以及表观遗传学水平在内的疾病诊疗

关键基因的研发流水线。 

（3）万达集团与英国国际医院集团（IHG）签订合作协议，将投资 150 亿元在上海、成

都和青岛建设三座综合性国际医院，由 IHG 运营管理并使用 IHG 品牌。（医谷） 

IHG 是全球顶尖国际医疗集团，成立于 1978 年，总部设在英国，已在全球超过 50 个国

家管理 450 多个医疗项目，客户包括 22 个国家政府、联合国、世界银行以及全球的高端

客户群。上海英慈万达国际医院拥有床位 1000 张，投资 80 亿元；成都英慈万达国际医

院拥有床位 500 张，投资 50 亿元；青岛英慈万达国际医院拥有床位 200 张，投资 20 亿

元。三座医院均按照国际顶尖标准设计建造，IHG 将确保三座医院的运营通过 JCI（国际

医疗卫生机构认证联合委员会）等国际医疗机构认证。 

（4）基因组编辑制药公司 Editas Medicine 向 SEC 提交招股说明书，计划在纳斯达克挂

牌交易。 
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Editas 计划在纳斯达克证券市场挂牌交易，证券代码为“EDIT”，摩根士丹利和摩根大通

将担任 Editas 首次公开招股的联席证券承销商。招股说明书表示计划募集 1 亿美元资金，

其中 1500-2000 万美元资金用于犬莱伯先天性黑朦的临床前研究和临床试验，2200 万美

元将用于公司与癌症治疗公司 Juno Therapeutics 的合作。 

（5）肿瘤软件开发公司 Flatiron Health 获罗氏领投 1.75 亿美元 C 轮融资。（医谷） 

Flatiron Health 公司将把这笔资金用于产品的发展。2016 年计划加快与生命科学公司的合

作，新产品的研发，如 Oncology Cloud 软件平台的进一步开发，包括分析工具 Onco 

Analytics® ，以及病人健康记录和索赔系统 OncoEMR® ；公司还将与 Roche 合作加速临

床试验，推进个性化医疗，提高病人治疗质量。 

4. 公司动态 

（1）【凯利泰（300326）】：上市公司及其子公司拟通过向鼎亮翊翔发行 830.66 万股，18.96

元/股，并支付现金 7.88 万元，作价 1.58 亿元收购艾迪尔 20%股权；拟通过向“易生科技

少数股权交易对方”发行 1,705.62 万股，18.96 元/股，作价 3.23 亿元，收购易生科技 43.05%

股权；发行数量不超过 2,531.65 万股，18.96 元/股，募集配套资金不超过 4.8 亿元，主要

用于本次交易的并购整合费用、标的公司的在建项目和补充公司流动资金等。 

（2）【交大昂立（600530）】：公司及其境外全资子公司“昂立国际投资”拟综合运用二

级市场购买、协议转让等方式，在首次购买标的公司股票之日起 12 个月内陆续购买泰凌

医药不超过 29.99%股权，购买均价不超过 2.50 港元/股，其中通过协议转让购买 9.40%股

权；对“昂立国际”以现金方式增资不超过人民币 8 亿元之等值港币。 

（3）【长春高新（000661）】：控股子公司“金赛药业”的“重组人生长激素系列产品研

制与产业化”荣获国家科学技术进步奖二等奖。 

（4）【上海医药（601607）】：全资子公司“上药药材”与中国医学科学院药物研究所等

合作完成的“人工麝香研制及其产业化”项目获得了国家科学技术进步奖。 

（5）【海南海药（000566）】：国开发展基金以现金方式对全资子公司“海口市制药厂”

增资 0.513 亿元，增资完成后持有 6.62%的股权，主要用于海南海药生物医药产业园项目

建设。 

（6）【东诚药业（002675）】：拟与“诺恺资产”共同发起设立“核医药投资基金”，拟募

资 5 亿元人民币，公司认缴 1 亿元。 

（7）【恒康医疗（002219）】：与河南省肿瘤医院签署了《河南省肿瘤质子中心合作框架

协议》，拟共同建设河南省肿瘤质子治疗中心。 

（8）【通化东宝（600867）】：和瑞士 Ypsomed AG 公司签署“胰岛素笔式注射器针头”

独家经销协议。 

（9）【美康生物（300439）】：拟分别收购上海日和、山东日和、南京三和、安徽三和共

四家公司各 30%的股权，合计交易金额为人民币 13,000 万元。 

（10）【人福医药（600079）】：以 16,450 万元将新鹏生物 70%的股权转让给安徽未名，以

7,050 万元将新鹏生物 30%的股权转让给王和平；出资 6 亿元注册设立全资子公司浙江人

福健康产业投资有限公司，以其为平台，统筹管理公司在浙江省的医药健康产业。 
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（11）【恒康医疗（002219）】：拟在上海自由贸易试验区成立全资子公司“圣拓科技”，

注册资本 1 亿元，将以圣拓科技为平台，投资开发与肿瘤精准医疗相关的生物技术项目；

拟以债权及现金共计 1.5 亿元对全资子公司“盱眙医院”进行分批增资，完成后注册资本

增加至 2.03 亿元。 

（12）【迈克生物（300463）】：“核酸（DNA）提取试剂盒（磁珠法）”和“凝血分析仪用

样本稀释液”取得《医疗器械注册证》。 

（13）【昆药集团（600422）】：“缬沙坦氨氯地平片”获得《药物临床试验批件》。 

（14）【恩华药业（002262）】：“阿戈美拉汀片”获得《药物临床试验批件》。 

（15）【康恩贝（600572）】：化药 6 类“硝呋太尔片（0.2g）”获得《药物临床试验批件》。 

（16）【华海药业（600521）】：化药 6 类“雷米普利片”和“雷奈酸锶干混悬剂”获得《药

物临床试验批件》。 

（17）【海正药业（600267）】：“盐酸莫西沙星原料药”和化药 6 类“盐酸莫西沙星片”

获得《药物临床试验批件》。 

（18）【方盛制药（603998）】：化药 6 类“布洛芬颗粒（0.2g）”和“厄贝沙坦氢氯噻嗪片”

获得《药物临床试验批件》。 

5. 重要提示 

表 3：医药行业重要提示—股东大会 

序列 公司简称 证券代码 公告事项 

1 海王生物 000078.SZ 1 月 11 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

2 冠昊生物 300238.SZ 1 月 12 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

3 花园生物 300401.SZ 1 月 19 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

4 国药一致 000028.SZ 1 月 19 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

5 中源协和 600645.SH 1 月 20 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

6 京新药业 002020.SZ 1 月 20 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

7 昆药集团 600422.SH 1 月 21 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

8 迦南科技 300412.SZ 1 月 21 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

9 莱美药业 300006.SZ 1 月 21 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

10 科伦药业 002422.SZ 1 月 22 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

11 中国医药 600056.SH 1 月 25 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

12 现代制药 600420.SH 1 月 25 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

13 润达医疗 603108.SH 1 月 25 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

14 益丰药房 603939.SH 1 月 25 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

15 珍宝岛 603567.SH 1 月 25 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

16 交大昂立 600530.SH 1 月 25 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

17 迈克生物 300463.SZ 1 月 26 日召开 2015 年第二次临时股东大会 

18 凯利泰 300326.SZ 1 月 28 日召开 2016 年第一次临时股东大会 

数据来源：wind、长城证券金融研究所 
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表 4：医药行业重要提示—业绩预告 

序号 名称 证券代码 预告类型 预告摘要 

1 舒泰神 300204.SZ 略增 净利润约 19528-23434 万元,增长 0-20% 

2 东富龙 300171.SZ 略增 净利润约 36895-43603 万元,增长 10-30% 

3 中源协和 600645.SH 预增 净利润约 20085 万元,增长 466% 

4 常山药业 300255.SZ 略增 净利润约 13373-16717 万元,增长 0-25% 

5 上海莱士 002252.SZ 预增 净利润约 14.30-14.81 亿元,增长 180-190% 

6 三诺生物 300298.SZ 略减 净利润约 11840-17761 万元,下降 10-40% 

7 广济药业 000952.SZ 扭亏 净利润约 1500-3000 万元 

数据来源：wind、长城证券金融研究所 
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