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访谈嘉宾

黄建平 V 《巴菲特投资案例集》作者黄建平

访谈简介

喝酒行情轰轰烈烈，吃药行情会有吗？本期访谈我们请到了$私募工场(建平雪

球)(P000352)$基金经理@黄建平来与大家聊聊医药行业的投资机会~

他认为目前医药行业有两类投资机会：一是逐渐开启的药品升级换代需求，医保

基金未来10年仍然大概率年化增长10%以上，医保外的商业保险也会逐渐发展

壮大，人们用好药用新药的需求也会逐渐明显，药监局的改革也在往这个方向迅

速推进，中国出现世界级的医药研发生产企业只是时间问题；二是两票制下药品

批发行业的集中趋势，在两票制下，网络越全的批发流通商优势越明显，这类似

于互联网企业用户越多越好用的属性，行业集中度会持续提升，总量也会持续增

长，两者叠加产生比较确定的投资机会。

那么哪些医药公司可能受益？各家药企有何看点？哪些药企可能有爆发性增长？

速来提问~

免责声明：本访谈基于嘉宾认为可靠的已公开信息，但嘉宾无法保证信息的准确

性或完整性。在任何情况下，本访谈中的信息或所表述的意见不构成对任何人的

投资建议，投资决策需建立在独立思考之上。

（进入雪球查看访谈）
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本次访谈相关股票：恒瑞医药(SH600276),华海药业(SH600521),中国

生物制药(01177)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 黄恋么么哒：
关于$恒瑞医药(SH600276)$$XD华海药(SH600521)$$中国生物制药(01177)$，

对@黄建平  说：恒瑞医药目前是否可以长期持有？未来最大的风险点在哪里？

[答] 黄建平：
恒瑞医药的风险主要在未来几年重点创新药是否能够顺利上市，特别是如果几个重磅

新药中几个同时出现问题，会导致青黄不接。一旦出现这种局面，可能会大幅压缩估

值，当然，也就出现了历史性的投资机会。

[问] 飞扬九州：
关于$恒瑞医药(SH600276)$$XD华海药(SH600521)$$中国生物制药(01177)$，

对@黄建平  说：请中国研发能力最强的，是那家医药公司？

[答] 黄建平：
综合研发能力应该是恒瑞，海归新创公司里信达、百济、君实等也表现不错。

[问] Steven1227：
关于$恒瑞医药(SH600276)$ $XD华海药(SH600521)$ $中国生物制

药(01177)$，对@黄建平  说 :  华东医药了解过吗，公司的成长空间如何，公

司基本面和目前的估值情况怎么样，近阶段介入是否好的时机？感谢

[答] 黄建平：
华东医药不是一家依靠研发驱动的企业，更多的是依靠销售和品种选择，比如阿卡波

糖这种国外快淘汰的糖尿病药物在中国卖的火热，还有中药百令胶囊热卖，这些是中

国特色产物，未来能否持续不好判断。

[问] 咩哈哈超大盘：
关于$恒瑞医药(SH600276)$ $XD华海药(SH600521)$ $中国生物制

药(01177)$，对@黄建平  说 :  医药股空间巨大，但估值相对较高，如何权

衡？

[答] 黄建平：
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就事论事吧，有的高，有的还行，有的比较便宜，又好又便宜谁都想，我接触下来，

投资医药行业的机构其实很专业，研究很深，想大面积低估比较难。

[问] G500：
关于$恒瑞医药(SH600276)$ $XD华海药(SH600521)$ $中国生物制

药(01177)$，对@黄建平  说 :  19K什么原因？请问建平兄，谢谢！

[答] 黄建平：
19K已经重新申报上市了，名字：硫培非格司亭注射液，生物9类，即新生物药，不是

已上市长效升白药的“仿制”。

[问] 一米森林：
关于$乐普医疗对@黄建平  说 : :  请问乐普医疗的硫酸氢氯吡格雷与其支架产

品形成补充，共同服务冠脉介入的患者。这种模式看好吗？企业未来成长性如何？谢

谢！

[答] 黄建平：
乐普医药形成心血管领域垂直产品系列，这种模式挺新颖，可以形成协同，挺好的一

种模式，有点类似恒瑞医药在 ICU形成产品系列一样，成长性得您自己判断了。

[问] 净月小散户：
关于$恒瑞医药(SH600276)$$XD华海药(SH600521)$$中国生物制药(01177)$，

对@黄建平  说：请问华海持有的美国ANDA的品种，如果在国内获批，有比较重

磅的产品么？如果有的话是哪几个呢？多谢！！

[答] 黄建平：
缬沙坦片、缬沙坦氢氯噻嗪片、奥美沙坦酯氢氯噻嗪片、度洛西汀肠溶胶囊都是比较

大的品种。

[问] 彭馍馍：
关于$恒瑞医药(SH600276)$ $XD华海药(SH600521)$ $中国生物制

药(01177)$，对@黄建平  说 :  中国传统中药近些年被广泛质疑，但这类股票

确新高不停！这种矛盾现象怎样解读？谢！
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[答] 黄建平：
这种现象在人类历史上罄竹难书，比如中国女人裹小脚、跳大神治病这些也都被广泛

质疑，然而还是存在了千年以上，中药还会存在很久，但是医药新政名义上鼓励中

药，其实是收紧的，特别是中药注射液的使用已经显著被限制，将来医药分开后，有

临床证据疗效好的药品会占比逐渐提高，这些吃不死人也没效的神药终将走入死胡

同。

一些中药消费品，例如鹿皮、白药、痔疮等，可能还会持续热销，继续上税，其实我

都想去参与征税，无奈说服不了自己。

[问] 国药：
对@黄建平  说 :  您好，我的问题比较多啊。1,对中国生物制药怎么看，研

发、管理、销售方面跟恒瑞相比有多少差距，尤其在研发管线方面，有那些重磅产品

今年或明年有望上市 ,尤其是安罗替尼下半年能上市吗？2,绿叶制药，目前价格便宜，

主打产品脂质体紫杉醇的疗效与恒瑞、石药在研的白蛋白型相比如何，未来受到冲击

大吗？3,石药集团，请问是否了解，在研产品非常多，1类产品就有15个，但是研发投

入只有4亿多，跟恒瑞、天晴差太多，对石药的研发能力能否介绍下？

[答] 黄建平：
恒瑞、石药的白蛋白一旦上市，可能会冲击脂质体紫杉醇，我看到的临床数据，前者

明显比后者好。石药目前主要依靠恩比普，利润占比比较大，几年后恩比普专利到期

和销售增长下来后，可能面临增长乏力的问题，石药集团的研发投入偏少，节奏也比

较慢，研发主要集中在脂质体上。

[问] 胖胖的大金猪：
关于$恒瑞医药(SH600276)$ $XD华海药(SH600521)$ $中国生物制

药(01177)$，对@黄建平  说 :  复星医药属于上述的哪一种企业？和恒瑞的差

距大吗？

[答] 黄建平：
复星医药属于医药PE类型的公司，在医疗医药多个领域大量投资，和恒瑞没有可比

性。

[问] 谢象选：
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关于$恒瑞医药(SH600276)$ $XD华海药(SH600521)$ $中国生物制药(01177)$，

对@黄建平  说 :  @谢象选 :请问黄总，单抗，13价肺炎疫苗，宫颈癌疫苗，在中

国也有可能热卖不？谢谢！

[答] 黄建平：
单抗作为生物药的主要品种，未来大概率销售占比会越来越高，目前受到国内消费支

付水平限制，等国产大量上市，估计会热卖。疫苗一直在热卖。

[问] 腾飞的开始：
关于$恒瑞医药(SH600276)$ $XD华海药(SH600521)$ $中国生物制

药(01177)$，对@黄建平  说 :  黄总对贝达药业有没有了解，怎么看？

[答] 黄建平：
贝达药业就看未来有没有新药出来支撑现在的市值，依靠一个“高端仿”新药就市值

几百亿，这事儿让海归们眼红啊，资本市场人傻钱多。

[问] 沈柒叁：
关于$康美药业(600518)$ $复星医药(600196)$ $美年健康(002044)$，对@黄

建平  说 :  您认为未来的医药龙头是谁？复星医药、恒瑞有没有超越康美药业

的潜质？像美年健康这样的体检公司未来是否比传统医药公司投资价值更大？

[答] 黄建平：
恒瑞和康美药业不是一类公司，要问的是康美能否超越恒瑞，而不是反过来。

[问] akanas：
@黄建平  黄总好，您质疑中医，您是否会考虑投资中医方面的标的，即使中医最

顶尖的标题，白药，阿胶，同仁堂，片仔癀等等？

[答] 黄建平：
前面已经回到

[问] 安静的潜伏：
关于$恒瑞医药(SH600276)$$华海药业(SH600521)$$中国生物制药(01177)$，对@
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黄建平  说：请问黄总，华海尽管有较多ANDA但一直没能在国内市场发力，原因是什

么？都说新政利好华海，但医保控费的大前提在那里，仿制药利润肯定会下来，那做

仿制药的华海的机会在哪里？

[答] 黄建平：
华海需要在国内注册和销售上发力，一致性评价后，国产仿制药的份额会提高，一些

公司会被淘汰，竞争格局会变化。

[问] 年轻情怀：
关于$恒瑞医药(SH600276)$ $华海药业(SH600521)$ $中国生物制

药(01177)$，对@黄建平  说 :  糖尿病这一领域，通化的药是否会很快被升级

换代？

[答] 黄建平：
甘李的人胰岛素和门冬胰岛素估计1年内上市，同时有了2代和3代，联邦制药也同时

有2代和3代，通化东宝就看三代能否快速出来，吃老本肯定有风险。

[问] 国药：
对@黄建平  说 :  再问一个药品销售方面的问题，原来销售阻力很大，一家占

领了，其他家很难再进入销售。国家最近出了系列政策，未来变化怎么看？像华海这

种还在搭销售团队的公司前景如何？

[答] 黄建平：
一致性评价是许多公司超车的机会，一旦先通过，在招标上有优势，欧美日转国内上

市也是一个好机会。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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