
        

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  1 / 16 

 

[Table_Main]   
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医疗保健行业周报 2021 年 01 月 31 日 

[Table_Title] 关注龙头，把握创新+消费两大核心主线 

——医药生物行业双周报（2021-01-31） 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 双周行业新观察 

1 月份医药龙头抱团行情持续，我们认为主要是两个方面的原因，从

资金面角度来看，中国逐步进入到权益时代，2019 年底以来主要是公

募资金作为主导，龙头是确定性较强的选择；而我们从产业面角度来

看，行业本身也在发生趋势性变化，2018 年最强医保局上线以来，对

于医药行业的供给侧改革进入深水区，两个“悬崖”—带量采购和医

保谈判带来的仿制药和创新药价格的大幅度下降，倒逼企业进行创新，

龙头企业已率先进行转型布局，在新靶点布局、成本管控、人才聚集、

销售调整等方面都更具优势，有望迎来更具确定性的高增长。 

在高起点下，我们看好医药结构性行情，选择具有业绩具有长期性、

高增长能支撑高估值的企业，建议关注大龙头及细分赛道龙头企业，

把握创新和消费两条核心主线。 

 创新药：关注管线，更关注综合实力 

 创新药产业链 CRO/CDMO：确定性强的创新药“陪伴者” 

 创新医疗器械：龙头强者恒强迎来业绩加速 

 消费：供给和需求共振板块 

 市场行情回顾 

2021 年 1 月 18 日至 1 月 29 日，申万医药生物指数小幅上涨 1.07%，

跑输沪深 300 指数 2.55pct，在 28 个申万一级行业指数中排名第 6。

子行业中医疗五福双周涨幅行业内领先，达到 9.96%，化学制剂跌幅

最大，达到-3.83%。截至 2021 年 1 月 29 日，医药板块估值为 46.16

倍，比 2010 年以来均值（39.40X）高 6.56 个单位。溢价率方面，医

药板块相对于沪深 300 的估值溢价率为 180.96%。 

 投资建议 

创新药：看好率先拥有布局 best-in-class 及 first-in-class 产品的

biotech 企业，以及在创新药领域建立体系性打法的企业，如恒瑞医药、

信达生物、百济神州、康方生物等。 

CRO/CDMO：建议关注具有平台化能力如药明康德、康龙化成、药

明生物等，以及在细分领域出众的小龙头如昭衍新药、泰格医药等。 

创新医疗器械：看好平台化、国家化布局的迈瑞医疗；关注细分创新

龙头，如内镜耗材龙头南微医学；心血管介入龙头微创医疗、心脉医

疗、启明医疗、沛嘉医疗等；肿瘤早筛龙头贝瑞基因、燃石医学、泛

生子等； PCR 龙头艾德生物。 

消费：建议关注长期具有消费升级的优质服务企业爱尔眼科、通策医

疗、美年健康、金域医学；估值相对合理、有望借助电子处方流转平

台获得处方外流的龙头药房企业益丰药房、大参林、一心堂和老百姓

等；疫苗认知度、认可度提升利好的医学龙头康泰生物、智飞生物、

万泰生物、康希诺生物等。 

 风险提示 

新冠疫情风险；外部市场风险；医药政策风险。 
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1.重点行业及个股推荐逻辑 

近期行业观点： 

1 月份医药龙头抱团行情持续，我们认为主要是两个方面的原因，从资金面角度来

看，中国逐步进入到权益时代，2019 年底以来主要是公募资金作为主导，龙头是确

定性较强的选择；而我们从产业面角度来看，行业本身也在发生趋势性变化，2018

年最强医保局上线以来，对于医药行业的供给侧改革进入深水区，两个“悬崖”—

带量采购和医保谈判带来的仿制药和创新药价格的大幅度下降，倒逼企业进行创新，

龙头企业已率先进行转型布局，在新靶点布局、成本管控、人才聚集、销售调整等

方面都更具优势，有望迎来更具确定性的高增长。 

 

在高起点下，我们看好医药结构性行情，选择具有业绩具有长期性、高增长能支撑

高估值的企业，建议关注大龙头及细分赛道龙头企业，把握创新和消费两条核心主

线。 

 

（1） 创新药：关注管线，更关注综合实力 

在带量采购和医保谈判的背景下，创新成为了药企发展的唯一出路，且对管

线竞争格局的要求提升，看好率先拥有布局 best-in-class 及 first-in-class 产

品的 biotech 企业，如信达生物、百济神州、康方生物等。 

管线成为市场成功第一步，而对于高效推进研发、市场准入和商业化落地的

体系性打法有望主推 biotech 企业成为 big pharm，看好已经在创新药领域

建立体系性打法的恒瑞医药和信达生物。 

 

（2） 创新药产业链 CRO/CDMO：确定性强的创新药“陪伴者” 

疫情不改政策大方向，不改企业转型创新的决心，创新药服务产业链持续保

持行业高景气度，业绩具有极强确定性成长空间，建议关注具有平台化能力

的药明康德、康龙化成、药明生物等，以及在细分领域出众的小龙头如昭衍

新药、泰格医药等。 

创新药降价带来药物可及性的提升，伴随小分子肿瘤药、PD-1 等产品落地

的 PCR 检测属于刚需推动的自费品，建议关注 PCR 龙头艾德生物。 

 

（3） 创新医疗器械：龙头强者恒强迎来业绩加速 

耗材带量采购逐步拉开，医疗器械领域迎来“强者恒强”的洗牌推动，医疗

器械的壁垒不仅仅在于产品，同时在产品更新迭代、渠道布局、售前售后服

务等软性领域，强者恒强的趋势更为显著，龙头有望得到加速发展，我们看

好平台化、国家化布局的迈瑞医疗。 

耗材细分领域龙头在带量采购政策下，加速进口替代的趋势，借机打破进口
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企业在渠道、服务等方面的高护城河，建议关注细分创新龙头，内镜耗材龙

头南微医学、心血管介入龙头微创医疗、心脉医疗、启明医疗、沛嘉医疗等。 

新技术和新产业趋势构建新需求，关注疾病预防早诊早筛的肿瘤早筛龙头：

贝瑞基因、燃石医学、泛生子等 

 

（4） 消费：供给和需求共振板块 

从政策来看，属于带量悬崖、医保悬崖免疫的板块，同时由于公立体系承接

有限，鼓励推进社会办医、消费创新。从需求来看，受到疫情影响，人民的

健康意识、医疗消费得到升级和强化，消费意愿显著提升。 

建议关注长期具有消费升级的优质服务企业爱尔眼科、通策医疗、美年健康、

金域医学；估值相对合理、有望借助电子处方流转平台获得处方外流的龙头

药房企业益丰药房、大参林、一心堂和老百姓等；疫苗认知度、认可度提升

利好的医学龙头康泰生物、智飞生物、万泰生物、康希诺生物等。 
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2.双周行业回看 

1、春节返乡核酸检测政策 

2021 年 1 月 21 日，国家卫健委提出，春节返乡人员需持 7 日以内的核酸阴性检测

证明才能够返乡。2021 年 1 月 27 日，国务院发布《关于有序做好春运期间群众出

行核酸检测工作的通知》，明确春节返乡要求：高风险地区人员或近 14 天内有高风

险地区旅居史人员春运期间不流动；中风险地区人员或近 14 天内有中风险地区旅

居史人员春运期间原则上不流动，如确需出行，须经当地疫情防控指挥部批准，并

持有 72 小时内有效新冠病毒核酸检测阴性结果；低风险地区人员中进口冷链食品

从业人员、口岸直接接触进口货物从业人员、隔离场所工作人员等重点人群确需省

际、市际出行的，以及跨省返回农村地区的返乡人员，应当持 7 日内有效新冠病毒

核酸检测阴性结果。 

点评：根据国家卫健委预计，全国春运期间发送旅客人次约在 17 亿左右，日均 4000

万次，其中中高风险地区如有流动人员一般都需要进行核酸检测，低风险地区的重

点人群跨市或者跨省返回农村的返乡人员都需要 7 日内核酸阴性证明。春节返乡政

策落实到各地方后，其要求将更为严格，例如山西省要求春节返乡人员须持有 7 日

内核酸阴性检测证明才能返乡，返乡后实行 14 天居家健康监测，期间不聚集、不

流动，每 7 天开展一次核酸检测；重庆市要求对所有来自或途经国内疫情高风险地

区、当地政府宣布全域封闭管理地区的来渝返渝人员，一律实施 14 天集中隔离观

察，实行 2 次新冠病毒核酸检测，来自或途经中风险地区查验 3 日内核酸检测证明。

根据国家返乡政策的实施，我们看好核酸检测相关标的：金域医学，中国国内营业

规模最大、检验实验室数量最多的第三方医学检测机构；华大基因，三项新型冠状

病毒检测产品已于通过了国家药品监督管理局的应急审批程序。 

 

2、新冠疫情反复，疫苗接种工作积极推进中 

全球新冠疫情累计确诊病例突破 1 亿，全民接种新冠疫苗已成必需。截至 2021 年

1 月 30 日，全球累计报告新冠疫情确诊病例 10254 万例，新冠确诊病例突破一亿

大关，全民接种新冠疫苗已成必需。累计确诊病例最多的国家是美国，累计确诊病

例 2652 万，死亡病例 44.7 万，紧随其后的是印度、巴西、俄罗斯、英国、法国等。 

国内外新冠疫苗获批上市，加速产能以备供应。在全球新冠疫情肆虐下，国内外各

技术路线的新冠疫苗都在加速产能建设，向全球提供新冠疫苗成果。国内：国药集

团/北京所研发的灭活新冠疫苗率先上市，目前已获批的国家有中国、巴林、阿联酋、

印尼等，2021 年 1 月 29 日，首个欧盟国家匈牙利批准国药集团新冠疫苗上市；科

兴生物的灭活疫苗在中国、土耳其、巴西、印尼等国家获批紧急使用。国外：辉瑞

/BioNTech 联合研发的 mRNA 新冠疫苗在中国香港、美国、英国、加拿大、欧盟

获批上市；Moderna 的 mRNA 新冠疫苗在美国、加拿大获批上市；牛津大学和阿

斯利康联合研发的腺病毒载体疫苗，目前获批接种的国家有英国、印度、阿根廷等。 
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表 1：国内外主要新冠疫苗动态 

研发机构 技术路线 研发进展 有效性 已获批国家 

国内 国药集团/北京所 灭活病毒 已上市 86% 中国、巴林、阿联酋、匈牙利、印尼等 

国内 科兴生物 灭活病毒 已上市 土耳其 91.2%；印尼 65.3% 中国、土耳其、巴西、印尼等 

国内 康希诺 腺病毒载体 临床三期 
  

国外 辉瑞/BioNTech mRNA 已上市 超过 90% 美国、英国、加拿大、欧盟等 

国外 Moderna  mRNA 已上市 94.10% 美国、加拿大等 

国外 牛津大学/阿斯利康 腺病毒载体 已上市 70.40% 英国、印度、阿根廷等 

国外 Novavax 重组蛋白 三期数据揭盲 英国 89%；南非 49% 
 

国外 强生 腺病毒载体 临床三期     

资料来源：公开资料，国元证券研究所 

全球累计接种新冠疫苗量为 7931 万，全球疫苗接种人数前三的是美国、中国和英

国，分别接种 2619 万人、2276 万人和 792 万人。此前，辉瑞/BioNTech 与美国政

府先后签署了两份协议，美国政府订购总量达到 2 亿剂辉瑞/BioNTech 新冠疫苗；

英国政府与辉瑞/BioNTech 签订 3000 万剂新冠疫苗协议、与赛诺菲/GSK 签订 6000

万剂新冠疫苗协议。、 

以色列接种人数过半成为新冠疫苗观察窗口。截至 2021 年 1 月 29 日，以色列接种

比例达 52.64%，是全球接种新冠病毒比例最高的国家；接种比例第二的国家是阿

联酋，接种比例达 29%；紧随其后的是欧洲接种疫苗最迅速的国家英国，接种比例

达 11.67%。而其他国家接种速度缓慢，都面临着疫苗紧缺的现象。以色列能够保

证疫苗的供应一是由于人口基数小，二是源于政府机构的提前布局和发达的社区医

疗。以色列接种疫苗后提供的数据将会对全球提供参考，成为观察全民疫苗接种与

群体免疫的重要的观察窗口。 

图 1：全球各国新冠疫苗接种人数 top10（万人） 图 2：全球各国新冠疫苗接种率 top10（%） 

  

资料来源：WHO，国元证券研究所  资料来源：WHO，国元证券研究所  
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3、国务院发布《关于推动药品集中带量采购工作常态化制度化开展的意见》 

1 月 28 日下午，国务院办公厅发布《关于推动药品集中带量采购工作常态化制度化

开展的意见》。关于集采范围文件提到：①重点将基本医保药品目录内用量大、采购

金额高的药品纳入采购范围，逐步覆盖国内上市的临床必需、质量可靠的各类药品，

做到应采尽采；②积极探索“孤儿药”、短缺药的适宜采购方式，促进供应稳定；

③探索适应症或功能主治相似的不同通用名药品合并开展集中带量采购。  

点评：自 2018 年底以来，带量采购意见走到了第四轮，进入了常态化阶段，

前三批国家带量采购共包含了 112 个品种，平均降价约 54%，根据上海阳光

医药采购网的公告第四批集采共有 45 个品种、80 个品规被纳入，涉及品种

较前三次更多。根据本次国务院发布的《意见》，未来带量采购的范围将进一

步扩大，做到应采尽采，并积极探索一些不适合带量品种的集采方式，例如

将适应症或功能主治相似的不同通用名药品合并带量采购。  

 

4、国家卫健委公布《关于大力发展血液制品产业的提案》答复的函  

2021 年 1 月 21 日，国家卫健委公布了对《关于大力发展血液制品产业的提

案》答复的函。根据该函内容，血制品生产企业应当提高单采血浆站采浆能

力，加强宣传引导和对供血浆者的服务工作，扩大供血浆者队伍，鼓励更多

供血浆者定期献浆，利用血站剩余分离血浆生产血液制品。  

点评：1）单站采浆水平：我国单采血浆站由于政策限制与民众献浆意识的不足，

单站平均年采浆量约为 34.2 吨，仅为美国 68.3 吨平均水平的一半，加强宣传引导

并扩大供血浆者队伍有望快速提高我国单站采浆水平；2）血浆综合利用率：目前

国内很多血液制品生产企业自身能力较为薄弱，对原料血浆利用率有待提高，本函

中提出要配合有关部门推动血液制品生产企业提高原料血浆综合利用工作，有望督

促血浆利用率尚低的公司积极提高其血浆利用率；3）剩余分离血浆的利用：《血液

制品管理条例》以及血液制品生产用原料血浆检疫期制度和血液制品批签发制度的

制约，血站剩余分离血浆原本不能用于生产血液制品，而本函中提出积极推进血站

剩余分离血浆用于血液制品生产，有望提高血制品生产企业的血浆利用率。 

 

5、中国首部结直肠癌筛查指南出台 

2021 年 1 月 15 日，国癌症中心发布《中国结直肠癌筛查与早诊早治指南（2020，

北京）》，是在国家癌症中心及相关部门推动下，中国首部结直肠癌筛查指南出台首

次将，指南推荐多靶点粪便 FIT-DNA 联合检测技术成为肠癌早筛的重要手段之纳入

推荐手段之一一，推荐每 3 年进行一次多靶点粪便 DNA 检测，用于倾向于非侵入

性筛查技术且有检测条件的受检者使用。应每 3 年进行 1 次多靶点粪便 FIT-DNA

检测。 

点评：肠癌早筛是属于最能“防”和最好“治”的癌种之一。该指南是首个基于循

证医学证据的结直肠癌筛查与早诊早治指南。多靶点粪便 FIT-DNA 检测在相关前瞻

性研究中被证明检测性能优于传统的粪便潜血检测。国内诺辉健康的基于多靶点粪
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便 DNA 检测的产品“常卫清”已镜于 2020 年 11 月获得 NMPA 批准上市，拿下国

内肠癌早筛“第一证”。纳入肠癌筛查指南表明粪便 DNA 检测产品得到临床和权威

机构 的认可，有助于肠癌早筛产品在医院和体检机构的推广。 

 

6、内蒙古等 14 省（区、兵团）医疗保障局开展跨省联盟初次置换人工关节和冠脉

（PTCA）导引导丝集中带量采购。 

2021 年 1 月 26 日，内蒙古医保局发布《内蒙古等 14 省（区、兵团）医疗保障局

关于开展跨省联盟初次置换人工关节和冠脉（PTCA）导引导丝集中带量采购工作

的公告》。联盟由内蒙古牵头，西藏、四川、山西、青海、宁夏、辽宁、吉林、黑龙

江、海南、贵州、甘肃、新疆、新疆生产建设兵团合计 14 省参与的跨省联盟计划

开展初次置换人工关节和冠脉导引导丝的带量采购，这是目前参与省份最多的高值

耗材集采联盟，其中除青海以外的 13 省都是参与初次置换人工关节集采，冠脉导

引导丝更是首次进入集采名单。 

 

7、A 股科创板部分股票有望纳入沪港通范围 

2021 年 1 月 22 日，港交所宣布，属于上证 180、上证 380 指数成份股或其 H 股在

香港上市的 A+H 股的科创板股票将于 2021 年 2 月 1 日（星期一）起纳入沪港通范

围，此外，A 股在深交所上市的 A+H 股公司，其对应的 H 股也将于 2021 年 2 月 1

日起正式纳入沪港通范围。 
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3.重点个股事件回顾 

1、博瑞医药：公司发布 2020 年业绩预增公告 

2021 年 1 月 25 日，公司发布 2020 年年度业绩预增公告：预计 2020 年实现归母

净利润约为 1.61-1.78 亿元，较 2019 年的 1.11 亿元同比增加 45-60%；实现扣非

归母净利润为 1.48-1.63 亿元，较 2019 年的 1.02 亿元同比增长 45-60%。 

点评: 从全年来看，2020全年归母净利润预告中枢为1.69亿元，同比增长52.50%，

实现稳定增长，预计卡泊芬净、米卡芬净、阿尼芬净、恩替卡韦、吡美莫司等核心

品种保持高速放量趋势。从单季度业绩表现看，公司 2020Q4 预计实现归母净利润

为 0.39-0.56 亿元，以业绩预告中枢（0.48 亿元）来看，较 2019 年同期的 0.47 亿

元同比增长 0.75%，基本维持稳定。公司 2020Q1-Q3 营收和利润保持超高速增长，

Q4 利润同比增速放缓，预计为公司加大研发，相关费用计提影响。长期来看，公

司产品管线持续铺设中，预计未来 10 年有望达成 100 个品种的商业化，业绩可持

续性强。 

 

2、博瑞医药：发布股权激励计划 

2021 年 1 月 20 日，公司发布 2021 年限制性股票激励计划（草案），拟向激励对象

授予限制性股票数量 200 万股，授予价格为 33 元/股，股权激励的业绩考核要求为：

以 2020 年营收或者归母净利润（剔除股权激励费用）为基数，2021-2023 年增长

率分别不低于 30%、70%和 120%。本次股权激励对象包括公司董事、高级管理人

员、核心技术人员共 84 人。 

点评：公司股权激励计划充分绑定公司核心员工，有助于调动员工积极性，吸引和

留住核心管理和技术人才，利好公司业绩可持续发展。 

 

3 艾德生物：与阿斯利康签署卵巢癌 HRD 伴随诊断战略合作 

2021 年 1 月 30 日，公司与阿斯利康签署卵巢癌检测伴随诊断战略合作，希望共同

推进卵巢癌 HRD 伴随诊断试剂盒的开发及上市后推广。 

点评：近两年，公司积极推动和知名药企的 BD 合作，此次双方合作是继两年前就

BRCA 突变检测试剂盒联合推广战略合作后，在卵巢癌精准治疗领域又一重要合作

里程碑。公司 HRD 检测服务产品优选符合亚洲人群的 SNP 位点，配套严谨可靠的

HRD 评分生信算法，可准确评估患者基因组疤痕状态，作为 LDT 提供服务支持。

此次合作进一步拓展了双方合作空间，有望为公司带来新的盈利增长点。 

 

4、开立医疗： 4K 硬镜获批 

2021 年 1 月 21 日，公司发布公告：4K 超高清医用内窥镜摄像系统（SV-M4K30）

已获广东省药品监督管理局批准，取得第 II 类医疗器械注册证。 
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点评：SV-M4K30 采用 3*CMOS 超高清图像传感芯片，视频帧率达到 60fps，且支

持 BT2020 广色域显示，输出视频图像最大分辨率不低于 3840×2160 像素（4K），

从产品参数上看， SV-M4K30 采用与新光维（4K INSIGHT）、狼牌（ENDOCAM 

Logic 4K）相同的三晶片 CMOS 摄像系统，与奥林巴斯（VISERA 4K UHD）、卡尔

史托斯（Image1 S 4U）、迈瑞（Hypixel U1）采用的单晶片 CMOS 摄像系统相比，

同样支持 4K 显示，且色彩还原度较好，但成本、功耗较高。国产高端硬镜与进口

品牌的差距正在逐步缩小，SV-M4K30 的获批填补了公司在高端硬镜产品上的空缺，

未来有望实现放量销售。 

 

5、普利制药：公司发布 2020 年业绩预告 

2021 年 1 月 25 日，公司发布 2020 年度业绩预告，预计 2020 全年实现归母净利

润为 3.91-4.37 亿元，同比增长 30%-45%；实现扣非后归母净利润为 3.60-4.05 亿

元，同比增长 26.89%-42.82%；预计报告期内非经常性损益对净利润的影响金额约

为 3182 万元。 

点评：从单季度来看，公司 Q4 单季度归母净利润在 1.07-1.52 亿元之间，同比增

长 12.01%-59.80%，以业绩预告中枢来看，Q4 归母净利润同比增长 35.76%。2020

年疫情期间面对外部环境变化，公司聚焦主业，不断加强国际和国内的药品研发和

注册工作，同时保持稳定的生产能力和产品质量，积极进行市场拓展，预计四季度

注射用阿奇霉素、地氯雷他定、双氯芬酸钠等核心品种贡献主要业绩增量。2020

年，公司地氯雷他定和左乙拉西坦浓溶液集采中标，其中左乙拉西坦属于“光脚”

品种；2020 年 10 月，公司注射用比伐芦定获批并视同通过一致性评价，属于 2021

年第四轮集采品种，同样作为“光脚”品种上台，纳入集采后有望贡献业绩纯增量。 

 

6、普利制药：特利加压素注射液通过荷兰药物评价委员会(CBG)技术审评 

2021 年 1 月 19 日，公司发布公告：特利加压素注射液通过荷兰药物评价委员会

(CBG)技术审评，目前进入荷兰和德国国家阶段的产品特性概要，说明书和标签的

审核和批件发放阶段。之后该产品即可在荷兰、德国市场进行上市销售。 

  

7、普利制药：全资子公司浙江普利通过美国 FDA 的 cGMP 现场检查 

2021 年 1 月 25 日，公司发布公告：全资子公司浙江普利通过美国 FDA 的 cGMP

现场检查，是公司的第二个制药基地，浙江普利于 2019 年 10 月通过了欧盟左氧氟

沙星片产品的批准前检查，此次固体制剂车间通过美国 FDA 的 cGMP 检查，将更

加有利于公司固体制剂产能走向国际化。 

 

8、百济神州科创板上市获受理 

2021 年 1 月 29 日，据上交所官网显著，百济神州科创板上市申请已被受理，公司

曾在 2020 年 11 月 16 日发布公告表示，公司拟发行人民币股份及于上海证券交易
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所科创板上市，预计将于 2021 年上半年完成，若顺利上市，百济神州将成为首家

在美股、香股、A 股三地上市本土药企。 

 

9、双林生物：收购派斯菲科过户 

2021 年 1 月 21 日，公司发布公告，已完成哈尔滨派斯菲科 87.39%股权以及七度

投资 100%财产份额过户手续及相关工商变更登记。此次变更完成后，公司直接和

间接合计持有派斯菲科 100%股权。 

 

10、沈大内窥镜：完成 1.3 亿元 B 轮融资，用于新产品研发和渠道建设。 

近日，沈大内窥镜完成 1.3 亿元 B 轮融资，由金鼎资本和创瑞投资共同领投，杭实

投资跟投。募集资金将用于新产品的研发升级和渠道建设，并联合中信加快 IPO 进

程。 

 

11、药明康德：公司发布 2020 年业绩预告 

2021 年 1 月 22 日，公司发布 2020 年度业绩预增公告，预计 2020 年实现归母净

利润约 27.82-29.67 亿元，较 2019 年的 18.55 亿元同比增长 50%-60%，实现扣非

归母净利润约 22.97-23.93 亿元，较 2019 年的 19.14 亿元同比增长 20%-25%。 

 

12、康龙化成：公司发布 2020 年业绩预告 

2021 年 1 月 26 日，公司发布 2020 年度业绩预告，预计 2020 全年实现营业收入

50.35-52.22 亿元，同比增长 34%-39%；实现归母净利润为 11.33-11.87 亿元，同

比增长107%-117%；实现扣非后归母净利润为7.78-8.28亿元，同比增长54%-64%。 

  

13、大参林：公司发布 2020 年业绩预增公告 

2021 年 1 月 28 日，公司发布 2020 年度业绩预告，预计 2020 全年实现归母净利

润为 10.54-11.24 亿元，同比增长 50%-60%；实现扣非后归母净利润为 10.00-10.70

亿元，同比增长 45%-55%。 

 

14、华大基因：公司发布 2020 年业绩预告 

2021 年 1 月 26 日，公司发布 2020 年度业绩预告，预计 2020 全年实现归母净利

润 20.00-23.00 亿元，同比增长 623.77%-732.34%；实现扣非归母净利润

19.35-22.75 亿元，同比增长 773.67 %-927.18 %。 

 

15、美年健康：公司发布 2020 年业绩预告修正公告 
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2021 年 1 月 29 日，公司发布 2020 年度业绩修正预告，修正后预计公司 2020 全

年实现营收 75.50-78.50 亿元；归母净利润 5.50-6.50 亿元，同比增长

163.48%-175.02% ；实现扣非归母净利润 -6.09- -4.75 亿元，同比增长

29.92 %-45.34%，扣非归母净利润出现亏损。 

 

16、贝瑞基因：公司发布 2020 年业绩预告 

2021 年 1 月 29 日，公司发布 2020 年度业绩预告，预计 2020 全年实现归母净利

润 1.80-2.00 亿元，同比下滑 48.80%-53.92%；实现扣非归母净利润 6200-8200 万

元，同比下滑 72.10%-78.90%。 

 

17、开立医疗：公司发布 2020 年业绩预告 

2021 年 1 月 28 日，公司发布 2020 年度业绩预告，预计 2020 全年实现营收

11.40-11.55亿元；实现归母净利润2932-5732万元，同比下滑128.88% – 156.45%；

实现扣非归母净利润 8970-11770 万元，同比下滑 222.58%–260.84%。 

 

18、泰格医药：公司发布 2020 年度业绩预告 

2021 年 1 月 26 日，公司发布 2020 年度业绩预告；实现归母净利润 16.83-18.95

亿元，同比增长 100%-115%；实现扣非归母净利润 6.70-7.42 亿元，同比增长

20%-33%。 

 

19、昭衍新药：公司发布 2020 年业绩预增公告 

2021 年 1 月 19 日，公司发布 2020 年度业绩预告；实现归母净利润 3.03-3.22 亿

元，同比增长 69.9%-80.3%；实现扣非归母净利润 1.20-1.39 亿元，同比增长

77.5%-89.6%。 

 

20、金域医学：公司发布 2020 年业绩预增公告 

2021 年 1 月 29 日，公司发布 2020 年度业绩预告，预计 2020 全年实现归母净利

润 14.00-15.60 亿元，同比下滑 247.97%-287.74%；实现扣非归母净利润

13.60-15.15 亿元，同比下滑 326.66%-375.29%。 
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4.双周行情回顾（2021.01.18-2021.01.29） 

2021 年 1 月 18 日至 1 月 29 日，上证指数下滑 1.72%，深证成指下滑 0.79%，申

万医药生物指数小幅上涨 1.07%，跑输沪深 300 指数 2.55pct，在 28 个申万一级

行业指数中排名第 6。2021 年至今，申万医药生物指数已上涨 1.47%，跑输沪深

300 指数 1.71pct，涨跌幅在 28 个申万一级行业指数中排名第 12。 

图 3：2021.01.18-01.29 申万医药生物指数小幅上涨 图 4：年初至今申万医药生物指数涨跌幅与沪深 300 对比 

  

资料来源：Wind，国元证券研究所 资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

（1）医药生物在申万一级行业中的表现 

申万医药生物指数上涨 1.07%，在 28 个申万一级行业指数中排名第 6 位。 

图 5：申万医药生物指数涨跌幅与其他行业涨跌幅对比（双周对比，%） 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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（2）申万医药生物行业子版块表现 

子行业中医疗器械双周涨幅行业内领先。医药生物七个子板块中，医疗服务 II、化

学原料药、医疗器械 II、生物制品 II、医药商业 II 实现正收益，涨幅分别为 9.96%、

3.39%、1.07%、0.63%、0.43%、0.27%，中药 II、化学制剂实现负收益，跌幅分

别为-2.53%、-3.83%。 

图 6：申万医药生物各子行业双周涨跌幅情况（%） 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

（3）医药板块估值变化 

截至 2021 年 1 月 29 日，医药板块估值为 46.16 倍（TTM 整体法，剔除负值），比

2010 年以来均值（39.40X）高 6.56 个单位。溢价率方面，医药板块相对于沪深 300

的估值溢价率为 180.96%，溢价率较 2010 年以来均值（217.77%）低 36.81 个百

分点。 

图 7：2010 年以来医药板块估值水平及估值溢价率变化 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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（4）医药生物个股涨跌幅前十 

涨幅排名前十的个股分别为：利德曼(+35.84%)、浩欧博(+27.99%)、万泰生物

(+27.54%)、昭衍新药(+25.81%)、欧普康视(+24.88%)、佰仁医疗(+24.23%)、鹿

得医疗(+23.83%)、我武生物(+22.54%)、广誉远(+22.44%)、九洲药业(+21.52%)。 

跌幅排名前十的个股分别为：正川股份(-19.15%)、沃华医药(-18.70%)、海南海药

(-17.89%)、桂林三金(-17.89%)、山东药玻(-17.29%)、以岭药业(-15.83%)、博雅

生物(-14.72%)、康泰医学(-14.64%)、马应龙(-13.68%)、恩华药业(-13.60%)。 

表 2：A 股医药行业涨跌幅 Top10（2021.01.18-2021.01.29） 

排序 代码 名称 涨幅 top10 排序 代码 名称 跌幅 top10 

1 300289.SZ 利德曼 35.84% 1 603976.SH 正川股份 -19.15% 

2 688656.SH 浩欧博 27.99% 2 002107.SZ 沃华医药 -18.70% 

3 603392.SH 万泰生物 27.54% 3 000566.SZ 海南海药 -18.07% 

4 603127.SH 昭衍新药 25.81% 4 002275.SZ 桂林三金 -17.89% 

5 300595.SZ 欧普康视 24.88% 5 600529.SH 山东药玻 -17.29% 

6 688198.SH 佰仁医疗 24.23% 6 002603.SZ 以岭药业 -15.83% 

7 832278.OC 鹿得医疗 23.83% 7 300294.SZ 博雅生物 -14.72% 

8 300357.SZ 我武生物 22.54% 8 300869.SZ 康泰医学 -14.64% 

9 600771.SH 广誉远 22.44% 9 600993.SH 马应龙 -13.68% 

10 603456.SH 九洲药业 21.52% 10 002262.SZ 恩华药业 -13.60% 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 



  

  

 

 

 


