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医药行业周报（20210221）           维持评级 

维持行业长期看好观点，创新与消费升级仍为中长期投资主线    看好 

2021 年 2 月 21 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现  市场回顾及行业估值 

➢ 近 5 个交易日医药生物上涨 3.31%，跑输沪深 300 指数 2.08 个百分点，

在 28 个申万一级子行中排名 26。医药子板块仅生物制品下跌 0.18%，

中药涨幅最大，上涨 9.58%。截至 2021 年 2 月 19 日，申万一级医药

行业 PE（TTM）为 48.55 倍，相对沪深 300 最新溢价率为 179%。子

板块中医疗服务估值最高，达到 182.68 倍，医药商业估值较低，为 17.20

倍。 

行业要闻 

➢ 国办发布 28 条，支持中医药特色发展 

➢ 中药配方颗粒结束试点，实施备案管理 

➢ 生物类似药政策落地：不能自动外推参照药全部适应症 

➢ 国务院发布医保重磅新规 

➢ 首批 30 个“无参比制剂”药品明确技术要求 

新型冠状病毒肺炎进展情况 

➢ 截止 2021 年 2 月 20 日，全国（不含港澳台）累计确诊病例 89,831 人，

现有确诊病例423人，累计死亡病例4,636人，累计治愈出院病例 84,772

人，境外输入累计确诊病例 4,928 人。 

➢ 截止 2021 年 2 月 20 日，海外累计确诊病例 1.12 亿人，累计确诊病例

最多的国家为美国，共 2,870.61 万人，其次为印度与巴西，分别确诊

1,099.11 万人、1013.91 万人。 

核心观点 

➢ 刚性需求带来确定性成长，我们维持行业长期看好观点，创新和消费

升级仍为中长期投资主线：（1）带量采购常态化倒逼企业向创新转型，

医保“腾轮换鸟”加速创新药放量，政策大力推动创新研发，我国医

药创新迎来黄金发展期，建议关注研发实力雄厚，管线丰富，梯度合
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理，产品优势突出的国产创新龙头企业及产业链相关优质 CXO 企业，

恒瑞医药、药明康德等；（2）随着国内经济水平的不断提高，医药产

业迎来消费升级需求，具有消费属性且规避医保控费政策的疫苗、生

长激素等药品细分领域景气度持续，建议关注相关优质龙头企业智飞

生物、康泰生物、长春高新等。 

风险提示 

➢ 行业政策风险、药品安全风险、研发风险。 
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1.市场回顾 

1.1 市场整体表现 

近 5个交易日沪深 300指数上涨 5.39%，报 5778.84点。申万一级行业全部上涨，其中医药生物上涨 3.31%，

跑输沪深 300 指数 2.08 个百分点，在 28 个申万一级子行中排名 26。 

图 1：申万一级行业及沪深 300 指数涨跌幅对比 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 细分行业市场表现 

近 5 个交易日医药子板块仅生物制品下跌 0.18%，中药涨幅最大，上涨 9.58%。 

图 2：医药生物行业各子板块涨跌幅对比 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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1.3 个股涨跌幅榜 

剔除次新股，近 5个交易日医药生物个股中，涨幅排名靠前的分别是华东医药（32.76%）、理邦仪器（30.61%）、

贝瑞基因（30.25%）、兴齐眼药（29.23%）、美迪西（23.30%）、特宝生物（21.41%）等。 

表 1：医药生物行业个股涨跌幅前十名与后十名（%） 

前十名 后十名 

证券简称 周涨跌幅（%） 
所属申万 

三级行业 
证券简称 周涨跌幅（%） 

所属申万 

三级行业 

华东医药 32.76  化学制剂 正川股份 -17.21  医疗器械 

理邦仪器 30.61  医疗器械 海尔生物 -14.97  医疗器械 

贝瑞基因 30.25  医疗器械 金域医学 -14.58  医疗服务 

兴齐眼药 29.23  化学制剂 双林生物 -9.58  生物制品 

美迪西 23.30  医疗服务 迪安诊断 -7.31  医疗器械 

特宝生物 21.41  生物制品 康龙化成 -6.94  医疗服务 

*ST 华塑 20.98  医疗服务 智飞生物 -6.87  生物制品 

浙江医药 20.84  化学原料药 康泰生物 -6.73  生物制品 

金城医药 19.74  化学制剂 万孚生物 -6.27  医疗器械 

新和成 18.34  化学原料药 国际医学 -5.83  医疗服务 
 

数据来源：wind，山西证券研究所 

2.行业估值情况 

截至 2021 年 2 月 19 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 48.55 倍，相对沪深 300 最新溢价率为 179%。

子板块中医疗服务估值最高，达到 182.68 倍，医药商业估值较低，为 17.20 倍。 

图3：申万一级医药生物行业和沪深300指数估值及相对PE 图 4：医药各子行业估值情况 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  。                   数据来源：wind，山西证券研究所 
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3.行业要闻 

➢ 国办发布 28 条，支持中医药特色发展 

2 月 9 日，中国政府网发布了《国务院办公厅印发关于加快中医药特色发展若干政策措施的通知》，共涉及

七方面 28 条政策，旨在更好发挥中医药特色和优势，推动中医药和西医药相互补充、协调发展。（医药经

济报） 

➢ 中药配方颗粒结束试点，实施备案管理 

2 月 10 日，国家药监局、国家中医药局、国家卫生健康委、国家医保局共同发布《关于结束中药配方颗粒

试点工作的公告》。《公告》明确，中药配方颗粒是由单味中药饮片经水提、分离、浓缩、干燥、制粒而成

的颗粒，在中医药理论指导下，按照中医临床处方调配后，供患者冲服使用。中药配方颗粒的质量监管纳

入中药饮片管理范畴。其在临床使用方面政策，由相关部门另行研究制定或明确。（医药经济报） 

➢ 生物类似药政策落地：不能自动外推参照药全部适应症 

2 月 18 日，国家药品监督管理局药品审评中心（CDE）官网发布《生物类似药相似性评价和适应症外推技

术指导原则》，为生物类似药细分领域的产品研发和适应症外推使用正式提出明确的监管要求。（医药经济

报） 

➢ 国务院发布医保重磅新规 

2 月 19 日，中国政府网发布了《医疗保障基金使用监督管理条例》，旨在加强医疗保障基金使用监督管理，

保障基金安全，促进基金有效使用，维护公民医疗保障合法权益。作为我国首部医保领域的监管条例，《管

理条例》从总则、基金使用、监督管理、法律责任和附则五个方面，用 50 条具体内容作出全面部署，自 2021

年 5 月 1 日起正式施行。（医药经济报） 

➢ 首批 30 个“无参比制剂”药品明确技术要求 

2 月 20 日，CDE 正式挂网《第一批拟不推荐参比制剂化药品种药学研究技术要求》（征求意见稿）。附件显

示，氯化钠注射液、葡萄糖注射液、碳酸钙 D3 片、维生素 B2 片、硫酸氨基葡萄糖胶囊等 30 个品种药学研

究技术要求已完成。（医药经济报） 

4.新型冠状病毒肺炎进展情况 

截止 2021 年 2 月 20 日，全国（不含港澳台）累计确诊病例 89,831 人，现有确诊病例 423 人，累计死

亡病例 4,636 人，累计治愈出院病例 84,772 人，境外输入累计确诊病例 4,928 人。 

截止 2021 年 2 月 20 日，海外累计确诊病例 1.12 亿人，累计确诊病例最多的国家为美国，共 2,870.61

万人，其次为印度与巴西，分别确诊 1,099.11 万人、1013.91 万人。 
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图 5：累计及新增确诊病例情况（人，不含港澳台） 图 6：境外输入累计确诊及新增病例情况（人，不含港澳台） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所                 数据来源：wind，山西证券研究所 

图 7：海外累计及新增确诊病例情况（人）    图 8：海外各国累计确诊病例情况（人） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所                数据来源：wind，山西证券研究所 

5.风险提示 

疫情发展超预期的风险、行业政策风险、药品安全风险、研发风险、业绩不达预期风险 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

70,000

80,000

90,000

100,000

累计确诊 新增确诊

0

20

40

60

80

100

120

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

累计确诊 新增确诊

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

600,000

700,000

800,000

900,000

1,000,000

0

20,000,000

40,000,000

60,000,000

80,000,000

100,000,000

120,000,000

2
0
2
0
-0

1
-2

0

2
0
2
0
-0

2
-2

0

2
0
2
0
-0

3
-2

0

2
0
2
0
-0

4
-2

0

2
0
2
0
-0

5
-2

0

2
0
2
0
-0

6
-2

0

2
0
2
0
-0

7
-2

0

2
0
2
0
-0

8
-2

0

2
0
2
0
-0

9
-2

0

2
0
2
0
-1

0
-2

0

2
0
2
0
-1

1
-2

0

2
0
2
0
-1

2
-2

0

2
0
2
1
-0

1
-2

0

2
0
2
1
-0

2
-2

0

确诊病例 新增病例

0

5,000,000

10,000,000

15,000,000

20,000,000

25,000,000

30,000,000

 



                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            8  

分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职

业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不

会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地

位和执业过程中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 

投资评级的说明： 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

——股票投资评级标准：  

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

——行业投资评级标准： 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 

免责声明： 

山西证券股份有限公司(以下简称“本公司”)具备证券投资咨询业务资格。本报告是基于本公司认为可靠

的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用

本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所于发布本

报告当日的判断。在不同时期，本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关

联机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可能为

或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性

的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露义务。本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切

权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复

制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随时追

究其法律责任的权利。 

依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此声明，禁止我司员工将我司证券研究报告私自提供给未

经我司授权的任何公众媒体或者其他机构；禁止任何公众媒体或者其他机构未经授权私自刊载或者转发我

司的证券研究报告。刊载或者转发我司证券研究报告的授权必须通过签署协议约定，且明确由被授权机构

承担相关刊载或者转发责任。 

依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此提示我司证券研究业务客户不要将我司证券研究报告转

发给他人，提示我司证券研究业务客户及公众投资者慎重使用公众媒体刊载的证券研究报告。 

依据《证券期货经营机构及其工作人员廉洁从业规定》和《证券经营机构及其工作人员廉洁从业实施

细则》规定特此告知我司证券研究业务客户遵守廉洁从业规定。 

山西证券研究所： 

太原 北京 

太原市府西街 69 号国贸中心 A 座 28 层 

电话：0351-8686981 

http://www.i618.com.cn 

北京市西城区平安里西大街 28 号中海

国际中心七层 

电话：010-83496336 

 

http://www.i618.com.cn/

