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[Table_Summary]  

投资要点： 

 本周行情 

本周，申万医药生物板块上涨 1.52%，跑输沪深 300 指数 2.90 个百分点，

涨跌幅在申万 28 个一级子行业中排名第 6 位。子板块方面，生物制品和

化学制药板块涨幅居前，分别上涨 2.86%、2.32%，仅医疗服务板块下跌，

跌幅为 0.10%；截止 2021 年 3 月 23 日，申万医药生物板块剔除负值情

况下，整体 TTM 估值为 40.31 倍，相对于剔除银行股后全部 A 股的估值

溢价率为 60.39%。个股涨跌方面，哈三联、人福医药和昂利康涨幅居前，

济民制药、贵州百灵和九典制药跌幅居前。 

 行业要闻 

3 月 17 日，上海阳光医药采购网发布“新华-崇明”医联体药品集采，包

含 15 个药品，采购不低于中选品规前一年/本年度采购数量的 60%，其中

过评、原研中选药品不低于本年度 70%、80%，以吸引鼓励药企参与，

中选规则方面避免唯低价是取；3 月 17 日，新修《医疗器械监督管理条

例》正式发布，将于 2021 年 6 月 1 日实施，涉及促进医疗器械产业发展、

鼓励医疗器械的研究与创新、方便简化医疗器械审批上市、附条件审批和

医疗器械紧急使用、实施医疗器械注册人制度完善委托生产、医疗器械实

施唯一标识制度等；3 月 18 日，成都医保局连发 6 文探索罕见病用药保

障机制，单独设立罕见病用药保障资金，公布首批纳入保障的 7 款罕见病

药物，年度药品费用限额 46 万元，其中医保支付限额 40 万元、个人负

担限额 6 万元；3 月 22 日，四川省公布三大医保名单分类管理，88 个单

行支付药品按五定管理，省本级医保支付 75%，136 个纳入乙类药品按省

级医保现行政策执行，18 个高值药品双通道供药保障，同一病种原则上

选择用其对应的一种药品。 

 投资策略 

随着医药板块的估值调整，部分领域出现结构性机会，建议关注去年一季

度受疫情影响业绩表现不佳的细分领域，如 CXO、医疗服务、处方药、

非疫情相关的医疗器械等板块，中长期配置逻辑不变，创新药及其“卖水

者”、医保免疫板块、技术先行的高端医疗器械值得长期配置，推荐恒瑞

医药（600276）、复星医药（600196）、药石科技（300725）、迈瑞医

疗（300760）、安图生物（603658）、开立医疗（300633）、一心堂（002727）、

智飞生物（300122）。 

风险提示：政策推进不达预期，企业药物研发失败风险，市场大幅波动风

险。 
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1.本周市场行情回顾 

本周，申万医药生物板块上涨 1.52%，跑输沪深 300 指数 2.90 个百分点，涨跌

幅在申万 28 个一级子行业中排名第 6 位。子板块方面，生物制品和化学制药板

块涨幅居前，分别上涨 2.86%、2.32%，仅医疗服务板块下跌，跌幅为 0.10%；

截止 2021 年 3 月 23 日，申万医药生物板块剔除负值情况下，整体 TTM 估值为

40.31 倍，相对于剔除银行股后全部 A 股的估值溢价率为 60.39%。个股涨跌方

面，哈三联、人福医药和昂利康涨幅居前，济民制药、贵州百灵和九典制药跌幅

居前。 

图 1：本周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：本周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：本周申万医药生物板块个股涨跌幅排名 

涨幅前 10 名  跌幅前 10 名  

哈三联 40.52% 济民制药 -15.43% 

人福医药 20.70% 贵州百灵 -12.62% 

昂利康 18.46% 九典制药 -10.95% 

双成药业 17.14% 爱美客 -9.76% 

海思科 16.81% 普门科技 -9.73% 

丽珠集团 15.20% 通化金马 -8.47% 

*ST 济堂 14.91% 英科医疗 -8.34% 

亿帆医药 14.26% 睿智医药 -8.14% 

益盛药业 14.17% 圣济堂 -7.89% 

鹿得医疗 13.84% 利德曼 -7.83% 

资料来源：wind，渤海证券研究所 

2.行业要闻 

2.1 四川医保中心发布《关于做好国家谈判药品和国家药

品目录内高值药品经办管理工作的通知》 

3 月 22 日，四川省医疗保障事务中心发布《关于做好国家谈判药品和国家药品目

录内高值药品经办管理工作的通知》，公布了 18 个高值药品、国谈药中 88 个单

行支付药品以及 136 个纳入乙类医保的药品的分类管理模式，并自 2021 年 3 月

1 日起实施。对国谈药品中维得利珠单抗等 88 个单行支付药品实行“五定”管理，

即：定认定机构、定治疗机构、定责任医师、定供药机构、实名制管理，省本级

医保支付 75%；136 个纳入乙类药品：按省级医保现行政策执行；18 个高值药

品：双通道供药保障，同一病种原则上选择用其对应的一种药品。 

资料来源：医药云端工作室 

2.2 浙江省医保局发布《关于完善药品集中采购平台准入

机制的通知（征求意见稿）》  

3 月 22 日，浙江省医保局发布通知，公开征求《关于完善药品集中采购平台准入

机制的通知（征求意见稿）》意见建议，提出七类药品的挂网方式。待完善的准

入路径，包括短缺药、医保基药品种、生物制品、儿科药、有糖型、不同包装量、

以及商保有清单的医保目录外品种，有无挂网价等情况分为有无挂网价格确定若

干准入路径。 
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资料来源：医药云端工作室 

2.3 上海阳光医药采购网发布《“新华—崇明”区域医联

体药品集中议价采购公告》 

3 月 17 日，上海阳光医药采购网发布《“新华—崇明”区域医联体药品集中议价

采购公告（2021 年第一批）》，对包括拉氧头孢、头孢呋辛、吡格列酮、硝苯地

平和普伐他汀在内的 15 个药品启动药品集中议价采购工作，涉及全身用抗感染

药、消化道和代谢方面药物以及心血管系统药物三大类别。采购计划提出特别要

求：各医疗机构按不低于中选品规中选前一年度采购数量的 60%且不低于本年度

同品规采购数量的 60%制订中选药品的采购计划，其中通过一致性评价的中选药

品不低于本年度同品规采购数量的 70%，而原研药中选药品则不低于本年度同品

规采购数量的 80%。或旨在通过给予足够大的市场份额，吸引和鼓励药企参与此

次集中议价。中选规则方面在确保质量和供应基础上降低虚高药价，但避免唯低

价是取的做法，利用临床用药综合评价、用药和诊疗指南、第三方评价等综合确

定性价比高的中选药品。具体做法是，上海将对申报药品从中国医药工业信息中

心 DRS 药品第三方评价、该市历史采购量占比、该市医疗机构覆盖率三个维度，

分别设置分值权重为 60%、25%、15%，进行总分为 100 分的综合评价。 

资料来源：医药经济报 

2.4 新修订《医疗器械监督管理条例》正式发布  

3 月 17 日，新修订《医疗器械监督管理条例》正式发布，并将于 2021 年 6 月 1

日起施行。包括促进医疗器械产业发展、鼓励医疗器械的研究与创新、方便简化

医疗器械审批上市、附条件审批和医疗器械紧急使用、实施医疗器械注册人制度

完善委托生产、医疗器械实施唯一标识制度。 

资料来源：医药经济报 

2.5 成都市医保局探索建立罕见病用药保障机制 

3 月 18 日，成都市医疗保障局官方连发 6 份文件，宣布按照“尽力而为、量力而

行，个人负担可承受、可持续”原则，探索建立“负担可控、责任共担”的罕见

病用药保障机制，单独设立罕见病用药保障资金，并公布了首批纳入保障的 7 款
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罕见病药物。保障资金对患者使用的符合本通知规定的药品费用，在一个治疗年

度内累加计算、分段报销。年度药品费用限额为 46 万元，其中，医保支付限额

40 万元、个人负担限额 6 万元。对一个治疗年度内 20 万元（含 20 万）以内药

品费用的报销比例为 70%，20 万元—46 万元（含 46 万元）范围药品费用由保

障资金据实结算。 

资料来源：医药经济报 

3.公司公告 

【信达生物】Parsaclisib 纳入拟突破性治疗品种。Parsaclisib（IBI-376）由 Incyte

开发，是一种强效、高选择性、新一代磷脂酰肌醇 3-激酶δ（PI3Kδ）口服抑制

剂。Parsaclisib此次拟纳入突破性疗法适应症为治疗复发或难治性滤泡性淋巴瘤。

2018 年 12 月，信达生物与 Incyte 就 Parsaclisib（PI3Kδ抑制剂）等三个处于

临床试验阶段的候选药物达成战略合作。根据协议条款，信达生物拥有Parsaclisib

及其他两个候选药物在中国大陆、中国香港、中国澳门和中国台湾地区的开发和

商业化权利。2020 年 12 月，信达生物在 ASH 2020 上公布了 Parsaclisib 治疗复

发或难治性滤泡性淋巴瘤的 II 期临床研究（CITADEL-203）结果。该研究中，符

合条件的患者在前八周内接受 Parsaclisib 每日 20mg 治疗，之后接受 Parsaclisib

每周 20 mg（WG 组）或 Parsaclisib 每日 2.5 mg（DG 组）治疗。结果显示，

所有纳入分析患者中位无进展生存期（mPFS）为 15.8 个月，中位缓解期(mDOR)

为 15.9 个月，客观缓解率（ORR）为 73%。DG 组患者 mPFS 为 15.8 个月，

mDOR 为 14.7 个月，ORR 为 75%。据医药魔方数据库显示，Parsaclisib 在中

国开展的治疗复发性或难治性滤泡性淋巴瘤/边缘区淋巴瘤的 II 期、多中心、开放

性研究目前正在进行中，已于 2020 年 4 月完成了首例受试者入组。 

【恒瑞医药】1）3 月 17 日，CDE 官网显示，恒瑞医药的 CDK4/6 抑制剂 

SHR6390 片联合氟维司群用于经内分泌治疗后进展的激素受体（HR）阳性、人

表皮生长因子受体 2（HER2）阴性的复发或转移性乳腺癌的适应症拟纳入突破性

治疗，公示日期截止 3 月 24 日。目前，在全球范围内，已 4 款 CDK4/6 抑

制剂获批，分别为辉瑞的 palbociclib（哌柏西利）、诺华的 Ribociclib、礼来的 

Abemaciclib（阿贝西利）和 G1 Therapeutics 的 Trilaciclib。公开数据显示，同

类产品 2019 年全球销售额约为 60.21 亿美元。辉瑞哌柏西利、礼来阿贝西利

已经在国内获批，前者的国内首仿已经由齐鲁率先取得，Ribociclib 已处于 III 期

临床。此外，G1 Therapeutics 的 Trilaciclib 的中国权益属于先声，目前也已获

批临床。据 Insight 数据库，除了已上市的 2 款，国内另有 17 个 CDK4/6 抑
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制剂处于临床阶段，竞争相对比较激烈；2）恒瑞医药向美国 FDA 申报的注射用

卡莫司汀简略新药申请已获得批准。卡莫司汀是一种亚硝基脲类化合物，可作为

单一药物或在姑息治疗中与其他批准的化疗药物联合治疗以下方面：（1）脑肿

瘤胶质母细胞瘤，脑干神经胶质瘤，髓母细胞瘤，星状细胞瘤，室管膜瘤和转移

性脑瘤；（2）与泼尼松联用治疗多发性骨髓瘤；（3）与其他淋巴瘤合并批准的

药物联用治疗复发性或难治性霍奇金淋巴瘤；（4）合并其他批准的药物治疗复

发性或难治性非霍奇金淋巴瘤。 

【健康元/丽珠集团/天士力】丽珠集团与天津天士力签署协议——将使用自有资

金人民币 7.24 亿元受让天津天士力所持有的天津同仁堂 4400 万股股份，占天津

同仁堂股份总数的 40%。 

【健康元/丽珠集团】丽珠单抗研制的“重组新型冠状病毒融合蛋白疫苗”获得国

家药监局核准签发的药物临床试验批件。自 2020 年 7 月开始立项研发，是丽珠

单抗与中国科学院生物物理研究所合作研发的创新型新冠重组蛋白疫苗，具有自

主知识产权，属于新冠疫苗五条技术路线中的重组蛋白疫苗技术路线。V-01 为重

组蛋白疫苗，可在 2-8℃冷链运输及长期储存。截止 2021 年 3 月 22 日，全球共

有 86 款新冠疫苗产品处于临床试验阶段，其中有 13 款产品已获批上市或紧急使

用授权。国内获有条件批准上市共 4 款，获得紧急使用批准 1 款，17 款处在临床

试验阶段（重组蛋白技术路线 4 款）。 

【百奥泰】1）公司近日收到药监局核准签发的关于阿达木单抗注射液（商品名

称：格乐立®）的《药品补充申请批准通知书》（通知书编号：2021B00616、

2021B00617）。该药品获批新增适应症及新规格：多关节型幼年特发性关节炎

（40mg/0.8ml、20mg/0.4ml）。截至本公告披露日，格乐立®获批适应症为强直

性脊柱炎、类风湿关节炎、银屑病、克罗恩病、葡萄膜炎、儿童斑块状银屑病和

多关节型幼年特发性关节炎。截至本公告披露日，国内获批的阿达木单抗药物共

计 5 种，已上市竞品和其他潜在竞品可能会拥有先行者优势，格乐立®可能在未

来面临激烈的市场竞争；2）重新向香港联交所递交境外上市外资股（H 股）上

市申请并刊发申请资料。 

【万泰生物】公司新型冠状病毒（2019-nCoV）中和抗体测定试剂盒（酶联免疫

法）（英文名称 WANTAI SARS-CoV-2 NAbs ELISA）、新型冠状病毒（2019-nCoV）

感染 T 细胞检测试剂盒（体外释放酶联免疫法）（WANTAI SARS-CoV-2 IGRA）

两个产品，于近日获得欧盟 CE 认证。 

【佰仁医疗】公司介入肺动脉瓣及输送系统于临床试验牵头单位首都医科大学附
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属北京安贞医院通过伦理会审查，并完成在北京市药品监督管理局备案。 

【昊海生科】全资子公司收购股权、对外投资并取得亨泰光学角膜塑形镜产品

myOK 独家经销权，本次交易完成后，昊海发展以共计人民币 2,500 万元总投资

款获得目标公司 55%的股权，亨泰视觉成为昊海发展的控股子公司，纳入公司合

并报表。目前，眼科业务已成为公司第一大业务板块，公司已初步完成白内障手

术核心耗材人工晶状体及眼科粘弹剂的产业链布局，并逐步推进近视矫正、眼表

及眼底疾病诊疗产品布局。在近视矫正领域，本公司已有用于成人近视矫正的依

镜悬浮型有晶体眼后房屈光晶体（PRL）产品，而用于学龄儿童或青少年近视防

控的新型角膜塑形镜产品仍处于临床试验阶段，其他具备近视矫正功能的高透氧

巩膜镜、软性角膜接触镜等产品仍处于临床前研究阶段。亨泰光学成立于 1976

年，专注于从事定制化硬性隐形眼镜的开发、制造、销售以及隐形眼镜护理产品

的销售，其研制的角膜塑形镜产品已在国内市场获批注册、上市销售多年。通过

本次交易，本公司将通过亨泰视觉获得亨泰光学旗下标的产品在国内市场 10 年

的独家经销权，进一步丰富本公司在近视防控领域的产品布局，巩固和提高公司

眼科业务竞争力。 

【圣湘生物】乙型肝炎病毒核糖核酸(HBV RNA)定量检测试剂盒(PCR-荧光探针

法) 近日被国家药品监督管理局医疗器械技术审评中心纳入拟优先审批的医疗器

械公示名单，公示期 7 日。当前国内市场上的同类产品主要有上海仁度生物科技

有限公司乙型肝炎病毒核酸测定试剂盒（RNA 捕获探针法）等。 

【奥赛康】子公司与上海药明康德近日合作开发新药并签署《合作开发合同书》，

用于Exon14突变及第三代EGFR抑制剂耐药性的NSCLC治疗的一类新药开发。 

【复星医药】控股子公司重庆药友收到国家药品监督管理局关于同意 YP01001

胶囊用于晚期实体瘤治疗开展临床试验的批准。 

【微芯生物】公司近日收到国家药品监督管理局签发的《药物临床试验批准通知

书》，西奥罗尼是公司自主设计和研发的具有全球专利保护的新化学结构体，属

于多靶点多通路选择性激酶抑制剂。属于小分子抗肿瘤原创新药，可选择性抑制

Aurora B、CSF1R 和 VEGFR/PDGFR/c-Kit 等多个激酶靶点。 

【前沿生物】公司核心产品艾可宁收到厄瓜多尔卫生部核准签发的《药品注册证

书》，艾可宁需与其他抗逆转录病毒药物联合使用，对主要流行的 HIV-1 病毒以

及耐药病毒均有效，通过注射方式每周给药一次，具有用药频率低、起效快、耐

药屏障高、安全性高、副作用小等特点，为 HIV 住院及重症患者、肝肾功能异常
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患者、耐药患者提供了新的用药选择，具有一定的临床不可替代性。至 2019 年

底，厄瓜多尔现存活 HIV 感染者约 4.7 万人。本次艾可宁在厄瓜多尔获批上市，

标志着公司具备了在厄瓜多尔市场销售该产品的资格，有利于产品销售收入的增

加。 

【智飞生物】全资子公司安徽智飞龙科马与中国科学院微生物研究所合作研发的

重组新型冠状病毒疫苗（CHO 细胞）经国家卫生健康委提出建议，国家药品监督

管理局组织论证同意紧急使用。 

【贝达药业】公司申报的 MCLA-129 注射液用于治疗晚期实体瘤的药品临床试验

申请已获得国家药品监督管理局批准，MCLA-129 是一款针对 EGFR 和 c-Met

双靶点的双特异性抗体，拟用于 EGFR 或 MET 异常的晚期实体瘤患者的治疗。

截至本公告披露日，强生集团杨森公司的 EGFR/c-Met 双特异性抗体

Amivantamab 于 2020 年 12 月分别向美国 FDA 和欧洲 EMA 递交了生物制品许

可申请（BLA）和营销授权申请（MAA），用于治疗铂类化疗后进展、携带 EGFR

外显子 20 插入突变的转移性非小细胞肺癌患者。国内外其它的同靶点类似药物

均处于临床前或临床试验阶段，尚无药物上市。 

4.投资策略 

随着医药板块的估值调整，部分领域出现结构性机会，建议关注去年一季度受疫

情影响业绩表现不佳的细分领域，如 CXO、医疗服务、处方药、非疫情相关的医

疗器械等板块，中长期配置逻辑不变，创新药及其“卖水者”、医保免疫板块、技

术先行的高端医疗器械值得长期配置，推荐恒瑞医药（600276）、复星医药

（600196）、药石科技（300725）、迈瑞医疗（300760）、安图生物（603658）、

开立医疗（300633）、一心堂（002727）、智飞生物（300122）。 

 

风险提示：政策推进不达预期，企业药物研发失败风险，市场大幅波动风险。 
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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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