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[Table_IndustryData] 

行业数据（Y21M2） 

累计产品销售收入（亿元） 4182.50 

累计产品销售收入同比增长 37.70% 

累计利润总额（亿元） 804.50 

累计利润总额同比增长 95.40% 

 

[Table_QuotePic] 近 6 个月行业指数与沪深 300 比较 
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[Table_Summary] 

 主要观点 

行业要闻： 

1）国家卫健委：发布《长期处方管理规范（试行 征求意见稿）》；

2）国家卫健委：发布新冠病毒疫苗接种技术指南（第一版）；3）科兴

新冠疫苗原液车间（三期）建成投产，投产后年产能达 20 亿剂。 

上市公司公告： 

1）昭衍新药：与加拿大 Nexelis 签署战略合作意向书；2）天药股

份：违法《反垄断法》，被罚 4402 万；3）再鼎医药:瑞派替尼上市申请

获批；4）上周 62 家上市公司发布 2020 年度业绩快报及年报动态。 

最新观点： 

上周中信医药生物行业指数上涨 2.90%，跑赢沪深 300 指数 0.45

个百分点。各子行业中，涨幅最大的板块为医疗服务 6.27%、涨幅最小

的板块为中药饮片 0.04%。上周医药生物绝对估值为 58.03 倍（历史

TTM_整体法），处于历史十年的中高位水平，相对于沪深 300 的估值溢

价率为 277.86%，处于历史中位水平。较上周绝对估值、估值溢价率有

所上升。 

上周，《长期处方管理规范（试行 征求意见稿）》发布，就慢性病

的长期处方管理提出了规定。同时提到，患者可以自主选择在医疗机构

或者社会零售药店进行调剂取药，这将对零售药店带来机遇，相关标的

包括益丰药房等。 

经过前期回调，上周医药板块表现稳健，其中部分核心资产上涨趋

势较好。短期建议重点关注疫苗接种加速对上市公司的业绩弹性以及年

报业绩确定及估值相对合理的个股，中长期依然以创新及创新产业链、

疫苗、医疗器械平台型公司等增长确定性高的板块中核心资产为投资主

线。 

风险提示 

政策推进不及预期风险；药品质量风险；疫情加剧风险；高估值风险；

集采降价风险；商誉减值风险；业绩不及预期风险等。 
  

重点关注股票业绩预测和市盈率 

公司名称 股票代码 股价 
EPS PE 

PBR 投资评级 
19A 20E 21E 19A 20E 21E 

药明康德 603259 146.88 0.76  1.20  1.60  194.08  122.47  92.04  19.42  增持 

益丰药房 603939 90.50  0.98  1.31  1.71  92.03  69.09  52.78  10.33  增持 

迈瑞医疗 300760 407.55  3.85  4.80  5.80  105.85  84.84  70.23  24.53  谨慎增持 

智飞生物 300122 181.99  1.48  2.02  2.58  123.05  90.10  70.63  40.15  增持 

资料来源：上海证券研究所 股价数据为 2021 年 4 月 2 日 

  

 
增持 ——维持 

证券研究报告/行业研究/行业动态 

 日期：2021 年 04 月 06 日 

《长期处方管理规范》意见稿发布 

零售药店有望获益 

         ——医药生物行业周报 

 行业：医药生物 
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一、行业观点 

上周中信医药生物行业指数上涨 2.90%，跑赢沪深 300指数 0.45

个百分点。各子行业中，涨幅最大的板块为医疗服务 6.27%、涨幅

最小的板块为中药饮片 0.04%。上周医药生物绝对估值为 58.03 倍

（历史 TTM_整体法），处于历史十年的中高位水平，相对于沪深

300 的估值溢价率为 277.86%，处于历史中位水平。较上周绝对估

值、估值溢价率有所上升。 

上周，国家卫健委发布了《长期处方管理规范（试行 征求意

见稿）》，就慢性病的长期处方管理提出了规定。规范了长期处方

的对象和适用情形，有利于增加慢病患者的用药依从性。品种优先

选择基药目录、医保目录、集采药品，将为相关慢病药品带来利好。

此外，《意见稿》提到医师开具长期处方后，患者可以自主选择在

医疗机构或者社会零售药店进行调剂取药，这将对零售药店带来机

遇，相关标的包括益丰药房等。 

经过前期回调，上周医药板块表现稳健，其中部分核心资产上

涨趋势较好。短期建议重点关注疫苗接种加速对上市公司的业绩弹

性以及年报业绩确定及估值相对合理的个股，中长期依然以创新及

创新产业链、疫苗、医疗器械平台型公司等增长确定性高的板块中

核心资产为投资主线，包括：1）创新及创新产业链持续受到政策

鼓励，建议关注药明康德等；2）受益于后疫情时代对于医疗新基

建投入加大的医疗器械板块，建议关注研发能力较强且具备丰富产

品线的迈瑞医疗； 3）疫苗板块，国产新冠疫苗上市带来业绩弹性，

建议关注智飞生物等。 

二、一周行情回顾 

板块行情 

上周中信医药生物行业指数上涨 2.90%，跑输沪深 300指数 0.45

个百分点。各子行业中，医疗服务+6.27%，医疗器械+5.26%，医药

流通+3.03%，生物制品+2.36%，化学制剂+0.80%，化学原料药

+0.62%，中成药+0.58%，中药饮片+0.04%，。  
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图 1 行业指数周涨跌幅排行 

 

数据来源：Wind 上海证券研究所 

 

图 2 医药生物指数周涨跌幅 图 3 医药生物子板块周涨跌幅 

  

数据来源：Wind 上海证券研究所 数据来源：Wind 上海证券研究所 

 

上周医药生物绝对估值为 58.03 倍（历史 TTM_整体法），处于

历史十年的中高位水平，相对于沪深 300 的估值溢价率为 277.86%，

处于历史中位水平。较上周绝对估值、估值溢价率有所上升。 
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图 4 医药生物近期绝对估值（历史 TTM_整体法） 图 5 医药生物板块近期估值溢价率（历史 TTM_

整体法） 

  

数据来源：Wind 上海证券研究所 数据来源：Wind 上海证券研究所 

 

个股行情 

上周医药生物板块有 188 只股票上涨，167 只股票下跌。涨幅

较大的有哈三联、*ST 恒康、景峰医药等，跌幅较大的有康弘药业、

一品红、九强生物等。 

 

表 1 个股涨跌幅排行 

跌幅榜 5 日跌幅（%） 涨幅榜 5 日涨幅（%） 

康弘药业 -23.55  哈三联 39.77  

一品红 -9.52  *ST 恒康 27.56  

九强生物 -8.56  景峰医药 20.57  

云南白药 -8.30  济民制药 19.96  

普门科技 -7.84  欧普康视 15.66  

迦南科技 -7.42  兴齐眼药 15.59  

博瑞医药 -7.23  览海医疗 15.11  

天宇股份 -6.79  健帆生物 13.13  

中新药业 -6.71  国际医学 12.08  

亿帆医药 -6.28  九典制药 11.96  

数据来源：Wind 上海证券研究所 

*剔除部分新股和次新股 

 

三、一周新闻回顾及上市公司重要公告摘要 

行业要闻： 

国家卫健委：发布《长期处方管理规范（试行 征求意见稿）》 

4 月 1 日，国家卫健委就《长期处方管理规范（试行 征求意见

稿）》（以下简称《意见稿》）公开征求意见。 

《意见稿》中明确了长期处方定义及其适用情形。指出规范中

长期处方是指具备条件的医师按照规定，对符合条件的慢性病患者

开具的处方用量适当增加的处方。长期处方适用于临床诊断明确、
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用药方案稳定、依从性良好、病情控制平稳、需长期药物治疗的慢

性病患者。并提到，治疗慢性病的一般常用药品可用于长期处方。

医疗用毒性药品、放射性药品、易制毒药品、麻醉药品、精神药品、

生物制剂、抗菌药物（治疗结核等慢性细菌真菌感染性疾病的药物

除外），以及对储存条件有特殊要求的药品不得用于长期处方。 

 长期处方的处方量一般在 4 周内，有条件的地区可根据慢性病

特点适当延长，最长不超过 12 周。医疗机构开具长期处方，应当

优先选择国家基本药物，国家组织集中采购和使用药品以及国家医

保目录药品。医师开具长期处方后，患者可以自主选择在医疗机构

或者社会零售药店进行调剂取药。 

 《意见稿》鼓励由基层医疗卫生机构开具长期处方，不适宜在

基层治疗的慢性病长期处方应当由二级以上医疗机构开具。基层医

疗卫生机构不具备相应条件的，可以通过远程医疗等途经在医联体

内具备条件的上级医疗机构指导下开具。 

 在今年 3 月 24 日，国家卫健委发布《关于做好当前慢性病长

期用药处方管理工作的通知》，要求加强日常医疗服务管理，鼓励

结合本地实际，制订完善针对慢性病患者的长期处方管理政策，明

确可开具长期处方的病种目录、用药范围、管理制度、安全告知等

要求，减少患者取药次数。其中规定：需长期用药（包括麻醉药品、

精神药品等特殊药品）、血液透析等特殊治疗的慢性病患者等病情

稳定的慢性病患者，医院可一次开具 12 周以内相关药品。 

 

国家卫健委：发布新冠病毒疫苗接种技术指南（第一版） 

3 月 29 日，国家卫健委发布《新冠病毒疫苗接种技术指南（第

一版）》（以下简称《指南》）。 

《指南》指出了已获批上市的新冠疫苗种类及推荐接种程序。

其中，新冠病毒灭活疫苗（Vero 细胞）接种 2 剂；2 剂之间的接种

间隔建议≥3 周，第 2 剂在 8 周内尽早完成；重组新冠病毒疫苗（5

型腺病毒载体）接种 1 剂；重组新冠病毒疫苗（CHO 细胞）接种 3

剂；相邻 2 剂之间的接种间隔建议≥4 周。第 2 剂尽量在接种第 1

剂次后 8 周内完成，第 3 剂尽量在接种第 1 剂次后 6 个月内完成。 

此外，《指南》明确了迟种补种及其他相关事项。对 2 剂或 3

剂次程序的疫苗，未按程序完成接种者，建议尽早补种。免疫程序

无需重新开始，补种完成相应剂次即可；对在 14 天内完成 2 剂新

冠病毒灭活疫苗接种者，在第 2 剂接种 3 周后尽早补种 1 剂灭活疫

苗。对在 14-21 天完成 2 剂新冠病毒灭活疫苗接种的，无需补种。

对于公众关心的不同疫苗产品替换问题，《指南》现阶段建议用同

一个疫苗产品完成接种。对于接种的特定人群，《指南》做出了相
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关的建议。对于既往新冠患者或感染者，《指南》提出在充分告知

基础上，可在 6 个月后接种 1 剂。 

随着更多新冠病毒疫苗的获批使用、疫苗临床研究数据的不断

完善以及疫苗上市后监测和评价数据的增加，根据疫情防控形势的

需要，《指南》将适时更新。 

 

科兴新冠疫苗️原液车间（三期）建成投产，投产后年产能达

20 

亿剂  

4 月 1 日，北京科兴中维生物技术有限公司新冠疫苗克尔来福

（三期）建成投产，投产后克尔来福年产能达 20 亿剂。此外，克

尔来福全球累计发货量达 2 亿剂（含半成品），全球累计接种量达 1

亿剂。 

 截至目前，科兴中维新冠疫苗已在 30 多个国家获批紧急使用

或附条件上市，生产质量管理体系先后接受了中国、巴西、印尼、

智利、新加坡、沙特阿拉伯等国的药监部门以及世界卫生组织的检

查。 

 

上市公司公告： 

昭衍新药：与加拿大 Nexelis 签署战略合作意向书 

2021 年 3 月 30 日，北京昭衍新药研究中心股份有限公司宣布

与加拿大的 Nexelis 公司正式签署战略合作意向书（LOI），昭衍新

药将作为 Nexelis 在中国的独家合作伙伴，为国际客户在中国提供

生物分析研究服务。昭衍新药与 Nexelis 在签署了 LOI 之后，双方

将在临床生物分析，尤其是疫苗临床检测相关的 ELISA、中和实验

和 qPCR 检测以及其它相关领域，开展全面的合作。首先在平台建

设与发展、质量体系、人员培训等方面全面对接，之后针对具体检

测的分析方法开发与验证领域，双方将系统合作，方法会由 Nexelis

开发建立并转移至昭衍，或者由昭衍科学家及技术人员与 Nexelis

一同开发并验证。 

Nexelis 隶属于总部位于波士顿的著名医药健康投资公司

Ampersand Capital Partners，在传染病、代谢疾病和肿瘤学等众多领

域提供先进的分析方法开发和实验室检测服务并处于业界领先地

位 

 

天药股份：违法《反垄断法》，被罚 4402 万 

天津天药药业股份有限公司于 4 月 1 日收到天津市市场监督管

理委员会下发的《行政处罚听证告知书》（津市监垄处告【2021】1
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号（以下简称《告知书》）。 

《告知书》称，天药股份以协议形式对醋酸氟轻松原料药销售

市场进行划分，并变更、固定醋酸氟轻松原料药价格，排除限制了

醋酸氟轻松原料药销售领域的竞争，违反了《反垄断法》相关规定，

属于达成并实施“固定或者变更商品价格”、“分割销售市场或者原

材料采购市场”垄断协议的行为。罚没款合计 44,022,561.20 元。 

上述罚没款合计金额占公司合并报表范围最近一个会计年度

经审计的营收和归母净利润的比例分别为 1.51%和 30.30%。如处罚

最终确定，预计将相应减少公司 2020 年归属于上市公司股东净利

润 44,022,561.20 元。目前公司生产经营情况正常。 

 

再鼎医药:瑞派替尼上市申请获批 

3 月 31 日，再鼎医药宣布，产品擎乐（瑞派替尼）新药上市申

请 已 获 得 国 家 药 监 局 批 准 。 该 药 物 是 由 Deciphera 

Pharmaceuticals,Inc.开发的一种开关调控酪氨酸激酶抑制剂，用于治

疗既往接受过包括伊马替尼在内的三种或以上激酶抑制剂治疗的

晚期胃肠道间质瘤（GIST）成人患者。基于 INVICTUS 关键性 3

期研究，擎乐在无进展生存期和总生存期方面均表现出临床获益，

并在治疗晚期 GIST 患者方面展现出良好的安全性。 

公司与 Deciphera 于 2019 年 6 月订立独家授权协议，据此，公

司取得 Deciphera 若干专利及专有技术的独家授权，于大中华地区

开发及商业化包括擎乐在内的产品。 

 

上周 31 家上市公司发布 2020 年度业绩快报及年报动态 

上周 A 股医药行业有 5 家上市公司发布了 2020 年度的业绩快

报，57 家公司发布 2020 年年度报告。 

 

 

◾表 3 上周发布医药行业上市公司 2020 年度业绩快报 

证券代码 证券简称 
归属母公司股东的净利润

（亿元） 

归属母公司股东的净利润 

同比增长率（%） 

603108.SH 润达医疗 6.40  3.29  

603896.SH 寿仙谷 22.30  1.52  

300639.SZ 凯普生物 139.80  3.53  

300171.SZ 东富龙 231.13  4.83  

300396.SZ 迪瑞医疗 15.19  2.67  

资料来源：WIND 上海证券研究所 

◾表 4 上周发布医药行业上市公司 2020 年年报 

证券代码 证券简称 归属母公司股东的净利润 归属母公司股东的净利润 
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（亿元） 同比增长率（%） 

600664.SH 哈药股份 -10.78  -2031.02 

000028.SZ 国药一致 14.02  10.27 

200028.SZ 一致 B 14.02  10.27 

300636.SZ 同和药业 0.70  45.00 

600833.SH 第一医药 0.69  29.10 

300529.SZ 健帆生物 8.75  53.33 

300436.SZ 广生堂 0.15  37.99 

603259.SH 药明康德 29.60  59.62 

688180.SH 君实生物-U -16.69  123.25 

688278.SH 特宝生物 1.17  81.32 

688321.SH 微芯生物 0.31  59.89 

688336.SH 三生国健 -2.17  -194.84 

002030.SZ 达安基因 24.49  2556.86 

300026.SZ 红日药业 5.73  42.45 

688221.SH 前沿生物-U -2.31  19.89 

688356.SH 键凯科技 0.86  39.23 

688363.SH 华熙生物 6.46  10.29 

688050.SH 爱博医疗 0.97  44.79 

600721.SH *ST 百花 -3.20  -1030.10 

600513.SH 联环药业 1.03  29.19 

600380.SH 健康元 11.20  25.28 

600329.SH 中新药业 6.62  5.78 

600252.SH 中恒集团 5.63  -24.45 

300878.SZ 维康药业 1.36  7.79 

300832.SZ 新产业 9.39  21.56 

300482.SZ 万孚生物 6.34  63.67 

300194.SZ 福安药业 2.09  -28.50 

300006.SZ 莱美药业 -3.27  110.54 

002688.SZ 金河生物 1.17  -36.56 

002589.SZ 瑞康医药 2.61  -128.16 

002462.SZ 嘉事堂 3.18  -15.53 

002365.SZ 永安药业 1.06  17.38 

002166.SZ 莱茵生物 0.86  -18.61 

002019.SZ 亿帆医药 9.68  7.19 

002001.SZ 新和成 35.64  64.33 

000756.SZ 新华制药 3.25  8.30 

002007.SZ 华兰生物 16.13  25.69 

300485.SZ 赛升药业 1.55  4.21 

002020.SZ 京新药业 6.53  25.49 

688016.SH 心脉医疗 2.15  51.39 

688513.SH 苑东生物 1.78  64.04 

688289.SH 圣湘生物 26.17  6527.66 
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四、行业观点与投资建议 

我们对未来一段时期医药行业的增长仍然持乐观态度：1）国

内老龄化加速、医药消费具有刚需性质，医药行业的需求旺盛，人

们对优质医疗资源的追求并没有改变，且对高端产品和服务的需求

持续增加；2）医药供给侧改革政策已经进入稳态，医药行业存量

市场的结构调整和创新增量发展会一直持续。带量采购、医保支付

结构调整推动下的支付端改革，推动行业集中度迅速提升，龙头企

业强者恒强，更加健康的产业环境能够推动医药行业长期向好发

展；3）疫情使公卫应急系统的短板暴露，基于补短板的医疗新基

建投资，将促进医疗软、硬件设备的增长。高端医疗设备的研发将

加速。此外国内疫情控制良好、产业链相对完善，使国内企业借机

实现海外市场拓展、扩张以及自身的成长，提升了国内企业在全球

供应链上的地位。我们维持医药行业“增持”评级。 

上周医药生物绝对估值为 58.03 倍（历史 TTM_整体法），处于

历史十年的中高位水平，相对于沪深 300 的估值溢价率为 277.86%，

处于历史中位水平。较上周绝对估值、估值溢价率有所上升。 

上周，国家卫健委发布了《长期处方管理规范（试行 征求意

见稿）》，就慢性病的长期处方管理提出了规定。规范了长期处方

的对象和适用情形，有利于增加慢病患者的用药依从性。品种优先

选择基药目录、医保目录、集采药品，将为相关慢病药品带来利好。

此外，《意见稿》提到医师开具长期处方后，患者可以自主选择在

603368.SH 柳药股份 7.12  3.83 

603987.SH 康德莱 2.03  19.21 

603127.SH 昭衍新药 3.15  76.60 

600196.SH 复星医药 36.63  10.27 

600085.SH 同仁堂 10.31  4.67 

300723.SZ 一品红 2.26  57.01 

300595.SZ 欧普康视 4.33  41.20 

300347.SZ 泰格医药 17.50  107.90 

002399.SZ 海普瑞 10.24  -3.32 

002390.SZ 信邦制药 1.74  -26.57 

002294.SZ 信立泰 0.61  -91.49 

000919.SZ 金陵药业 0.65  -55.17 

000590.SZ 启迪药业 0.23  -46.47 

688185.SH 康希诺-U -3.97  152.99 

300759.SZ 康龙化成 11.72  114.25 

资料来源：WIND 上海证券研究所 
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医疗机构或者社会零售药店进行调剂取药，这将对零售药店带来机

遇，相关标的包括益丰药房等。 

经过前期回调，上周医药板块表现稳健，其中部分核心资产上

涨趋势较好。短期建议重点关注疫苗接种加速对上市公司的业绩弹

性以及年报业绩确定及估值相对合理的个股，中长期依然以创新及

创新产业链、疫苗、医疗器械平台型公司等增长确定性高的板块中

核心资产为投资主线，包括：1）创新及创新产业链持续受到政策

鼓励，建议关注药明康德等；2）受益于后疫情时代对于医疗新基

建投入加大的医疗器械板块，建议关注研发能力较强且具备丰富产

品线的迈瑞医疗； 3）疫苗板块，国产新冠疫苗上市带来业绩弹性，

建议关注智飞生物等。
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