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[Table_Title] 医药行业 2020 年报&2021Q1 季报总结 
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[Table_Summary] 报告要点： 

 2020&2021Q1 总结：不惧疫情，医药刚需+消费，韧性有力 

整体来看，医药工业制造业和上市公司受疫情影响逐步消散，多数企

业受益于疫情获得业绩的大幅度加持，预计 2021 年往后在医改步伐

不变大方向下，新基建建设有望进一步拉动医药成长性。 

医药工业制造业情况：2020 年营收和净利润增速分别达到 4.5%和

12.8%，相较于 2018、2019 年营收增速 12.4%和 7.4%，利润增速

9.5%和 5.9%，2020 年全年收入预计仍然受到诊疗受限影响，利润端

受益于税收优惠政策等，盈利能力提升。 

上市公司情况：上市公司业绩更优于医药工业制造业水平。2020 年实

现营收 1.9 万亿元，同比提升 8.34%，扣非归母净利润 1618 亿元，

同比提升 59.88%，相较于医药工业制造业水平，盈利能力更强，呈现

出医药板块分化、强者恒强的趋势。 

分板块来看：医疗器械板块受到疫情加持，增加急救设备、口罩手套

防疫物资采购、新冠检测试剂等，改变 2019 年增速下滑的趋势，强

势上涨，预计在 2021 年海外新冠疫情持续、国内点状排查及海内外

新基建加强下，医疗器械板块仍有望维持高景气；生物制品板块代表

新兴医药产业，2020 年仍然受到一定影响，疫苗、生长激素、血制品

需求有一定压制，在新冠疫苗的带动下 Q1 逐渐显现恢复；医疗服务

板块高景气持续，不论是专科医疗服务、CXO、CDMO 和 ICL 等服务

板块，均在 2020 及 2021Q1 表现出韧性；其余板块如化药制剂、医

药商业、中药等板块受疫情影响较为显著，2020 年呈现一定承压，预

计 2021 年有望逐步恢复。 

 市场行情回顾 

2021 年 4 月 19 日至 5 月 7 日，申万医药生物指数上涨 4.47%，跑赢

沪深 300 指数 3.87pct，在 28 个申万一级行业指数中排名第 6。医药

七个子板块仅有医药商业 II 下跌，涨幅排名前二的是生物制品 II、医

疗服务 II 分别上涨 10.11%、7.51%，高于医药生物板块涨幅。截至 5

月 7 日，医药板块估值为 39.50 倍（TTM 整体法，剔除负值），比

2010 年以来均值（39.45X）高 0.05 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 173.65%，溢价率较 2010 年以来均

值（216.85%）低 43.20 个百分点。 

 投资建议 

年报季报披露结束进入业绩空窗期，预计板块将有所调整和博弈。建

议配置具有估值性价比、后疫情时代业绩具有强支撑力的标的。坚持

创新和消费两条重要赛道，主力推荐具有业绩强确定性创新卖水人

CRO 和 CDMO 板块、丰富创新器械布局的内镜以及心脏介入类板块、

具有高成长性且不惧医保控费的服务板块和消费类医疗器械（如医美、

口腔、眼科等）。 

 风险提示 

疫情控制不及预期；创新药物竞争提升；销售不达预期；政策落地具

有不确定性，耗材两票制、耗材带量采购恐对行业具有较大负面影响。 
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1. 2020&2021Q1 总结：不惧疫情，刚需+创新+消费，医往

直前 

整体来看，医药工业制造业和上市公司受疫情影响逐步消散，多数企业受益于疫情获

得业绩的大幅度加持，预计 2021 年往后在医改步伐不变大方向下，新基建建设有望

进一步拉动医药成长性。 

 医药工业制造业情况：2020 年营收和净利润增速分别达到 4.5%和 12.8%，相

较于 2018、2019 年营收增速 12.4%和 7.4%，利润增速 9.5%和 5.9%，2020 年

全年收入预计仍然受到诊疗受限影响，利润端受益于税收优惠政策等，盈利能力

提升。 

 上市公司情况：上市公司业绩更优于医药工业制造业水平。2020 年实现营收 1.9

万亿元，同比提升 8.34%，扣非归母净利润 1618 亿元，同比提升 59.88%，相

较于医药工业制造业水平，盈利能力更强，呈现出医药板块分化、强者恒强的趋

势。 

 分板块来看：医疗器械板块受到疫情加持，增加急救设备、口罩手套防疫物资采

购、新冠检测试剂等，改变 2019 年增速下滑的趋势，强势上涨，预计在 2021

年海外新冠疫情持续、国内点状排查及海内外新基建加强下，医疗器械板块仍有

望维持高景气；生物制品板块代表新兴医药产业，2020 年仍然受到一定影响，

疫苗、生长激素、血制品需求有一定压制，在新冠疫苗的带动下 Q1 逐渐显现恢

复；医疗服务板块高景气持续，不论是专科医疗服务、CXO、CDMO 和 ICL 等

服务板块，均在 2020 及 2021Q1 表现出韧性；其余板块如化药制剂、医药商业、

中药等板块受疫情影响较为显著，2020 年呈现一定承压，预计 2021 年有望逐

步恢复。 

 

1.1 行业综述：不惧疫情，整体表现刚需+消费强大韧性 

1.1.1 医药制造业：疫情负面影响可控，乘风破浪重新出发 

2020 年受疫情影响，营收/利润增速先抑后扬：医药制造业受疫情影响波动较大，全

年营业收入和利润总额累计同比增长 4.5%和 12.8%。2018、2019 年营业收入增速

为 12.4%（具有一定两票制口径调整影响）和 7.4%； 2018、2019 年利润总额增速

9.5%和 5.9%，医改、带量集采等多方面因素导致营收增速进一步放缓，2020 年尽

管受到疫情影响，防疫物资采购、新基建投放、房租社保优惠等政策叠加下呈现出不

弱于 18、19 年的表现。具体来看，2020Q1 疫情形势严峻，非疫情相关医药制造业

开启暂停键，导致营收和利润总额同比大幅下滑 8.9%和 15.7%；2020Q2 疫情防控

得当，国内陆续开始复工复产，医药制造业回暖；2020 年下半年疫情负面影响基本

消散，医药制造业重新步入正轨，并且开启加速键。 

疫情负面影响消散，乘风破浪再出发：2021Q1 医药制造业营收和利润总额累计同比

增长 33.5%和 88.7%，实现高速增长。新冠疫情对国家公共卫生以及居民医疗健康

的影响是持续且深远的，不仅国家高度重视基础医疗保障，国民医疗健康意识也大幅
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提升，医药制造业或将乘风破浪迎来新发展契机，开启新一轮对医疗保健、创新医疗、

基础医疗建设的投入周期。 

图 1：医药制造业收入和利润增速 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

1.1.2 药品终端数据情况：线下仍是药品销售的主战场 

2020 年我国三大终端药品销售额达 16437 亿元，同比-8.5%，销售额下滑主要系新

冠疫情影响，诊疗服务尚未全面恢复，以急需满足为主。 

从实现药品销售的三大终端的销售额分布来看，公立医院终端市场份额最大，2020

年占比为 64.0%，占比略有下滑，预计系疫情影响，诊疗服务以急需为主；零售药店

终端市场份额 2020 年占比为 26.3%，占比较为显著上升，预计主要系防疫物资、疫

情期间慢病用药、日常用药需求提升，由医院体系部分转向零售药店；公立基层医疗

终端市场份额 2020 年占比为 9.7%，线下仍是药品销售的主战场。 

图 2：2013-2020 年全国三大终端药品销售额及增速（亿元） 图 3：2013-2020 年全国三大终端药品销售额分布 

  

资料来源：米内网，国元证券研究所 资料来源：米内网，国元证券研究所 

数据说明：米内网根据目前医药市场特征，将药品终端细分为三大终端六大市场：公立医院终端（城市公立医院市场、县级公立医院市场）、零售药店终端（实体

药店市场、网上药店市场）、公立基层医疗终端（城市社区卫生中心/站市场、乡镇卫生院市场。未包含民营医院、私人诊所、村卫生室。 

 公立医院终端： 

受到疫情影响，诊疗活动受限，公立医院终端销售额首次出现负增长；疫情常态化
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下，有望逐步恢复。公立医院终端市场份额最大，2020 年占比为 64.0%，销售额达

10512 亿元，同比-12.0%；受疫情影响，集采持续推进和重点监控目录政策影响，

公立医院终端近年来首次出现负增长。公立医院终端包含城市公立医院及县级公立

医院两大市场，2020 年城市公立医院市场销售额达 7777 亿元，同比-11.0%；2020

年县级公立医院市场销售额达 2735 亿，同比-14.8%。 

图 4：2013-2020 年全国公立医院终端药品销售额及增

速（单位：亿元） 

图 5：2013-2020 年全国城市公立医院终端药品销售额及

增速（单位：亿元） 

  

资料来源：米内网，国元证券研究所 资料来源：米内网，国元证券研究所 

 

图 6：2013-2020 年全国县级公立医院终端药品销售额及增速（单位：亿元） 

 

资料来源：米内网，国元证券研究所 

 零售药店终端： 

零售药店终端市场份额 2020 年占比为 26.3%，零售药店终端受疫情影响最小，恢复

较快，2020 年销售额达 4330 亿元，同比+3.2%； 

零售药店终端包含实体药店和网上药店两大市场，2020 年实体药店市场销售额达

4087亿元，同比+0.7%；2020年网上药店市场药品销售额达243亿元，同比+75.6%，

主要系疫情限制出行拉动线上药品需求及电商快速发展所致。 
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图 7：2013-2020 年全国零售药店终端药品销售额及增

速（单位：亿元） 

图 8：2013-2020 年全国实体药店市场药品销售额及增速

（单位：亿元） 

  

资料来源：米内网，国元证券研究所 资料来源：米内网，国元证券研究所 

 

图 9：2013-2020 年全国网上药店市场药品销售额及增速（单位：亿元） 

 

资料来源：米内网，国元证券研究所 

 公立基层医疗终端： 

公立基层医疗终端市场份额 2020 年占比为 9.7%，2020 年销售额达 1595 亿元，同

比-11.8%。公立基层医疗终端包含城市社区卫生中心（站）及乡镇卫生院两大市场，

2020 年城市社区卫生中心（站）市场销售额达 738 亿元，同比+6.1%，2020 年乡镇

卫生院市场销售额达 857 亿元，同比-23%。 
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图 10：2013-2020 年全国公立基层医疗终端药品销售额

及增速（单位：亿元） 

图 11：2013-2020 年全国城市社区卫生中心（站）市场

药品销售额及增速（单位：亿元） 

  

资料来源：米内网，国元证券研究所 资料来源：米内网，国元证券研究所 

 

图 12：2013-2020 年全国乡镇卫生院市场药品销售额及增速（单位：亿元） 

 

资料来源：米内网，国元证券研究所 

 

1.1.3 上市医药企业：后疫情时代，“医”往直前保持高景气度 

2020 年整体医药生物上市公司营业收入达 19391.36 亿元，同比增长 8.34%，受疫

情、医保改革、带量采购多方面影响增速下滑；实现扣非归母净利润 1618.14 亿元，

同比增长 59.88%；经营性现金流保持高增长，行业经营情况不断改善；毛利率小幅

下滑；2020 年上半年疫情影响线下活动，导致全年销售费用率有所减少；管理费用

率和财务费用率保持稳定；重视研发创新，研发费用率持续提高。整体表现优于医药

工业制造业数据，也呈现出医药板块中强者恒强的趋势。 

2021Q1 整体医药生物上市公司营业收入达 5336.89 亿元，同比增长 32.38%；实现

扣非归母净利润 572.67 亿元，同比增长 90.41%，医药生物板块蓬勃发展。 

目前，医药生物板块疫情负面影响基本消散，疫苗接种正在逐步推进，我国进入后疫

情时代。常规诊疗需求步入正轨，疫情给医药行业带来新机遇，创新型及消费型医药
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企业不惧医保改革和带量采购，“医”往直前保持高景气度。 

表 1：生物医药板块整体财务数据情况（单位：亿元,%） 

  2018 2019 2020 2019Q1 2020Q1 2021Q1 

营业收入 15682.25  17899.03  19391.36  4215.28  4031.50  5336.89  

营业成本 10114.18  11664.68  12675.42  2774.65  2685.85  3483.08  

毛利 5567.91  6234.21  6715.87  1440.62  1345.64  1854.43  

销售费用 2676.50  3010.83  2848.15  678.04  614.81  745.89  

管理费用 793.10  904.93  965.13  201.64  202.24  240.18  

财务费用 145.79  176.24  199.47  52.91  38.08  36.94  

研发费用 392.35  501.57  606.33  92.64  104.34  152.17  

扣非净利 911.39  852.23  1362.56  266.83  270.97  515.97  

归母净利 1100.37  1071.15  1618.14  343.35  310.19  572.67  

净资产 11188.82  12373.97  14818.96  11206.87  12689.60  15687.47  

经营性现金流净额 1228.67  1557.72  2191.11  (19.48) 50.42  218.86  

营业收入增速 19.64% 14.14% 8.34% 19.43% -4.36% 32.38% 

扣非净利增速 -1.36% -6.49% 59.88% -3.74% -9.66% 90.41% 

经营性现金流净额增速 45.76% 26.78% 40.66% 76.50% 358.80% 334.09% 

毛利率 35.50% 34.83% 34.63% 34.18% 33.38% 34.75% 

销售费用率 17.07% 16.82% 14.69% 16.09% 15.25% 13.98% 

管理费用率 5.06% 5.06% 4.98% 4.78% 5.02% 4.50% 

财务费用率 0.93% 0.98% 1.03% 1.26% 0.94% 0.69% 

研发费用率 2.50% 2.80% 3.13% 2.20% 2.59% 2.85% 

ROE 9.83% 8.66% 10.92% 3.06% 2.44% 3.65% 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 子行业：器械和服务，显著受益于疫情，呈现高速成长性 

图 13：2018-2020 年生物医药细分板块收入增速情况 图 14：2018-2020 年生物医药细分板块扣非归母增速情况 

  

资料来源：Wind，国元证券研究所 资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 15：2019-2021Q1 生物医药细分板块毛利率情况 图 16：2019-2021Q1 生物医药细分板块净资产收益率情况 

  

资料来源：Wind，国元证券研究所 资料来源：Wind，国元证券研究所 
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 子行业：2021Q1 器械服务高成长持续，疫苗逐渐显影响力 

图 17：2019-2021Q1 生物医药细分板块收入增速情

况 

图 18：2019-2021Q1 生物医药细分板块扣非归母增速情况 

  

资料来源：Wind，国元证券研究所 资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 19：2019-2021Q1 生物医药细分板块毛利率情况 图 20：2019-2021Q1 生物医药细分板块净资产收益率情况 

  

资料来源：Wind，国元证券研究所 资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

1.1.4 估值：除器械高成长快速消化外，其余均提升，服务最甚 

截至 2020 年 12 月，医药生物板块整体估值较去年同期上升，整体估值从 36.43 增

长至 45.35。从各细分板块来看，器械板块主要系抗疫导致成长性高快速消化估值+

后疫情考虑业务不可持续，估值相对稳定略有下滑；除医疗器械板块外其他各个板块

估值都有所上升，其中医疗服务板块上升最为显著，政策免疫+高后疫情恢复潜力，

受到青睐，医药商业业务平稳，增速相对较低。 

截至 2021 年 4 月，医药生物板块整体估值较去年同期从 41.76 增长至 45.14。各细

分板块中，化学原料药、医药商业板块估值增速显著，医疗器械板块估值大幅下降，

医疗服务估值基本持平保持高位，其他板块小幅上涨。 
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图 21：2018-2020 年生物医药各细分板块市盈率

(TTM,整体法，剔除负值） 

图 22：2019Q1-2021Q1 生物医药各细分板块市盈率(TTM,

整体法，剔除负值） 

 
 

资料来源：Wind，国元证券研究所 资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

1.1.5 2020 年医药生物跑赢大盘，医疗服务领涨 

2020 年初至 2020 年 12 月底，沪深 300 增长 27.21%，生物医药整体增长 51.10%，

大幅跑赢大盘。医疗服务领涨（+95.53%），医疗器械（+83.82%），生物制品（+69.77%），

化学原料药（+50.04%），化学试剂（+28.02%），医药商业（+20.85%），中药（+14.66%）

跟涨。 

图 23：2020 年-2021 年 4 月 30 日生物医药与沪深 300 行情回顾 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

2021 年初至 2021 年 4 月底，沪深 300 下跌 2.14%，生物医药整体增长 9.77%。生

物制品领涨（+27.30%），化学原料药（+21.65%），医疗服务（+21.30%），医疗

器械（+17.24%），中药（+7.23%）跟涨，医药商业（-4.68%） ，化学制剂（-10.94%） 。 
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图 24：2020 年-2021 年 4 月 30 日生物医药子板块行情回顾 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

1.2 板块梳理：优质赛道继续强化，创新赛道（药品、器械）+消费赛道（器

械、服务）保持高景气度 

 原料药板块：海外疫情蔓延驱动全球 API 产能向国内转移 

2020 年原料板块营收和扣非净利增速分别为 9.6%和 78.7%，受疫情影响，产业转

移趋势被加速。由于人力和成本压力加大，产业链富集，欧美原料药产能正逐步向以

中印为代表的新兴国家转移，而疫情下印度控制薄弱，加速原料药产能向中国驱动。

2021Q1 原料板块营收和扣非净利润增速分别为 23.2%和 25.7%，营收进一步印证

产能转移趋势。毛利率维持稳定小幅提升，销售费用进一步降低至 8.4%，盈利能力

增强。 

国内市场受益于带量采购和环保审评收紧，特色原料转制剂、转高难仿制原料企业有

望享受较高护城河和新的上量机会。 

建议关注：博瑞医药、美诺华、普洛药业、九洲药业等。 

 

 化药板块：疫情常态化下恢复显著，未来之路还看创新转变 

化学制剂板块近年来受到控费、带量采购、医保谈判等政策压制，板块整体表现弱于

其他细分板块。疫情影响下，诊疗行为受限，营收呈现进一步承压，半数企业 2020

年营收和利润增速下滑。研发费用进一步提升，彰显出企业转型创新的决心和趋势，

化药制剂企业正在调整期。2020 年板块营收和扣非归母净利润同比增长-5.8%和

11.4%，主要系疫情影响诊疗活动。利润增速显著高于营收增速，主要系两方面原因：

1）19 年部分企业计提商誉、资产减值或公允价值变动，造成较低利润基数；2）疫

情期间，整体费用率控制良好，线下活动、差旅出行减少节省销售费用。2021Q1 疫

情进入常态化，诊疗活动基本维持平稳，化药制剂呈现恢复态势，营收和扣非归母净

利润增速分别达到 15.6%和 24.2%。 
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化药制剂板块仍然处在调整中，个股继续呈现分化态势，建议精选个股，重视研发管

线及商业化落地能力。关注具有持续创新力和绵长管线产品的企业（如恒瑞医药、贝

达药业）、具有特色优质品类的企业（如出口制剂普利制药、高难仿原料和制剂博瑞

医药等）、具有原料制剂一体化规模效应的企业（如华海药业等）。 

 

 生物制品板块：疫苗、血制品、生长激素均维持高景气度 

2020 年营收和扣非归母净利润分别同比增长 13.6%和 20.1%，受到疫情影响行业增

速略有放缓，但仍呈现高速发展态势，21Q1 板块业绩恢复显著，细分领域中疫苗、

血制品、生长激素等均呈现高景气度，成长潜力巨大。疫苗：新冠疫苗市场潜力巨大，

后疫情时代疫苗接种观念形成，创新疫苗将持续维持高景气度；血制品：血浆稀缺性

凸显，采浆量受影响后白蛋白或将形成低供给的提价周期；生长激素：疫情影响消退

后需求反弹显著，新患入组恢复高增长，青少年消费渗透率仍有提升空间。 

建议关注：智飞生物、康泰生物、天坛生物、华兰生物、长春高新、安科生物等。 

 

 医疗器械板块：抗疫品种需求旺盛，常规品种加速恢复 

2020 年营收和扣非归母净利润同比增长 62.5%和 193.6%，增幅较大，推测主要系

IVD 板块中的新冠检测类产品和低值耗材板块中的防疫产品需求量激增所致。 

关注集采免疫器械赛道，看好成长属性强的创新性器械企业。在冠脉支架集采价格

降幅超 90%、骨科耗材集采在即的趋势下，医疗器械行业尤其是耗材领域或迎来新

一轮重构和调整。而对于竞争不充分、国产替代程度低、标准化难、产品组合复杂的

细分领域，集采的可能性较低，我们认为拥有核心技术、核心竞争优势的细分龙头企

业有较强的集采免疫属性。疫情或加速国产品牌出海，渠道推广有望加速。海外疫情

持续蔓延，尤其是以印度为代表的发展中国家存在医疗资源明显不足的短板，驱动国

内抗疫物资出口持续旺盛。 

成长属性较强的医疗器械板块：内窥镜、心脏介入、骨科、化学发光、早筛等 

消费属性较强的医疗器械板块：口腔、眼科、医美 

建议关注：迈瑞医疗、时代天使科技、艾德生物、新产业、安图生物、爱美客、华熙

生物、昊海生科、开立医疗、南微医学、心脉医疗、爱博医疗、凯普生物、万孚生物

等。 

 

 医疗服务板块：专科服务整体回暖，CXO 延续高增长 

2020 年营收和扣非归母净利润分别同比增长 8.8%和 396.3%，板块出现内部分化，

个股表现差异较大。专科服务板块：板块年初受疫情巨大冲击，而后复苏势头强劲，

龙头企业起到了中流砥柱的作用；CXO 板块：创新鼓励政策和疫情持续推动行业提

速，多家企业处于黄金发展周期内，短期业绩确定性强。ICL：国内疫情虽已基本得

到控制，检测量有所下滑，但全球多地区疫情依旧有所反复，预计新冠核酸检测短期

内依旧会维持一定的需求，ICL 行业价值突显。 

推荐通策医疗、爱尔眼科、药明康德、昭衍新药、康龙化成、凯莱英、金域医疗。 

 



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 14 / 26 

 

 医药流通板块：零售与批发分化显著，疫情后药店价值凸显 

2020 年，医药商业板块整体营收同比增长 9.7%，扣非归母净利润同比增长 7.4%，

增速下滑主要系新冠疫情影响下，物流受阻所致，但在医药商业的刚需属性以及疫情

物资的需求上升的影响下 2020Q2-4 恢复较好，全年板块业绩保持正增长。零售和流

通板块的分化在疫情下进一步显著，零售药店板块维持高增速。从患者用药需求的便

利性与目前医院的承接能力来看，零售药店是非住院用药的重要选择渠道。处方外

流的推行，将为药店带来新的客流和交易增长，零售药店行业景气度将持续上行。 

建议关注：一心堂、大参林、益丰药房、老百姓。 

 

 中药板块：医保控费压力下，转型和创新成为主要发展趋势 

2020 年呈现收入小幅下降、利润增长形势，全年收入和扣非归母增速分别为-17.2%

和 8.7%。中药未来面临更多医保控费压力，未来中成药也将开展全国带量采购，中

药长期仍将处在承压阶段。中药企业实现转型和不断创新成为未来发展主要趋势。疫

后中药景气度回升。随着《关于加快中医药特色发展的若干政策措施》等政策发布，

促进中药行业发展，激发产业活力，中药板块有望重获认可度。 

 

年报季报披露结束进入业绩空窗期，预计板块将有所调整和博弈。建议配置具有估

值性价比、后疫情时代业绩具有强支撑力的标的。坚持创新和消费两条重要赛道，主

力推荐具有业绩强确定性创新卖水人 CRO 和 CDMO 板块、丰富创新器械布局的内

镜以及心脏介入类板块、具有高成长性且不惧医保控费的服务板块和消费类医疗器

械（如医美、口腔、眼科等）。 
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2.双周行业回看 

1. 美国豁免疫苗知识产权，欧盟决定暂缓豁免疫苗知识产权 

5 月 5 日，拜登宣布支持 WTO 豁免新冠疫苗知识产权保护，或意味着已获得授权的

辉瑞、Moderna 等的疫苗技术，将可以临时被全球其他国家使用、自行制造疫苗。 

5 月 8 日，欧盟各国领导人就暂缓新冠疫苗知识产权豁免达成一致。欧盟委员会主席

冯德莱恩在记者会上表示，新冠疫苗知识产权豁免问题并非当务之急，欧盟各国面临

许多更为紧迫的问题。欧洲需要加快疫苗生产，提高疫苗产量，保证疫苗分发公平合

理。疫苗知识产权豁免问题虽然重要，但不是中短期要讨论的问题，须从长计议。 

点评：我们认为目前关于新冠疫苗专利豁免的问题对现有新冠疫苗产品的影响有限，

我们的观点主要基于以下几个方面：1）目前关于疫苗专利的豁免问题仅是一部分的

支持表态，该问题争议较大，正式得出结论尚需一定时间；2）mRNA 疫苗技术前沿，

即使豁免专利，复制生产并建设产能实现大规模的量产存在较大的壁垒；3）专利豁

免的许可可能导致诸多企业创新疫苗的研发动力降低，假如本次新冠疫苗专利确定

豁免，那么当未来一场类似新冠的传染病来袭，全球疫苗的研发动力或将显著降低。 

 

2. 国务院办公厅发布《关于建立健全职工基本医疗保险门诊共济保障机制的指导意

见》 

4 月 22 日国务院办公厅印发《关于建立健全职工基本医疗保险门诊共济保障机制的

指导意见》，从五个方面提出了建立健全职工医保门诊共济保障机制的具体举措： 

 增强门诊共济保障功能。建立完善职工医保普通门诊费用统筹保障机制，逐步将

多发病、常见病的普通门诊费用纳入统筹基金支付范围。 

 改进个人账户计入办法。在职职工个人账户由个人缴纳的基本医疗保险费计入，

计入标准原则上控制在本人缴费基数的 2%，单位缴纳的基本医疗保险费全部计

入统筹基金。 

 规范个人账户使用范围。个人账户主要用于支付参保人员在医保政策范围内自

付费用。 

 加强监督管理。严格执行医保基金预算管理制度，加强基金稽核和内控制度建设。

加强对个人账户使用、结算等环节的审核。 

 完善与门诊共济保障相适应的付费机制。对基层医疗服务可按人头付费，积极探

索将按人头付费与慢性病管理相结合；对日间手术及符合条件的门诊特殊病种，

推行按病种或按疾病诊断相关分组付费。 

 

3. 国家癌症防控全链条全周期管理无锡试点项目启动 

4 月 21 日，无锡市政府与国家癌症中心共同启动了国家癌症防控全链条全周期管理

无锡试点项目，合力探索区域性癌症防控新模式。 

近年来，无锡在肿瘤防治体系建设等方面持续走在全国前列，因此国家癌症中心将无
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锡列为国家癌症防控全链条全周期管理试点城市。下阶段，国家癌症中心将与无锡市

政府紧密合作，共同将无锡市癌症防控工程打造成我国区域性癌症防控全链条全周

期管理的示范，着力提高癌症患者的生存率和健康水平。 

 

4. NGS 首次被纳入山东医疗服务价格项目 

4 月 18 日，在济南召开的新增医疗服务价格政策解读与高通量基因测序临床应用研

讨会上，“高通量基因测序”首次被纳入市场调节价医保服务项目，对推进新技术的

应用、提高疾病的诊断、治疗水平起到了积极作用。为推进、规范高通量测序技术在

山东省的应用和发展，会后，山东省价格协会将联合泛生子基因科技有限公司，组织

有关医院专家进行专项课题的调研，通过对供高通量基因测序技术临床应用价格形

成机制的研究，为“基因测序”尽快纳入医保，为政府制定合理的服务收费标准提供参

考依据。 

 

5. 国内首款“聚乳酸面部填充剂”获 NMPA 批准上市 

2021 年 4 月 22 日，长春圣博玛生物材料有限公司申请的“聚乳酸面部填充剂”正

式获得 NMPA 注册审批，注册证号：国械注准 20213130276。这是 NMPA 首次批

准聚乳酸面部填充剂上市，即国内首款合法“童颜针”产品。 

长春圣博玛由陈学思院士牵头于 2007 年创立，公司以可控高分子聚合技术和多因子

高分子物理改性技术为核心能力，产品涵盖骨科、创伤外科、运动医学、神经外科、

整形外科等多个领域，医用级聚乳酸类高分子材料产能达到 10 吨/年。 

 

6. Biocartis 向 FDA 提交首个 MSI 伴随诊断试剂的申请 

4 月 20 日，Biocartis 向美国 FDA 提交了 510（k）认证申请，希望其 Idylla MSI 检

测试剂作为 IVD 产品使用，该 MSI 检测试剂此前已经获得 CE 标识，主要用于检测

结直肠癌的微卫星不稳定状态，从而对散发 CRC 和可能的林奇综合征进行区分。据

统计，这是 Biocartis 首个申请 FDA 认证的肿瘤检测试剂。 

 

7. 海南省委、省政府印发《关于深化医疗保障制度改革的实施意见》 

2021 年 4 月 21 日，海南省委、省政府印发《关于深化医疗保障制度改革的实施意

见》，明确了阶段性目标： 

 到 2025 年，医疗保障制度更加成熟定型，与自由贸易港建设相适应、全省一体

化的医疗保障行政管理体制和经办服务机制基本健全，做到应保尽保、应助尽助，

筹资运行科学合理，多元复合式医保支付方式高效健全，基金监管机制运行严密

有力。 

 到 2030 年，全面建成具有海南特色、适应自由贸易港建设，以基本医疗保险为

主体，医疗救助为托底，补充医疗保险、商业健康保险、慈善捐赠、医疗互助共

同发展的医疗保障制度体系，医保治理体系和治理能力现代化水平显著提升，全

面实现医疗保障管理服务法治化、智慧化、国际化。 
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8. 国家药监局发布关于征求《射频美容类产品分类界定指导原则》 

4 月 16 日，国家药监局发布《射频美容类产品分类界定指导原则》（征求意见稿），

符合《医疗器械监督管理条例》有关医疗器械含义的射频美容类产品,或按照医疗器

械管理。具体属性界定原则如下： 

 预期使用射频能量作用于人体（包括但不限于皮肤组织及皮下深层软组织等），

达到局部浅表温和加热、改善血液循环等目的的射频美容类产品，应按照医疗器

械管理； 

 预期使用射频能量作用于人体（包括但不限于皮肤组织及皮下深层软组织等），

使人体组织、细胞发生病理/生理学改变，且可能会对人体造成潜在的影响或损

伤（如水肿、红斑、烫伤、微小瘢痕、皮下脂肪坏死塌陷等临床病症）的射频美

容类产品，应按照医疗器械管理； 

 直接用于（包括但不限于）溶脂、塑形、瘢痕治疗、明显改变肤质等明确医学治

疗行为，且可能会对人体造成潜在的影响或损伤（如组织即刻收缩反应、组织变

性、细胞凋亡等）的射频类美容产品，应按照医疗器械管理。 

 

9.国药集团中国生物新冠疫苗获得世界卫生组织紧急使用授权 

5 月 7 日，世界卫生组织（WHO）总干事谭德塞宣布，国药集团中国生物北京生物

制品研究所研发生产的新型冠状病毒灭活疫苗（Vero 细胞），获得世卫组织紧急使

用授权，纳入全球“紧急使用清单”（EUL）。这款疫苗是世卫组织认证的安全有效的

高质量疫苗。这是世卫组织批准的首个中国新冠疫苗紧急使用认证，也是第一个获

得世卫组织批准的非西方国家的新冠疫苗， 
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3.重点个股事件回顾 

1.重点公司 2020 年&2021Q1 业绩情况汇总 

表 2：重点公司 2020 年&2021Q1 业绩情况汇总（单位：百万元） 

 2020 年营收 2020 年扣非归母净利润 2021Q1 营收 2021Q1 扣非归母净利润 

爱美客 709.29(+27.18%) 424.23(+42.95%) 259.35(+227.52%) 162.38(+303.31%) 

艾德生物 728.39(+25.94%) 147.17(+25.69%) 173.73(+91.65%) 39.01(+183.25%) 

一心堂 12656.28(+20.78%) 752.66(+27.43%) 3428.55(+11.07%) 251.64(+26.63%) 

博瑞医药 785.38(+56.09%) 157.19(+53.86%) 188.84(+45.42%) 47.56(+45.61%) 

昊海生科 1332.43(-16.95%) 206.43(-42.25%) 382.59(+149.05%) 93.01(+360.45%) 

华兰生物 5023.21(+35.76%) 1477.52(+28.83%) 623.38(-7.99%) 216.51(-11.20%) 

昭衍新药 1075.9(+68.27%) 291.92(+78.91%) 200.99(+29.91%) 79.43(+438.13%) 

泰格医药 3192.28(+13.88%) 708.19(+26.89%) 901.95(+38.74%) 228.91(+98.37%) 

爱博医疗 273.05(+39.88%) 89.68(+41.22%) 84.41(+222.01%) 31.61(+966.86%) 

华熙生物 2632.73(+39.63%) 568.23(+0.13%) 776.68(+111.12%) 139.38(+48.27%) 

安科生物 1701.42(-0.65%) 316.13(+202.41%) 484.83(+53.76%) 118.01(+61.62%) 

美亚光电 1495.97(-0.32%) 388.95(-15.89%) 349.90(+122.38%) 98.89(+270.18%) 

正海生物 293.28(+4.82%) 109.92(+5.50%) 102.13(+127.66%) 42.84(+147.21%) 

通策医疗 2087.86(+8.12%) 473.44(+3.77%) 631.05(+221.59%) 161.29(+777.50%) 

美年健康 7814.90(-8.33%) -600.39(+30.91%) 1332.07(+148.92%) -389.49(+34.95%) 

南微医学 1326.41(+1.45%) 212.49(-23.25%) 393.52(+59.47%) 62.97(+51.75%) 

恒瑞医药 27734.60(+19.09%) 5961.25(+19.73%) 6929.05(+25.37%) 1471.30(+15.27%) 

智飞生物 15190.37(+43.48%) 3322.91(+39.13%) 3926.6(+49.04%) 942.45(+79.68%) 

金域医学 8243.76(+56.45%) 1457.45(+357.24%) 2678.83(+128.81%) 530.23(+1153.48%) 

大参林 14582.87(+30.89%) 1022.31(+48.13%) 4059.03(+20.73%) 338.83(+25.20%) 

爱尔眼科 11912.41(+19.24%) 2130.91(+49.12%) 3511.19(+113.90%) 508.63(+1870.84%) 

开立医疗 1163.08(-7.24%) -90.34(-223.46%) 281.79(+20.28%) 27.75(+242.32%) 

天坛生物 3445.59(+4.99%) 624.26(+2.36%) 847.14(+11.80%) 150.36(+16.59%) 

益丰药房 13144.50(+27.91%) 738.67(+37.43%) 3629.78(+19.09%) 233.18(+27.08%) 

迈瑞医疗 21025.85(+27%) 6539.66(+41.7%) 5781.05(+21.93%) 1695.73(+35.35%) 

老百姓 13966.70(+19.75%) 545.02(+14.05%) 3638.11(+10.85%) 191.71(+13.06%) 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

2.诺辉健康：和京东健康合作 

4 月 21 日，京东健康（6618.HK）与诺辉健康（6606.HK）签署战略合作协议，双

方将聚焦癌症早筛领域，深度整合双方优势资源，携手共建“互联网+癌症早筛”医

疗健康创新服务。根据战略合作协议，京东健康与诺辉健康将在互联网医院、慢病管

理、C 端用户癌症早筛教育认知，保险业务、C 端用户癌症早筛教育认知以及 B 端

企业员工健康管理计划升级等重要领域开展全面合作与创新实践，共同推动癌症早

筛数字化、互联网化解决方案的创新和落地。 

 

3.艾德生物：在 2021AACR 上发表 Master Panel 优异检测性能数据 

4 月 19 日，艾德生物在 2021 年美国癌症研究协会（AACR）年会上发布了 Master 

Panel 检测基因融合的科研成果，对基于靶向 RNA-seq（即 Master Panel）检测肿

瘤 FFPE 样本中基因表达和融合的可行性和检测性能进行评估。研究结果显示，

Master Panel 可以在极低 RNA 投入量和数据量的情况下，实现基因表达的精确检测

和融合基因的高灵敏度检出，适用于临床 FFPE 样本的检测，是 DNA 水平检测融合

的重要补充和提升。 
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4.美诺华与全球医药巨头默沙东达成十年战略合作 

4 月 22 日，美诺华与默沙东旗下子公司英特威签订了长达十年的战略合作协议，双

方决定在宠物药、兽药、动物保健领域共同建立长期稳定的定制研发生产（CDMO）

合作伙伴关系。目前，双方已确定九个产品作为第一批合作品种，由默沙东支付研发

费用并提供相应的生产运营资金支持。 

此次战略协议的签订，体现了默沙东对美诺华在原料药领域研发技术、生产和质量等

方面的充分认可。协议的实施将为美诺华 CDMO 业务赋能，有利于持续提升美诺华

研发技术能力、项目管理能力，加快 CDMO 业务战略布局，进一步打造美诺华在

CDMO 领域的国际竞争力，对公司经营业绩及未来的发展有着积极的影响。 

 

5.复锐医疗科技：拟 3.12 亿元收购复星牙科 

4 月 22 日，复锐医疗科技全资附属公司复锐医疗天津与复星医药及天津谦达签订买

卖协议，拟以现金人民币 3.12 亿元收购复星牙科的全部已发行股本。通过该笔收购

公司有望将复星牙科的牙科专长整合到该集团的美容知识技巧和设计能力中，增强

该集团的医疗美容技术，透过利用复星牙科在中国的进口及分销能力，以扩展公司分

销网络及产品提供，及探索交叉销售的机会。 

 

6.华兰生物：与俄罗斯直接投资基金达成合作协议 

4 月 19 日，俄罗斯直接投资基金（RDIF，俄罗斯联邦主权财富基金）和华兰生物疫

苗股份有限公司宣布达成协议，将在中国生产每年超过 1 亿剂俄罗斯研发的新冠疫

苗“卫星 V”。该疫苗基于成熟且经过充分研究的人腺病毒载体平台，在接种过程中

使用两种不同的腺病毒载体进行两次接种，比使用相同给药机制进行两次接种的疫

苗具有更持久的免疫力。“卫星 V”疫苗于 2020 年 8 月在俄罗斯获批上市，目前已

在 60 个国家注册，III 期临床试验第一阶段结果显示其有效性达到 91.6%。  

 

7.世和基因：与阿斯利康达成战略合作协议 

4 月 23 日，世和基因与阿斯利康达成战略合作协议，凭借在精准医学诊断领域的技

术研发优势与阿斯利康在肿瘤、呼吸疾病等领域从疾病诊断、治疗和康复的完整的

“以患者为中心”的创新诊疗一体化方案充分结合，加强在精准诊断产品的开发合作。

双方还将探索在广州生物岛开展合作，建立临床检验实验室和共研平台。 

 

8.迈瑞医疗：发布 A9 麻醉机 

4 月 23 日，迈瑞 A9 超高端麻醉系统正式发布。临床数据显示，术中约有 56%的患

者存在预充氧不足，导致低氧发生。尤其是氧储备本就较低的肥胖、危重症、小儿、

困难气道等高风险患者。迈瑞医疗此次发布的 A9 麻醉系统针对上述麻醉问题均有着

良好的解决。一方面，及时响应换着变化，自动调整新鲜气体及麻药的输出；另一方

面，以高流量给氧作为预充氧，延长患者安全无呼吸时间。 
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A9 麻醉系统搭载新一代电子蒸发器和创新呼吸系统，实现新鲜气体调节，麻药输送

和呼吸的全系统电子控制。依托全电子化平台，麻醉医生只需于屏幕端，预设患者呼

出麻药浓度与吸入氧浓度，麻醉系统便能根据所设，实时响应患者状态变化，自动调

整新鲜气体及麻药的输出，保障患者更稳定呼末麻药浓度的同时，大幅减少麻醉医生

干预调节次数，降低麻药消耗量。 

 

9.三叶草：递交赴港 IPO 申请 

4 月 23 日，三叶草生物向港交所主板提交上市申请，高盛及中金公司为联席保荐人。

三叶草生物于 2007 年 6 月由梁朋博士创立，梁果先生担任三叶草生物执行董事兼首

席执行官。公司独有的 Trimer-Tag 专利技术平台是研制新型疫苗及生物疗法的产品

开发平台。凭借 Trimer-Tag 技术平台成为领先的新冠疫苗开发企业，并有望成为首

批在全球范围内商业化新冠重组蛋白疫苗的公司之一。 

 

10.新光维：完成近 4 亿元 A 轮融资，高瓴、礼来领投 

4 月 26 日，新光维医疗宣布获得近 4 亿元 A 轮融资，成为近年来国内内窥镜领域融

资金额最高的项目之一。本轮投资由高瓴创投、礼来亚洲基金联合领投，经纬中国、

美敦力、成为创伴、韦豪创芯投资共同助力本次融资。 

新光维医疗由张一博士和陈东博士创立，总部位于苏州工业园区，在中国苏州和日本

东京均设有研发中心，聚焦于图像处理的研究开发和内窥镜技术创新。新光维医疗是

一家涉及光学诊疗、多维影像、高性能材料及精密制造等领域的高科技创新型医疗器

械研发生产企业。新光维医疗的产品矩阵同时涵盖软镜、硬镜，并在医学内窥镜领域

所有前沿技术的研究及产品化方面独具优势，拥有超高清成像技术、3D 成像技术、

特殊光成像技术、超细内镜成像技术、内镜耗材化技术等。 

 

11.正海生物：外科用填塞海绵进入特别审批程序 

4 月 21 日，公司收到山东省药品监督管理局的通知，同意公司产品“外科用填塞海

绵”进入特别审批程序。公司外科用填塞海绵适用于鼻腔、中耳与外耳术后的暂时压

迫止血与支撑，生物相容性好，安全性高，可在止血完成后发生结构的崩解，容易取

出、不与创面发生黏连，避免造成二次损伤。临床中常用碘仿纱条、PVA 不可降解海

绵以及近年来随着材料科学发展而出现的可降解类产品进行术后止血。而舒适度高

的可降解类止血产品逐渐成为临床广泛的选择，亟待可以媲美进口产品性能的优秀

国产产品进入临床应用。 

 

12.兴齐眼药：8 亿元定增获批 

4 月 23 日，公司定增项目正式获批，募集 8 亿元用于单剂量生产线建设项目、研发

中心建设及新药研发项目与补充流动资金。 

 

13.欧康维视：低浓度阿托品滴眼液 OT-101 获 FDA 批准开展儿科研究计划 
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4 月 22 日，公司发布公告，主要自研候选药物之一 OT-101（阿托品 0.01%）阿托

品滴眼液，于近日获得美国食品药物管理局（FDA）同意，获准开展儿科研究计划

（iPSP），该药物主要用于延缓或减慢儿童和青少年近视的进度，本次获批意味着

其药物安全性获得 FDA 权威认可。 

 

14.欧普康视：拟定增募资不超过约 21.96 亿元 

5 月 7 日，公司发布公告，拟募集不超过 21.96 亿元人民币用于：1.接触镜和配套产

品产业化项目，总投资约 4.18 亿元，拟投入募集资金约 4.18 亿元；2.社区化眼视光

服务终端建设项目，总投资约 17.79 亿元，拟投入募集资金约 17.79 亿元。 

 

15.开立医疗：超声电子上消化道内窥镜（凸阵）已获欧盟 CE 认证 

5 月 6 日，公司发布公告，超声电子上消化道内窥镜（凸阵）已获欧盟 CE 认证，批

准日期为：2021 年 04 月 30 日，CE 证书编号：HD 2027206-1。该产品可与公司生

产的医用内窥镜图像处理器（型号： HD-500、HD-500S、HD-550、 HD-550Exp）

和超声诊断仪（型号：S60Exp、 S60、 P60Exp、 P60）配合使用，用于通过视频

显示器提供影像供上消化道观察、诊断和治疗用，同时可对上消化道粘膜下层和周边

器官进行超声检查和诊断。 

 

16.奥林巴斯：一次性内窥镜获得 FDA 批准 

5 月 2 日，奥林巴斯宣布其一次性支气管镜 H-SteriScope 获得 FDA 批准。 H-

SterisSope，包含 5 个产品规格，由中国华芯医疗独家自主设计研发并生产提供，通

过奥林巴斯引入美国市场。奥林巴斯是华芯医疗在美国的总代理商，借助奥林巴斯的

渠道能力，华芯产品在美国市场获得了稳定可观的销售收入，以及市场影响力。 

 

17.华东医药：4.9 亿元收购道尔生物 75%股权 

4 月 27 日，公司发布公告，以 4.9 亿元收购道尔生物共计 75%股权，成为其控股股

东。道尔生物是一家拥有自主知识产权的从事创新生物大分子抗体药物开发的平台

型研发企业，专注于肿瘤与代谢领域药物的研发。在研产品管线包括 1 款治疗胃癌

的候选药物和 2 款治疗 2 型糖尿病、NASH（非酒精性脂肪肝）等代谢疾病的候选药

物，计划将于 2021 年内提交临床试验申请。 

 

18.智飞生物：同碧迪医疗签署战略合作协议 

4 月 27 日，智飞生物与全球医疗技术巨头碧迪医疗在重庆签署战略合作协议，基于

在疫苗研发生产以及在药品预灌封技术与供应链管理端的优势，加快推进免疫规划

建设步伐，积极助力缓解全球疫苗接种与疫情防控压力。双方就母牛分枝杆菌疫苗

（结核感染人群用）、流感病毒裂解疫苗、23 价肺炎球菌多糖疫苗、15 价肺炎球菌

结合疫苗、重组蛋白新冠疫苗等重点项目达成全方位战略合作。 
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19.泰邦生物：宣布完成私有化交易 

4 月 20 日，原美股上市公司泰邦生物宣布私有化交易已正式完成。公司早在 2020

年 11 月 19 日与大钲资本牵头的买方团达成收购协议，根据协议，大钲资本牵头的

买方团以 120 美元每股的价格，收购其他股东持有的公司股份，公司总估值约为 47.6

亿美元。参与收购的其他买方团成员包括中信资本、高瓴资本、淡马锡等知名投资机

构、管理层成员及其各自的关联实体。 

 

20.沛嘉医疗：拿下国产第四张 TAVI 证 

4 月 21 日，沛嘉医疗研发的“经导管主动脉瓣系统（商品名：TaurusOne®）”正式

获得 NMPA 批准上市，取得第三类医疗器械注册证，注册证号：国械注准

20213130275。这也是继启明医疗、杰成医疗、微创心通之后的国产第 4 张 TAVI 证。 
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4.双周行情回顾（2021.04.19-2021.05.07） 

2021 年 4 月 19 日至 5 月 7 日，上证指数下跌 0.23%，深证成指上涨 1.55%，申万

医药生物指数上涨 4.47%，跑赢沪深 300 指数 3.87pct，在 28 个申万一级行业指数

中排名第 6。2021年至今，申万医药生物指数下跌 0.07%，跑赢沪深 300指数 4.06pct，

涨跌幅在 28 个申万一级行业指数中排名第 13。 

图 25：2021.04.19-05.07申万医药生物指数上涨 4.47% 图 26：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 4.47%，在 28 个申万一级行业指数中排名第 6 位。 

图 27：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 

 

（2）申万医药生物行业子板块表现 
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生物制品 II 双周涨幅行业内最高。医药七个子板块仅有医药商业 II 下跌，涨幅排名

前二的是生物制品 II、医疗服务 II 分别上涨 10.11%、7.51%，高于医药生物板块涨

幅。 

图 28：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 5 月 7 日，医药板块估值为 39.50 倍（TTM 整体法，剔除负值），比

2010 年以来均值（39.45X）高 0.05 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 173.65%，溢价率较 2010 年以来均值（216.85%）低 43.20 个百分

点。 

图 29：2010 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：未名医药（+108.79%）、哈三联（+52.21%）、键凯

科技(+46.90%)、热景生物 (+42.41%)、长江健康(+37.38%）、康泰生物(+34.77%)、

美诺华（+28.13%）、复星医药（+27.30%）、康希诺-U（+27.10%）、江苏吴中

（+26.26%）。 

跌幅排名前十的个股分别为：览海医疗（-27.36%)、贵州三力（-26.09%）、*ST 济

堂(-23.53%)、宝莱特(-21.43%)、昂利康(-19.10%)、老百姓(-17.55%)、国华网安(-

16.51%)、成都先导(-16.49%)、葫芦娃(-15.86%)、圣达生物(-14.84%)。 

表 3：A 股医药行业涨跌幅 Top10（2021.04.19-2021.05.07） 

排序 代码 名称 涨幅 top10 排序 代码 名称 跌幅 top10 

1 002581.SZ 未名医药 108.79% 1 600896.SH 览海医疗 -27.36% 

2 002900.SZ 哈三联 52.21% 2 603439.SH 贵州三力 -26.09% 

3 688356.SH 键凯科技 46.90% 3 600090.SH *ST 济堂 -23.53% 

4 688068.SH 热景生物 42.41% 4 300246.SZ 宝莱特 -21.43% 

5 002435.SZ 长江健康 37.38% 5 002940.SZ 昂利康 -19.10% 

6 300601.SZ 康泰生物 34.77% 6 603883.SH 老百姓 -17.55% 

7 603538.SH 美诺华 28.13% 7 000004.SZ 国华网安 -16.51% 

8 600196.SH 复星医药 27.30% 8 688222.SH 成都先导 -16.49% 

9 688185.SH 康希诺-U 27.10% 9 605199.SH 葫芦娃 -15.86% 

10 600200.SH 江苏吴中 26.26% 10 603079.SH 圣达生物 -14.84% 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

5.风险提示 

疫情控制不及预期；创新药物市场竞争提升；销售不达预期；政策落地具有不确定性，

耗材两票制、耗材带量采购等恐对行业具有较大负面影响。 



  

  

 

 

 


