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医药生物 

 

 

医药行业周报（20210516）           维持评级 

国谈药品“双通道”管理，龙头药店有望受益            看好 

2021 年 5 月 16 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 

➢ 节后两周医药生物上涨 0.97%，跑赢沪深 300 指数 1.22 个百分点，在

28 个申万一级子行中排名 14。医药子板块涨跌不一，中药涨幅最大，

上涨 4.11%，医药商业跌幅最大，下跌 2.35%。截至 2021 年 5 月 14 日，

申万一级医药行业 PE（TTM）为 40.83 倍，相对沪深 300 最新溢价率

为 190%。子板块中医疗服务估值最高，为 88.66 倍，医药商业估值最

低，为 18.14 倍。 

行业要闻 

➢ 国谈药品“双通道”新政发布 

➢ 药品监管能力建设 18 项重点工作出炉 

➢ 第五批国家集采开始信息申报 

➢ 国内首款 Trop-2 ADC 申报上市 

➢ 首个奥希替尼仿制药报产 

新型冠状病毒肺炎进展情况 

➢ 截止 2021 年 5 月 15 日，全国（不含港澳台）累计确诊病例 90,847 人，

现有确诊病例262人，累计死亡病例4,636人，累计治愈出院病例 85,920

人，境外输入累计确诊病例 5,838 人，安徽及辽宁疫情零星出现。新冠

疫苗接种方面，截止 2021 年 5 月 15 日，各地累计报告接种新冠病毒

疫苗 3.93 亿剂次。 

➢ 海外疫情持续蔓延，截止 2021 年 5 月 2 日，海外累计确诊病例 1.63

亿人，累计确诊病例最多的国家为美国，共 3,370 万人，其次为印度与

巴西，分别确诊 2,468 万人、1,559 万人。 

核心观点 

➢ 行业基本面良好，刚性需求带来确定性成长，我们维持行业长期看好

观点：（1）带量采购常态化持续加速行业分化，倒逼企业向创新转型，
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医保“腾笼换鸟”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

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、长春高新等；（3）建议关注部分成长性良好且估值较低的优质

企业。 

➢ 国家医保局会同卫生健康委出台《关于建立完善国家医保谈判药品“双

通道”管理机制的指导意见》。意见首次从国家层面，将定点零售药店

纳入医保药品的供应保障范围，并实行与医疗机构统一的支付政策。

“双通道”进一步加速处方外流，高遴选标准下，龙头药店更具优势，

建议关注一心堂、益丰药房等。 

风险提示 

➢ 行业政策风险、药品安全风险、研发风险、市场竞争风险。 
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1.市场回顾 

1.1 市场整体表现 

节后两周沪深 300 指数下跌 0.25%，报 5110.59 点。申万一级行业涨跌不一，其中医药生物上涨 0.97%，

跑赢沪深 300 指数 1.22 个百分点，在 28 个申万一级子行中排名 14。 

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 

节后两周医药子板块涨跌不一，中药涨幅最大，上涨 4.11%，医药商业跌幅最大，下跌 2.35%。 

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，节后两周医药生物个股中，涨幅排名靠前的分别是宜华健康（54.41%）、圣济堂（44.78%）、

吉药控股（40.20%）、新华医疗（36.98%）、福瑞股份（26.77%）、南华生物（26.04%）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 

宜华健康 54.41  医疗服 热景生物 -20.67  医疗器械 

圣济堂 44.78  化学制剂 明德生物 -17.09  医疗器械 

吉药控股 40.20  中药 英科医疗 -14.89  医疗器械 

新华医疗 36.98  医疗器械 美诺华 -14.85  化学原料药 

福瑞股份 26.77  医疗器械 康芝药业 -12.53  化学制剂 

南华生物 26.04  生物制品 戴维医疗 -11.92  医疗器械 

神奇制药 25.97  化学制剂 *ST 海医 -11.13  医疗服务 

和佳医疗 22.48  医疗器械 益丰药房 -10.18  医药商业 

正海生物 21.58  医疗器械 联环药业 -9.77  化学制剂 

未名医药 21.38  生物制品 益丰药房 -10.18  医药商业 
 

数据来源：wind，山西证券研究所 

2.行业估值情况 

截至 2021 年 5 月 14 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 40.83 倍，相对沪深 300 最新溢价率为 190%。

子板块中医疗服务估值最高，为 88.66 倍，医药商业估值最低，为 18.14 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.行业要闻及重要公告 

3.1 行业要闻 

➢ 国谈药品“双通道”新政发布 

5 月 10 日，国家医保局、国家卫健委发布建立完善国谈药品“双通道”管理机制的指导意见，从分类管理、

遴选药店、规范使用、完善支付政策、优化经办管理、强化监管、加强领导等方面，对谈判药品“双通道”

（定点医疗机构和定点零售药店）管理提出了要求。（米内网） 

➢ 药品监管能力建设 18 项重点工作出炉 

5 月 10 日，国务院办公厅印发《关于全面加强药品监管能力建设的实施意见》，明确六个方面 18 项重点工

作，包括：完善法律法规体系、提升标准管理能力、提高技术审评能力、优化中药审评机制、完善检查执

法体系、强化监管部门协同、提高检验检测能力、建设国家药物警戒体系、完善信息化追溯体系、提升“互

联网+药品监管”应用服务水平、实施中国药品监管科学行动计划等。（米内网） 

➢ 第五批国家集采开始信息申报 

5 月 10 日，第五批国家集采正式展开信息申报工作，包括企业及药品证明、产能及原料药自产说明等。与

前期各省医保局下发的报量目录（60 个品种 211 个品规）相比，品种没有变化，但奥沙利铂、多西他赛、

利奈唑胺葡萄糖的规格发生变化，总品规减少至 202 个。（米内网） 

➢ 国内首款 Trop-2 ADC 申报上市 

5 月 12 日，CDE 官网显示，云顶药业递交注射用戈沙妥组单抗上市申请并拟纳入优先审评，用于既往接受

过至少 2 种疗法的转移性三阴性乳腺癌。戈沙妥组单抗是一款“First in class”的抗 Trop-2 抗体药物偶联物

(ADC)，云顶新耀于 2019 年以 8.35 亿美元获得了该产品在大中华区、韩国及部分东南亚国家的独家权益。

（米内网） 

➢ 首个奥希替尼仿制药报产 

5 月 12 日，江苏万邦生化医药以仿制 4 类提交的甲磺酸奥希替尼片上市申请获得 CDE 承办受理，目前该产

品在国内暂无仿制药获批上市。奥希替尼是阿斯利康研发的全球首款第三代口服、不可逆的选择性 EGFR

突变抑制剂，其国内化合物专利（CN103702990）于 2032 年到期。（米内网） 

3.2 上市公司重要公告 

➢ 派林生物：公司全资子公司广东双林生物制药有限公司收到广东省人力资源和社会保障厅《关于在广

州医科大学附属肿瘤医院等 206 家单位设立广东省博士工作站的通知》，经人力资源和社会保障厅批准，

广东双林等 206 家单位获批设立博士工作站。 

➢ 长春高新：公司所属子公司长春百克生物科技股份公司首次公开发行股票并在科创板上市的申请已于
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2021 年 2 月 1 日通过上海证券交易所科创板股票上市委员会审核。 

➢ 康泰生物：公司近日收到国务院联防联控机制科研攻关组疫苗研发专班的通知，根据《中华人民共和

国疫苗管理法》第二十条有关规定，公司研发的新型冠状病毒灭活疫苗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。 

➢ 复星医药：公司控股子公司复星医药产业拟与 BioNTech 投资设立合资公司，以实现 mRNA 新冠疫苗

产品的本地化生产及商业化。根据约定，复星医药产业应提供年产能可达 10 亿剂 mRNA 新冠疫苗的生

产设施。 

➢ 上海医药：公司拟非公开发行 A 股股票不超过 8.53 亿股，募集资金总额不超过 143.84 亿元。在已确定

的认购方中，云南白药占据一席之地，拟认购股份数 6.66 亿股，金额为 112.29 亿元，成为上海医药第

二大股东。 

4.新型冠状病毒肺炎进展情况 

截止 2021 年 5 月 15 日，全国（不含港澳台）累计确诊病例 90,847 人，现有确诊病例 262 人，累计死

亡病例 4,636 人，累计治愈出院病例 85,920 人，境外输入累计确诊病例 5,838 人，安徽及辽宁疫情零星出现。

新冠疫苗接种方面，截止 2021 年 5 月 15 日，各地累计报告接种新冠病毒疫苗 3.93 亿剂次。 

海外疫情持续蔓延，截止 2021 年 5 月 2 日，海外累计确诊病例 1.63 亿人，累计确诊病例最多的国家为

美国，共 3,370 万人，其次为印度与巴西，分别确诊 2,468 万人、1,559 万人。 

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 
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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（万人） 

 

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 

行业政策风险、药品安全风险、研发风险、市场竞争风险。 
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