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 主要观点 

行业要闻： 

1）国家卫健委：全国 8 天共接种新冠疫苗超 1 亿剂次；2）中国加

入世卫组织国际癌症研究机构。 

上市公司公告： 

1）迈瑞医疗：拟以 5.45 亿欧元收购 Hytest Invest Oy；2）信达生

物：信迪利单抗联合用药治疗一线非鳞状非小细胞肺癌上市申请获 FDA

受理；3）康希诺：联合上药三维增资上药康希诺共 11 亿元。 

最新观点： 

本周中信医药生物行业指数上涨 0.17%，跑输沪深 300 指数 0.29

个百分点。各子行业中，涨幅最大的板块为医疗服务+5.53%、跌幅最大

的板块为生物制品-5.22%。本周医药生物绝对估值为 58.46 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 311.27%，处于历史中高位水平。 

近期，安徽、辽宁相继出现本土新增确诊病例，民众新冠疫苗接种

意愿有所提升。截至 5 月 20 日，全国累计报告接种 46669.8 万剂次，

七日移动平均超 1300 万剂次，疫苗接种显著提速。疫苗需求量快速上

升将为新冠疫苗板块相关个股贡献业绩增量。近期海内外疫情反复，短

期建议重点关注疫苗接种加速、防疫物资需求增长为上市公司带来的业

绩弹性，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。 
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海内外疫情反复 

新冠疫苗接种快速推进 

         ——医药生物行业周报 

 行业：医药生物 
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一、行业观点 

本周中信医药生物行业指数上涨 0.17%，跑输沪深 300指数 0.29

个百分点。各子行业中，涨幅最大的板块为医疗服务+5.53%、跌幅

最大的板块为生物制品-5.22%。本周医药生物绝对估值为 58.46 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 311.27%，处于历史中高位水平。 

近期，安徽、辽宁相继出现本土新增确诊病例，民众新冠疫苗

接种意愿有所提升。截至 5 月 20 日，全国累计报告接种 46669.8 万

剂次，七日移动平均超 1300 万剂次，疫苗接种显著提速。疫苗需

求量快速上升将为新冠疫苗板块相关个股贡献业绩增量。近期海内

外疫情反复，短期建议重点关注疫苗接种加速、防疫物资需求增长

为上市公司带来的业绩弹性，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。 

二、一周行情回顾 

板块行情 

本周中信医药生物行业指数上涨 0.17%，跑输沪深 300指数 0.29

个百分点。各子行业中，医疗服务+5.53%，医疗器械+1.86%，中成

药+0.64%，化学原料药-0.25%，医药流通-0.28%，中药饮片-0.81%，

化学制剂-1.71%，生物制品-5.22%。  

 

图 1 医药生物指数周涨跌幅 图 2 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 
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图 3 行业指数周涨跌幅排行 

 
数据来源：Wind 上海证券研究所 

 

 

本周医药生物绝对估值为 58.46 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 311.27%，

处于历史中高位水平。 

 

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 

本周医药生物板块有 130 只股票上涨，232 只股票下跌。涨幅

较大的有舒泰神、前沿生物-U、福瑞股份等，跌幅较大的有未名医

药、神奇制药、热景生物等。 
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表 1 个股涨跌幅排行 

跌幅榜 5 日跌幅（%） 涨幅榜 5 日涨幅（%） 

未名医药 -14.38  舒泰神 40.55  

神奇制药 -14.31  前沿生物-U 29.35  

热景生物 -13.69  福瑞股份 21.11  

长江健康 -13.66  仁和药业 19.16  

吉药控股 -12.80  键凯科技 17.92  

华神科技 -12.70  特一药业 17.14  

金陵药业 -12.26  赛科希德 15.87  

山河药辅 -11.82  康希诺-U 14.50  

长春高新 -11.74  泰坦科技 14.29  

药易购 -11.27  惠泰医疗 14.27  

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：全国 8 天共接种新冠疫苗超 1 亿剂次 

5 月 20 日，国务院联防联控机制就疫情防控和疫苗接种有关情

况举行发布会。截至 5 月 19 日，全国累计报告接种 44951.1 万剂次，

其中最近 8 天共接种超过 1 亿剂次。 

中国疾控中心流行病学首席专家吴尊友表示，我国近期没有本

土传播病例，出现聚集性疫情的病毒一定是来自境外感染的人，或

者是污染的物品，溯源工作正在调查当中。安徽的病例、辽宁的病

例，从病毒的基因序列来看，是完全相同，是同一个传播链上。在

社会层面不会长期存在无症状感染者。 

中国疾控中心研究员邵一鸣表示，初步的研究结果显示，我国

现有的疫苗是可以应对印度变异株，可以产生保护作用。病毒在不

断变异过程当中，它的变异还会加大，一旦出现现有疫苗应付不了

的变异株，我们国家的灭活疫苗是有很快捷的方法来应对的。因为，

只要在投料端加入新变异株的病毒，整个生产工艺不用做丝毫改

变，产品端出来的就是针对变异病毒的新的疫苗，所有的相关部门

都在密切跟踪，一旦出现了现有疫苗不能应对的变异毒株，就会有

新的疫苗投入使用。此前，对于国内疫苗供应情况，邵一鸣表示，

我们国家的疫苗供应是根据疫情防控需求来逐渐提升的。现在全国

都在按部就班来进行疫苗接种，我们不希望看到有哪个地方，疫苗

接种落后于全国水平，这个是应该避免的。大家应该紧张，但不用

慌张，我们疫苗的供应量是足够的，我们产能的释放是在逐渐加速
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的，在这种情况下，大家都有足够的疫苗接种，而且接种的潜能是

很大的。一天二、三百万剂次已经创了世界纪录，但是只要有需求，

我们的日接种量可以达到 2000 万剂次以上。 

 

中国加入世卫组织国际癌症研究机构 

 国家卫健委 5 月 19 日消息，5 月 17 日-18 日，世卫组织国际

癌症研究机构第 63 届理事会召开。委疾控局、国际司，我常驻日

内瓦代表团、国家癌症研究中心人员参会。IARC 理事会一致通过

了中国加入国际癌症研究机构（IARC）的申请。中国代表团发言表

示，中国高度重视与国际社会开展癌症防控领域的交流合作，中国

加入 IARC 必将进一步促进双方合作，推动中国专家和专业技术机

构与国际同道的务实交流合作，必将有利于全球癌症防控和科研合

作。国家癌症研究中心主任赫捷院士当选 IARC 科学理事会成员。 

IARC 于 1965 年根据世卫大会的决议成立，是世卫组织的癌症

研究专门机构，总部设在法国里昂。成员国包括美国、俄罗斯、法

国、印度、伊朗等，我国是 IARC 第 27 个成员国。 

 

上市公司公告： 

迈瑞医疗：拟以 5.45 亿欧元收购 Hytest Invest Oy 

5 月 16 日，迈瑞医疗（300760.SZ）发布公告称，拟以 5.45 亿

欧元收购体外诊断原料供应商 Hytest Invest Oy 及其下属子公司

100%的股权。 

Hytest Invest Oy 总部位于芬兰，是全球知名的免疫原材料供应

商，其主要客户群为全球主流体外诊断头部企业，主要产品有单克

隆抗体、抗原、多克隆抗体、血清和血浆制品等。此外，Hytest 为

新冠抗体供应商，供应的相关产品包括新型冠状病毒刺突蛋白

RBD、新型冠状病毒刺突蛋白 RBD 抗体、IgM/IgG 抗体等。 

2020 年 Hytest 实现营业收入 2809 万欧元，净利润为 657 万欧

元。2021 年一季度 Hytest 实现营业收入约 930 万欧元，净利润 290

万欧元，净利率因疫情影响逐渐消除上升至 31%。 

体外诊断业务是迈瑞医疗的核心业务板块之一，2020 年该业务

在占公司总营收的 31.61%。对 Hytest 的收购有助于优化公司上下游

产业链的全球化布局，借助一体化优势有效降低公司体外诊断业务

原材料成本，增强迈瑞在体外诊断业务领域的竞争力。 

 

信达生物：信迪利单抗联合用药治疗一线非鳞状非小细胞肺癌

上市申请获 FDA 受理 

5 月 18 日，信达生物（1801.HK）和礼来制药共同宣布，FDA
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已正式受理由双方共同合作研发的创新 PD-1 抑制剂信迪利单抗注

射液联合培美曲塞和铂类用于非鳞状非小细胞肺癌一线治疗的新

药上市申请。本次是信迪利单抗在美国的首个新药上市申请。 

本次信迪利单抗的上市申请于 2021 年 3 月份向 FDA 递交，主

要是基于 ORIENT-11 三期临床的研究结果。ORIENT-11 研究是一

项评估信迪利单抗注射液或安慰剂联合培美曲塞和铂类用于晚期

或复发性非鳞状非小细胞肺癌一线治疗有效性和安全性的随机、双

盲、III 期对照临床研究。主要研究终点是由独立影像学评审委员会

根据 RECIST v1.1 标准评估的无进展生存（PFS）。次要研究终点包

括总生存期（OS）、安全性等。 

信迪利单抗已于 2019 年 11 月进入国家医保目录。截至目前，

信迪利单抗在国内已有两项适应症获批、三项适应症递交中国上市

申请以及多个适应症处于临床研究阶段。信迪利单抗已在中国获批

的两项适应症包括用于治疗至少经过二线系统化疗的复发或难治

性经典型霍奇金淋巴瘤联合培美曲塞和铂类化疗用于 EGFR 或

ALK 阴性的晚期非鳞状非小细胞肺癌一线治疗。 

 

康希诺：联合上药三维增资上药康希诺共 11 亿元 

5 月 17 日，康希诺生物-B（06185.HK）发布公告称，康希诺生

物（以下简称“公司”）与上海医药全资子公司上药三维生物签订

协议，拟分别向上海上药康希诺生物制药有限公司（以下简称“上

药康希诺”）增资 5.55 亿元及 5.49 亿元，上药康希诺的注册资本将

从 1 亿元增加至 12.05 亿元。增资完成后，上药康希诺由公司、上

药三维生物和产业投资基金分别持有约 49.8%、49.0%及 1.2%。 

根据公司、上药三维生物与产业投资基金于 2021 年 1 月签订

的合资协议，上药康希诺将主要从事疫苗及生物药品的研究、开发

及生产。鉴于 5 型腺病毒载体新冠疫苗 Ad5-nCoV 商业化后的全球

需求，康希诺拟将上药康希诺作为其在上海的生产基地用于

Ad5-nCoV 的生产和供应，年产能不少于 2 亿剂。本次增资项下康

希诺和上药三维生物拟作出的出资预计将用于升级生产设施、聘请

技术和生产人员、采购生产设备和原材料，将使上药康希诺能够迅

速建立其生产线并雇用足够的有经验的人员来生产 Ad5-nCoV，从

而满足对新冠疫苗的全球需求。增资预计将增强上药康希诺的资本

结构，以满足其建设和运营的需要。 
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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。 

本周医药生物绝对估值为 58.46 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 311.27%，

处于历史中高位水平。 

 近期，安徽、辽宁相继出现本土新增确诊病例，民众新冠疫苗

接种意愿有所提升。截至 5 月 20 日，全国累计报告接种 46669.8 万

剂次，七日移动平均超 1300 万剂次，疫苗接种显著提速。疫苗需

求量快速上升将为新冠疫苗板块相关个股贡献业绩增量。近期海内

外疫情反复，短期建议重点关注疫苗接种加速、防疫物资需求增长

为上市公司带来的业绩弹性，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。
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行业投资评级： 

分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据行业历史基本面及（或）估值对所研究行业以报告日起 12个月内的基

本面和行业指数相对于同期市场基准沪深 300指数表现的看法。 
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增持 行业基本面看好，行业指数将强于基准指数 5% 

中性 行业基本面稳定，行业指数将介于基准指数±5% 

减持 行业基本面看淡，行业指数将弱于基准指数 5% 
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完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。 
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