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 主要观点 

行业要闻： 

1）国务院办公厅：印发《深化医药卫生体制改革 2021 年重点工作

任务》；2）国家医保局：发布《医疗保障法（征求意见稿）》；3）国家

卫健委等八部门联合制定《关于加快推进康复医疗工作发展的意见》。 

上市公司公告： 

1）恒瑞医药：1 类新药海曲泊帕乙醇胺片获批上市；2）国际医学：

与泰格医药签订战略合作协议；3）药明康德：公司股东上海瀛翊违规

减持近 29 亿元，证监会立案调查；4）珍宝岛：拟出资 4 亿元投资生物

药企业江苏特瑞思。 

最新观点： 

本周中信医药生物行业指数下跌 2.38%，跑输沪深 300 指数 0.04

个百分点。各子行业中，跌幅最小的板块为中药饮片-1.04%、跌幅最大

的板块为生物制品-4.54%。本周医药生物绝对估值为 56.74 倍（历史

TTM_整体法），处于历史十年中高位水平；相对于沪深 300 的估值溢价

率为 291.30%，处历史中高位水平。均较上周有所下降。 

《医疗保障法》的完善与出台，将为国家医改的顺利推进提供法律

依据，从法律层面约束医疗保障涉及主体的行为，对相关主体违法违规

情形的发生制定了相应的处罚措施，对于消除潜在风险、保障医保基金

的使用安全有重要意义。随着我国老龄化程度加深，民众生活质量提升，

《关于加快推进康复医疗工作发展的意见》将利好康复医疗服务产业，

行业集中情况有望随竞争格局的改变、企业规模化的发展有所提升。本

周医药生物板块持续回调，周五有所走强，部分个股表现亮眼。短期建

议关注与防疫物资、康养相关板块，以及优质赛道中估值相对合理、业

绩较为确定的上市公司，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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医疗保障法意见稿出台 

严格监管保障医保基金安全 

         ——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下跌 2.38%，跑输沪深 300指数 0.04

个百分点。各子行业中，跌幅最小的板块为中药饮片-1.04%、跌幅

最大的板块为生物制品-4.54%。本周医药生物绝对估值为 56.74 倍

（历史 TTM_整体法），处于历史十年中高位水平；相对于沪深 300

的估值溢价率为 291.30%，处历史中高位水平。均较上周有所下降。 

《医疗保障法》的完善与出台，将为国家医改的顺利推进提供

法律依据，从法律层面约束医疗保障涉及主体的行为，对相关主体

违法违规情形的发生制定了相应的处罚措施，对于消除潜在风险、

保障医保基金的使用安全有重要意义。随着我国老龄化程度加深，

民众生活质量提升，《关于加快推进康复医疗工作发展的意见》将

利好康复医疗服务产业，行业集中情况有望随竞争格局的改变、企

业规模化的发展有所提升。本周医药生物板块持续回调，周五有所

走强，部分个股表现亮眼。短期建议关注与防疫物资、康养相关板

块，以及优质赛道中估值相对合理、业绩较为确定的上市公司，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下跌 2.38%，跑输沪深 300指数 0.04

个百分点。各子行业中，中药饮片-1.04%，中成药-1.17%，化学制

剂-1.35%，医疗器械-1.53%，医疗服务-2.16%，化学原料药-3.23%，

医药流通-4.18%，生物制品-4.54%。  

 

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 56.74 倍（历史 TTM_整体法），处于

历史十年中高位水平；相对于沪深 300 的估值溢价率为 291.30%，

处历史中高位水平。均较上周有所下降。 

 

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 106 只股票上涨，253 只股票下跌。涨幅

较大的有广誉远、嘉应制药、拱东医疗等，跌幅较大的有国华网安、

康泰生物、美年健康等。 
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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（%） 

国华网安 -17.51 广誉远 21.01 

康泰生物 -16.77 嘉应制药 19.00 

美年健康 -15.45 拱东医疗 16.45 

康华生物 -11.72 博腾股份 15.21 

太极集团 -11.07 ST 运盛 13.74 

赛诺医疗 -10.85 九洲药业 11.25 

康德莱 -10.72 宜华健康 11.01 

盈康生命 -10.57 正海生物 10.81 

华东医药 -9.98 泰坦科技 9.97 

甘李药业 -9.45 美迪西 8.95 

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： 

国务院办公厅：印发《深化医药卫生体制改革 2021 年重点工

作任务》 

6 月 17 日， 国务院办公厅发布《深化医药卫生体制改革 2021

年重点工作任务》（以下简称《任务》），深入实施健康中国战略，

推广三明市医改经验，强化改革系统联动，促进优质医疗资源均衡

布局，统筹疫情防控与公共卫生体系建设。 

《任务》涉及四方面共二十项具体任务。四个方面的重点任务

主要包括：进一步推广三明市医改经验，加快推进“三医联动”改

革；促进优质医疗资源均衡布局，完善分级诊疗体系；坚持预防为

主，加强公共卫生体系建设；统筹推进相关重点改革，形成工作合

力。 

《任务》对三明市医改经验做出肯定并明确需大力进行推广；

提及常态化制度化开展国家组织药品集中采购，逐步扩大药品和高

值医用耗材集中带量采购范围；推进按疾病诊断相关分组付费、按

病种分值付费试点，促进精细管理，适时总结经验并向全国推广，

加大支持引导力度，推动省、市、县、乡、村等各级各类医疗机构

落实功能定位，均衡发挥作用；加强国家级公共卫生机构人才队伍

和实验室建设，提升重大公共卫生应急和防控能力，建立健全重大

疫情救治体系；持续推进药品优先审评审批，加快创新药、临床急

需药品上市。完善短缺药品保供稳价机制。加强儿童用药供应保障。

研究修订国家基本药物目录管理办法，优化目录遴选调整程序，适
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时启动目录调整工作。 

此外，对于发展中医药、推动全民健康信息化建设等内容，《任

务》也做出了相关的部署，由相应的部委按职责分工负责。 

 

国家医保局：发布《医疗保障法（征求意见稿）》 

6 月 15 日， 国家医保局发布《医疗保障法（征求意见稿）》（以

下简称《意见稿》），向社会公开征求意见，意见反馈截止时间为 2021

年 7 月 16 日。《意见稿》主要涵盖筹资和待遇、基金管理、医药服

务、公共管理服务、监督管理、法律责任等内容，共八章七十条。

旨在规范医疗保障关系，健全高质量多层次医疗保障体系，维护公

民医疗保障合法权益，推动医疗保障事业健康发展。 

医药服务方面，《意见稿》提到，参加投标的医药企业应遵循

公平、合法和诚实信用、质价相符的原则，合理定价，不得以低于

成本的报价竞标，不得以欺诈、串通投标、滥用市场支配地位等方

式竞标；公立医疗机构提供的基本医疗服务实行政府指导价，特需

等非基本医疗服务实行市场调节价，非公立医疗机构提供的医疗服

务实行市场调节价；医疗保障行政部门负责开展药品和医用耗材成

本价格调查，实施医药价格和招标采购信用评价制度，依法加强对

以价格垄断、哄抬价格等方式侵害医疗保障基金的违法行为的监督

检查。 

《意见稿》对于违反相关法律的情形也明确了处罚措施。《意

见稿》指出，以低于成本的报价竞标，或者以欺诈、串通投标、滥

用市场支配地位等方式竞标，给予医疗保障经办机构、集中采购机

构、定点医药机构及其工作人员等贿赂，行政部门的相关中标后无

正当理由放弃中选资格、不及时签订购销协议、不履行供货承诺、

未按协议约定及相关法律法规要求供货等行为，都将受到医保行政

部门的相关处罚。 

对于集中采购机构，未执行集中采购平台挂网、撤网等交易规

则和标准；滥用集中采购职权、限制市场竞争或者导致不公平竞争；

在集中采购过程中谋取不正当利益；集中采购过程中的其他违法行

为的，由医疗保障行政部门责令改正，对直接负责的主管人员和其

他直接责任人员依法给予处分；造成医疗保障基金损失的，责令退

回；违反其他法律、行政法规的，由有关主管部门依法给予处罚。 

此外，定点医药机构存在未建立医疗保障基金内部管理制度、

未按照规定与医疗保障信息系统进行对接等情形的；发生医疗保障

基金使用不规范行为的；定点医药机构及其工作人员骗取医疗保障

基金支出等情形，也将受到相应的处罚。定点医药机构违反本法规

定，造成医疗保障基金重大损失或者其他严重不良社会影响的，由
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医疗保障行政部门对其法定代表人或者主要负责人处上一年度从

本单位取得收入 50%以上 1 倍以下罚款，５年内禁止从事定点医药

机构管理活动，由有关部门依法给予处分。 

《医疗保障法》的完善与出台，将为国家医改的顺利推进提供

法律依据，从法律层面约束医疗保障涉及主体的行为，对相关主体

违法违规情形的发生制定了相应的处罚措施，对于消除潜在风险、

保障医保基金的使用安全有重要意义。 

 

国家卫健委等八部门联合制定《关于加快推进康复医疗工作发

展的意见》 

 6 月 16 日，由国家卫生健康委、国家发展改革委、教育部、民

政部、财政部、国家医保局、国家中医药管理局、中国残联联合制

定的《关于加快推进康复医疗工作发展的意见》（以下简称《意见》）

于国家卫健委官网发布。 

 《意见》指出，康复医疗工作是卫生健康事业的重要组成部分，

增加康复医疗服务供给，提高应对重大突发公共卫生事件的康复医

疗服务能力，加快推进康复医疗工作发展对全面推进健康中国建

设、实施积极应对人口老龄化国家战略，保障和改善民生具有重要

意义。 

《意见》分为七部分：第一部分，总体要求和主要目标。第二

部分，健全完善康复医疗服务体系。包括增加提供康复医疗服务的

医疗机构和床位数量，加强康复医院和综合医院康复医学科建设，

加强县级医院和基层医疗机构康复医疗能力建设，完善康复医疗服

务网络。第三部分，加强康复医疗人才培养和队伍建设。包括加强

康复医疗人才教育培养，强化康复医疗专业人员岗位培训，加强突

发应急状态下康复医疗队伍储备。第四部分，提高康复医疗服务能

力。包括完善康复医疗工作制度、服务指南和技术规范，加强康复

医疗能力建设，提高基层康复医疗能力，提升中医康复服务能力。

第五部分，创新康复医疗服务模式。包括逐步推进康复与临床多学

科合作模式，积极发展社区和居家康复医疗，推动康复医疗与康复

辅助器具配置服务衔接融合。第六部分，加大支持保障力度。包括

统筹完善康复医疗服务价格和医保支付管理，调动康复医疗专业人

员积极性，加强康复医疗信息化建设，推动康复医疗相关产业发展。

第七部分，组织实施。包括加强组织领导，明确部门职责，强化指

导评估，加大宣传力度。 

《意见》提出康复医疗工作主要目标：力争到 2022 年，逐步

建立一支数量合理、素质优良的康复医疗专业队伍，每 10 万人口

康复医师达到 6 人、康复治疗师达到 10 人。到 2025 年，每 10 万
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人口康复医师达到 8 人、康复治疗师达到 12 人。康复医疗服务能

力稳步提升，服务方式更加多元化，康复医疗服务领域不断拓展，

人民群众享有全方位全周期的康复医疗服务。 

 

上市公司公告： 

恒瑞医药：1 类新药海曲泊帕乙醇胺片获批上市 

6 月 17 日，国家药监局通过优先审评审批程序批准江苏恒瑞医

药股份有限公司申报的 1 类创新药海曲泊帕乙醇胺片（商品名：恒

曲）上市。该药品是我国自主研发并拥有自主知识产权的创新药，

用于因血小板减少和临床条件导致出血风险增加的既往对糖皮质

激素、免疫球蛋白等治疗反应不佳的慢性原发免疫性血小板减少症

（ITP）成人患者，以及对免疫抑制治疗疗效不佳的重型再生障碍

性贫血（SAA）成人患者。其中 SAA 适应症为附条件批准。 

海曲泊帕乙醇胺为小分子人血小板生成素受体激动剂。该品种

上市为 ITP 和 SAA 患者提供了新的治疗选择。 

 

国际医学：与泰格医药签订战略合作协议 

6 月 16 日， 公司与杭州泰格医药签订《战略合作协议》。 

未来双方将整合各自优势产业资源，聚焦医药医疗产业平台的

深度融合，推动“医、教、研、产、投”协同，共同打造医疗产业

高质量发展创新模式。 

本次战略合作内容聚焦五个方面，分别为合作打造一流的研究

型医院；合作建设临床医学研究生学院；通过医药临床项目研究，

共建临床试验机构运营管理公司，探索市场化的临床试验机构运营

管理商业模式；合作开展产业链资源合作；共同发起 CVC 企业战

略基金。通过此次战略合作，公司与泰格医药将整合各自优势产业

资源，聚焦医药医疗产业平台的深度融合，以西安国际医学中心医

院为依托，合作打造一流的研究型医院。在临床医学人才培养、医

院学科实力提升、医药临床研究项目合作、产业链资源整合及行业

创新项目投资等领域展开深度合作。此次合作有助于增强公司的核

心竞争力和可持续发展能力，对公司未来经营发展产生积极影响。 

合作方泰格医药是一家专注于为新药研发提供临床试验全过

程专业服务的合同研究组织（CRO），于 2004 年成立，为“A+H”

上市公司，为全球医药和医疗器械创新企业提供综合全面的临床研

究服务与解决方案，降低研发风险、缩短研发周期、节约研发经费，

推进产品市场化进程。作为全球化的研发平台，泰格医药已在全球

范围内实现业务布局。 
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药明康德：公司股东上海瀛翊违规减持近 29 亿元，证监会立

案调查 

近日，公司发布公告称，公司股东上海瀛翊投资中心（有限合

伙）（以下简称“上海瀛翊”）违反其在 IPO 时有关减持公司股份的

相关承诺，在未提前 15 个交易日披露减持计划的情况下，通过集

中竞价减持公司股份 17,249,686 股，约占公司总股本的 0.6962%。 

上海瀛翊就上述违反承诺给出的主要原因为：上海瀛翊减持前

持股占公司总股本的 0.8381%，未达总股本的 1%，相关工作人员未

能意识到作为委托投票方，上海瀛翊在公司 A 股上市时已经作出有

关减持公司股份的承诺，应适用中国证券监督管理委员会（“中国

证监会”）《上市公司股东、董监高减持股份的若干规定》以及《上

海证券交易所上市公司股东及董监高减持股份实施细则》等相关规

定，导致了本次违反承诺减持行为。 

6 月 16 日，公司收到上海证券交易所监管工作函，对上海瀛翊

及公司提出以下工作要求：上海瀛翊应当高度重视此次减持事项并

全面自查，及时采取有效整改措施，并应在 3 个交易日内提交自查

报告；上海瀛翊及其执行事务合伙人应当积极沟通上海瀛翊相关出

资人，尽快制定必要和充分的补偿措施，保护投资人合法权益；公

司应督促相关股东建立严格的持股管理制度，严格履行各项股份减

持承诺，同时核查是否有股东存在其他违规或违反承诺行为。 

6 月 17 日，公司股东上海瀛翊收到证监会调查通知书。 

 

珍宝岛：拟出资 4 亿元投资生物药企业江苏特瑞思 

6 月 16 日， 公司发布公告，拟与公司持股 5%以上股东龙鹏投

资共同投资浙江特瑞思药业股份有限公司（以下简称“特瑞思”），

其中珍宝岛投资人民币 40,000 万元，占特瑞思增资扩股后总股本的

16.67%；龙鹏投资将其对特瑞思享有的 62,023.73 万元债权转换为

股权，占特瑞思增资扩股后总股本的 25.84%。本次关联交易不构成

《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组。 

特瑞思药业由海外归国专家吴幼玲博士领导的海外归国人士

联合浙江民营企业家创立，位于浙江省湖州市经济技术开发区，成

立于 2010 年，注册资本 2.26 亿元，面向全球市场，包括欧美主流

医药市场，是一家集研发和商业化生产为一体的创新生物制药企

业。公司产品技术领域涉及靶向治疗、单抗偶联（ADC）、癌症的

免疫治疗、双特异性抗体、纳米抗体等，拥有 11 个在研创新药和生

物类似药产品，3 个产品获批临床（I/III 期）。 

此次认购特瑞思增发股份，进军生物药领域，是珍宝岛战略转

型和国际化接轨的重要举措，有利于增强公司的核心竞争力，为公
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司未来发展奠定良好基础。 

 

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 56.74 倍（历史 TTM_整体法），处于

历史十年中高位水平；相对于沪深 300 的估值溢价率为 291.30%，

处历史中高位水平。均较上周有所下降。 

 《医疗保障法》的完善与出台，将为国家医改的顺利推进提供

法律依据，从法律层面约束医疗保障涉及主体的行为，对相关主体

违法违规情形的发生制定了相应的处罚措施，对于消除潜在风险、

保障医保基金的使用安全有重要意义。随着我国老龄化程度加深，

民众生活质量提升，《关于加快推进康复医疗工作发展的意见》将

利好康复医疗服务产业，行业集中情况有望随竞争格局的改变、企

业规模化的发展有所提升。本周医药生物板块持续回调，周五有所

走强，部分个股表现亮眼。短期建议关注与防疫物资、康养相关板

块，以及优质赛道中估值相对合理、业绩较为确定的上市公司，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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