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[Table_Summary] 行情回顾： 

上周 A股窄幅震荡，上证指数涨 2.34%，深证成指涨 2.88%，创业板指

涨 3.35%，市场整体处于震荡上行趋势。一级子行业中，钢铁、电气

设备、电子等板块涨幅较大，而通信、计算机、传媒等板块跌幅较

多。报告期内，医药生物板块上涨 3.19%，，跑赢沪深 300指数 0.49

百分点。 

 

投资要点： 

本周观点：  

本周医药行业集采政策落地。6月 22日，骨科关节带量采购细则公

布，采购规则相较市场此前预期略宽松，因而政策出台当天骨科相关

标的大幅反弹，但是随后几天又有所回落。6月 23日，第五批仿制药

带量采购结果开标，本次集采竞争依旧残酷，部分药品降价幅度达到

99%。延续了以往以价换量的原则。 

我们认为，集采政策作为医药行业的基本政策之一，关乎到国家医保

的使用效率以及未来很长时间的医保覆盖率是否充足。针对已经成熟

的产品（包括医疗器械和药品），国产企业竞争激烈，在集采时大幅降

价不可避免。从逻辑上来说，这类产品已经进入了成熟逐渐衰退的阶

段。如果一家公司的主打产品进入集采名单，那么股价中期逻辑有重

大瑕疵。因此我们建议在投资标的选择上尽量避开此类公司，尽管短

期也许政策略超预期宽松，但是长期逻辑依旧是下行的。 

具体方向，我们推荐关注：1）创新药及 CXO产业链；2）国产创新医

疗器械；3）非医保体系的医疗消费和服务型公司。 

一周行业要闻： 

1）6月 23日，全国药品集中采购拟中选结果公示；2）6月 25日，国

家药监局药审中心关于发布《已上市生物制品药学变更研究技术指导

原则（试行）》的通告。 

重点医药上市公司公告： 

1）恒瑞医药：关于获得药物临床试验批准通知书的公告；关于公司参

与全国药品集中采购拟中标的公告； 

⚫ 2）长春高新：关于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公告； 

⚫ 3）康希诺：关于 A 群 C 群脑膜炎球菌多糖结合疫苗（CRM197载体）获

得药品注册证书的公告。 

⚫ 风险因素：海外疫情控制不达预期、国内疫情局部地区反复的风险、控

费及带量采购等政策实施超预期的风险。 
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1    一周行业要闻 

1.1  6 月 23日，全国药品集中采购拟中选结果公示 

上海阳光医药采购网 6 月 23 日公示第五批全国药品集中采购拟中选结果，此次集采

共涉及 62个品种，拟中选品种共 61个，涉及 148家企业，平均降价幅度 56%。全国

采购量约 550亿元。 

资料来源：上海阳光医药采购网 

 

1.2  6 月 25日，国家药监局药审中心关于发布《已上市生物制品药学变更

研究技术指导原则（试行）》的通告 

2021年 6月 25日，在国家药品监督管理局的部署下，药审中心组织制定了《已上市

生物制品药学变更研究技术指导原则（试行）》，自发布之日（2021年 6月 25日）起

施行。这是自 2005年的《生物制品生产工艺过程变更管理技术指导原则》【国食药监

注[2005]493 号】发布以来的首次重大修订。 

资料来源：国家药监局药审中心 

 

2    重点医药上市公司公告 

2.1  恒瑞医药：关于获得药物临床试验批准通知书的公告；关于公司参与

全国药品集中采购拟中标的公告； 

根据 6月 23日联合采购办公室发布的全国药品集中采购拟中选结果，恒瑞医药（以

下简称“公司”）产品奥沙利铂注射液、苯磺顺阿曲库铵注射液、度他雄胺软胶囊、

多西他赛注射液、盐酸罗哌卡因注射液、盐酸帕洛诺司琼注射液等 6 种产品拟中标

本次集中采购。中标产品分别占公司 2020 年度营业收入比例和 2021年第一季度营

业收入比例的 9.22%、7.87%。本次公司参加投标的碘克沙醇注射液及格隆溴铵注射

液未中标，上述 2 个产品分别占公司 2020 年度营业收入和 2021年第一季度比例

的 6.75%、7.09%。 

 

江苏恒瑞医药股份有限公司（以下简称“公司”）6月 26日公告收到国家药品监督管

理局核准签发关于 SHR7280片的《药物临床试验批准通知书》，同意该品在前列腺癌

患者中进行临床试验。SHR7280 是一种口服小分子 GnRH 受体拮抗剂，可以阻断内源

性 GnRH 与 GnRH受体的结合，抑制黄体生成素和卵泡刺激素等促性腺激素的合成和

释放，降低睾酮和雌二醇等性激素水平。 

 

2.2  长春高新：关于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公告 

长春高新技术产业（集团）股份有限公司（以下简称“公司”）控股子公司长春百克

生物科技股份公司（以下简称“百克生物”）提交的首次公开发行股票并在科创板上

市的申请已经通过上海证券交易所科创板股票上市委员会审核，并获得中国证监会

注册。百克生物股票将于2021年6月25日在上海证券交易所上市。本次公开发行股票

的数量为 41,284,070 股，占发行后股本比例为 10.00%。百克生物股票发行后，公

司仍直接持有百克生物 17,148.82 万股股份，占百克生物本次发行后总股本的

41.54%，仍对其具有控制权，合并其财务报表。百克生物是一家主要致力于传染病

防治的创新生物医药企业，目前已有水痘疫苗、狂犬疫苗以及冻干鼻喷流感疫苗三

种已获批的疫苗产品，同时还拥有14 项在研疫苗和 2 项在研的用于传染病防控的

全人源单克隆抗体。报告期内主营业务收入主要来源于水痘疫苗的生产和销售。 
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2.3  康希诺：关于 A群 C群脑膜炎球菌多糖结合疫苗（CRM197 载体）获得

药品注册证书的公告 

康希诺生物股份公司（以下简称“公司”）于6月23日公告获得国家药品监督管理局

下发的 A 群 C 群脑膜炎球菌多糖结合疫苗（CRM197载体）（以下简称“MCV2”）《药

品注册证书》。MCV2已完成I期和III期临床试验，I期临床结果初步显示公司MCV2在

各不同年龄组中具有良好的安全性及耐受性。III期临床试验显示，公司MCV2相较于

目前国内已批准的主要 MCV2产品在3月龄组中表现出更好的安全性，在6至11个月及

12至23个月的年龄组中，A群表现出更好的免疫原性。 

 

3    本周市场行情回顾 

上周 A 股窄幅震荡，上证指数涨 2.34%，深证成指涨 2.88%，创业板指涨 3.35%，市

场整体处于震荡上行趋势。一级子行业中，钢铁、电气设备、电子等板块涨幅较大，

而通信、计算机、传媒等板块跌幅较多。报告期内，医药生物板块上涨 3.19%，，跑

赢沪深 300指数 0.49百分点。 

图表1：申万一级子行业本周涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

医药二级子行业方面：报告期间内，医药各板块表现分化明显，医疗服务板块本周表

现良好，上涨 3.79%，板块内 CXO公司近期表现强势，收复了前期调整的跌幅。其他

二级子行业涨跌不一。医药二级子板块具体情况如下: 

图表2：申万医药子板块本周涨跌幅情况 
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资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

个股方面，涨幅靠前的个股是振东制药、东方生物等个股；跌幅靠前的个股主要包

括莎普爱思、泽璟制药等个股。 

图表3：上周医药个股涨幅前五 图表4：上周医药个股跌幅前五 

排序 涨幅前5个股 涨跌幅（%） 

1   振东制药 45.66% 

2   东方生物 28.23% 

3   健民集团 20.71% 

4   透景生命 17.82% 

5   心脉医疗 16.82% 
 

排序 跌幅前5个股 涨跌幅（%） 

1   莎普爱思 -11.72% 

2 
泽璟制药-U 

-10.93% 

3   司太立 -9.61% 

4   国华网安 -8.44% 

5   紫鑫药业 -8.42% 
 

数据来源：Wind，万联证券研究所 数据来源：Wind，万联证券研究所 

4    本周医药行业市场回顾及核心观点 

最新国内疫情&疫苗情况： 

截至 6 月 26 日 24时，据 31 个省（自治区、直辖市）和新疆生产建设兵团报告，现

有确诊病例 462例（其中重症病例 13例），累计治愈出院病例 86634例，累计死亡病

例 4636 例，累计报告确诊病例 91732 例，无现有疑似病例。累计追踪到密切接触者

1057064 人，尚在医学观察的密切接触者 17908人。 

 

31 个省（自治区、直辖市）和新疆生产建设兵团报告新增无症状感染者 21例（均为

境外输入）；当日转为确诊病例 2 例（均为境外输入）；当日解除医学观察 20 例（境

外输入 17例）；尚在医学观察的无症状感染者 471例（境外输入 455例）。 

 

累计收到港澳台地区通报确诊病例 26509例。其中，香港特别行政区 11911例（出院

11624例，死亡 210例），澳门特别行政区 53例（出院 51例），台湾地区 14545例（出

院 9916例，死亡 623例）。 
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疫苗接种情况：截至 2021 年 6 月 26 日，31 个省（自治区、直辖市）和新疆生产建

设兵团累计报告接种新冠病毒疫苗 116523.0万剂次。。  

消息来源：国家卫生健康委员会官方网站 

 

市场回顾及核心观点： 

医药生物板块上涨 3.19%，，跑赢沪深 300指数 0.49百分点。 

本周医药行业集采政策落地。6 月 22 日，骨科关节带量采购细则公布，采购规则相

较市场此前预期略宽松，因而政策出台当天骨科相关标的大幅反弹，但是随后几天又

有所回落。6 月 23 日，第五批仿制药带量采购结果开标，本次集采竞争依旧残酷，

部分药品降价幅度达到 99%。延续了以往以价换量的原则。 

我们认为，集采政策作为医药行业的基本政策之一，关乎到国家医保的使用效率以及

未来很长时间的医保覆盖率是否充足。针对已经成熟的产品（包括医疗器械和药品），

国产企业竞争激烈，在集采时大幅降价不可避免。从逻辑上来说，这类产品已经进入

了成熟逐渐衰退的阶段。如果一家公司的主打产品进入集采名单，那么股价中期逻辑

有重大瑕疵。因此我们建议在投资标的选择上尽量避开此类公司，尽管短期也许政策

略超预期宽松，但是长期逻辑依旧是下行的。 

具体方向，我们推荐关注：1）创新药及 CXO产业链。国内创新药如火如荼，CXO作为

创新药卖水人，具有确定性高增长。而且国内 CXO行业同时享受海外订单转移和国内

创新药热潮带来的需求，目前正处于长景气周期的起点。2）国产创新器械。医疗器

械市场空间大，牛股辈出。而国内医疗高端医疗器械被海外巨头占据，进口替代空间

大。随着国产企业的研发投入和技术进步，国产创新医疗器械行业将有望冲击高端器

械市场。3）非医保内的医疗服务和医疗消费。医疗消费服务受众不局限于院内患者，

因而所属行业通常市场空间广阔。产品和服务不在医保报销范围内，具有自主定价权，

整体医疗服务消费市场正处于快速发展阶段。 

风险因素：海外疫情控制不达预期、国内疫情局部地区反复的风险、控费及带量采购

等政策实施超预期的风险。 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
 

 
 [Table_PromiseInfo] 证券分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观

地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 

本报告仅供万联证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视

其为客户。 

本公司是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。本公司具

有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。在法律许可情况下，本公司或其关联机构可能会持有报告中提到

的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服

务。 

本报告为研究员个人依据公开资料和调研信息撰写，本公司不对本报告所涉及的任何法律问题做任何保证。本

报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。研究员任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失

的书面或口头承诺均为无效。 

本报告的版权仅为本公司所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、刊登、发表和引

用。 

未经我方许可而引用、刊发或转载的,引起法律后果和造成我公司经济损失的,概由对方承担,我公司保留追究

的权利。 
 

 

 

[Table_AdressInfo] 万联证券股份有限公司 研究所 

上海浦东新区世纪大道 1528 号陆家嘴基金大厦 

北京西城区平安里西大街 28 号中海国际中心 

深圳福田区深南大道 2007 号金地中心 

广州天河区珠江东路 11 号高德置地广场 
 

 


