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业绩预告陆续披露，关注业绩与估值匹配个股 
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[Table_Summary]  

投资要点： 

 本周行情 

本周，申万医药生物板块上涨 2.21%，跑赢沪深 300 指数 2.85 个百分点，

涨跌幅在申万 28 个一级子行业中排名第 2 位，六个子板块中，生物制品

和中药板块涨幅居前，分别上涨 6.11%、5.18%，医疗器械和医药商业板

块跌幅居前，分别下跌 1.04%、1.01%；截止最新收盘日，申万医药生物

板块剔除负值情况下整体 TTM 估值为 44.94 倍，相对于剔除银行股后全

部 A 股的估值溢价率为 72.73%。个股方面，万东医疗、广誉远和福瑞股

份涨幅居前，九典制药、科华生物和康拓医疗跌幅居前。 

 行业要闻 

医保局发布关于优化医保领域便民服务的意见，提出按照线上线下公平的

原则和医保支付政策加快完善“互联网+医保服务”，积极探索信息共享，

实现处方流转、在线支付结算、送药上门一体化服务；医保局印发按病种

分值付费（DIP）医疗保障经办管理规程（试行），目前全国 DRG、DIP

试点超过 200 个，还将推动中医优势病种按病种付费，鼓励中医与对应西

医病种实现“同病同质同价”；11 省推动公立医院高质量试点文件公布，

要求各试点省份 2021 年 9 月中旬前制定完成推动公立医院高质量发展的

实施方案，非试点省份因地制宜制定相关措施，近年来一系列持续深化公

立医院综合改革政策文件密集出台，此次 11 省份开展试点，意味着推动

公立医院高质量发展正式进入实质性阶段。 

 投资策略 

随着中报预告陆续披露，短期关注业绩高增长及估值处于洼地个股，长期

医保控费和创新替代主线不变，药品领域，仿制药集采下格局重塑，原料

药-制剂一体化企业优势凸显，具备难仿类如缓控释剂型药物企业有望向

高端用药领域突破，推荐丽珠集团（000513），创新药领域推荐五大品

种集采利空落地、创新产品适应症扩围叠加海内外双拓的恒瑞医药

（600276）；器械领域，建议关注有望获益于集采以价换量领域、集采

规避型消费升级领域、高端器械进口替代以及分级诊疗下的快检领域，推

荐关注大博医疗（002901）、爱博医疗（688050）、鱼跃医疗（002223）、

南微医学（688029），此外建议关注沃森生物（300142）、复星医药

（600196）。 

 

风险提示：集采降价超预期，药物研发失败风险，估值过高风险，海外疫

情超预期。 
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1.本周市场行情回顾 

本周，申万医药生物板块上涨 2.21%，跑赢沪深 300 指数 2.85 个百分点，涨跌

幅在申万 28 个一级子行业中排名第 2 位，六个子板块中，生物制品和中药板块

涨幅居前，分别上涨 6.11%、5.18%，医疗器械和医药商业板块跌幅居前，分别

下跌 1.04%、1.01%；截止最新收盘日，申万医药生物板块剔除负值情况下整体

TTM 估值为 44.94 倍，相对于剔除银行股后全部 A 股的估值溢价率为 72.73%。

个股方面，万东医疗、广誉远和福瑞股份涨幅居前，九典制药、科华生物和康拓

医疗跌幅居前。 

图 1：本周申万一级行业涨跌情况 
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资料来源：wind，渤海证券研究所 

图 2：本周申万医药生物子板块涨跌情况 
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资料来源：wind，渤海证券研究所 
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表 1：本周申万医药生物板块个股涨跌幅排名 

涨幅前 10 名  跌幅前 10 名  

万东医疗 36.28% 九典制药 -26.41% 

广誉远 35.79% 科华生物 -18.27% 

福瑞股份 28.46% 康拓医疗 -16.86% 

一品红 27.30% 君实生物-U -16.22% 

博雅生物 22.40% 甘李药业 -15.14% 

羚锐制药 19.44% 天宇股份 -13.64% 

华神科技 18.42% 心脉医疗 -12.00% 

江苏吴中 17.87% ST生物 -11.81% 

延安必康 17.67% 赛诺医疗 -11.19% 

复星医药 17.25% 康龙化成 -11.02% 

资料来源：wind，渤海证券研究所 

2.行业要闻 

2.1 医保局发布《国家医疗保障局关于优化医保领域便民

服务的意见（医保发〔2021〕39 号）》》 

7 月 16 日，国家医保局官方网站发布《国家医疗保障局关于优化医保领域便民服

务的意见（医保发〔2021〕39 号）》，旨在贯彻落实党中央、国务院关于为人

民群众提供便捷高效的医疗保障服务的决策部署，深入推进医保领域“放管服”

改革，提高医保服务水平。《意见》明确提出：积极推进“互联网+医疗服务”，

按照线上线下公平的原则和医保支付政策，根据服务特点完善协议管理、结算流

程，积极探索信息共享，实现处方流转、在线支付结算、送药上门一体化服务。

各统筹地区医保部门要加快完善本地区“互联网+医疗服务”医保支付协议管理。 

资料来源：医保局，医药云端工作室 

2.2 广东省卫健委发布《广东省紧密型县域医共体落实药

品耗材统一采购配送有关事项（公开征求意见稿）》 

为提高县域医疗卫生资源配置和使用效率，7 月 19 日，广东省卫健委官网发布《广

东省紧密型县域医共体落实药品耗材统一采购配送有关事项（公开征求意见稿）》，

其中：一广东医共体成员单位的执业许可证（平台已有账户的医疗机构不用再提

供）、县级政府批准县域医共体成立及成员单位构成的文件在广东省药品交易平

台及广州、深圳市选定的药品耗材交易平台需申请注册采购配送主账号及采购配
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送子账号，统一采购出口。二县域医共体总院作为唯一主账号登录负责县域医共

体药品耗材的统一采购工作，对平台可议价的品种，可以县域医共体为单位自行

议价。换句话说，总院是医共体药品采购的统一议价主体，服务于各医共体成员

单位。三县域医共体总院从药品耗材生产企业在平台指定的配送企业中选择企业

配送，并由选择的配送企业实行统一配送各成员单位。采购款由各成员单位分别

支付，配送按“票、账、货、款一致”的原则，向具体支付单位开具药品耗材采

购发票。即县域医共体通过总院（或牵头医院）制度来进一步优化药品及耗材的

采购工作。类似三明的医共体总院制模式在广东、山东等医药大省绽放。国家卫

健委公布的数据显示，截至 2021 年 3 月底，我国已建成县域医共体 4028 个。 

资料来源：医药云端工作室 

2.3 国务院医改秘书处发布《关于综合医改试点省份率先

推动公立医院高质量发展的通知》 

7 月 15 日，国务院医改领导小组秘书处发布《关于综合医改试点省份率先推动公

立医院高质量发展的通知》，决定在上海、江苏、浙江、安徽、福建、湖南、重

庆、四川省、陕西、青海、宁夏 11 个综合医改试点省份以省为单位率先推动公

立医院高质量发展。《通知》要求各试点省份 2021 年 9 月中旬前制定完成推动

公立医院高质量发展的实施方案。非试点省份也要全面贯彻落实通知要求，因地

制宜制定推动各级各类公立医院高质量发展的政策措施。据“村夫日记”统计，

结合卫健委发布的《2020 年我国卫生健康事业发展统计公报》数据来看，从 2015

年以来，三级医院数量的占比一路上扬，从 2015 年的 32.4%达到 2020 年的

40.7%，未来对整个市场的影响不可低估。近年来一系列政策文件的密集出台，

不仅表明持续深化公立医院综合改革的坚决意志，更彰显出公立医院高质量发展

的必要性和紧迫性。此次 11 省份开展试点，也意味着推动公立医院高质量发展

正式进入实质性阶段。 

资料来源：医药云端工作室 

2.4 国家医疗保障局办公室发布《关于印发按病种分值付

费（DIP）医疗保障经办管理规程（试行）的通知》 

7 月 15 日，国家医疗保障局办公室发布《关于印发按病种分值付费（DIP）医疗
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保障经办管理规程（试行）的通知》，明确了 DIP 业务的主要内容，并规范了

DIP 的经办管理工作，共十章 44 条。DIP 业务的主要内容包括：完善协议管理，

建立健全医保经办机构与定点医疗机构协商谈判机制；按照全国统一的业务和技

术标准，加强数据治理，为 DIP 业务开展提供支撑；实施区域总额预算管理，合

理制定 DIP 支付预算总额；确定统筹地区病种分值和医疗机构等级系数；开展审

核及月度预结算，也可按月结算；开展年度清算，计算各定点医疗机构 DIP 年度

清算医保基金支付金额；强化 DIP 全流程监测，加强考核评价。据《新华财经》

报道，国家医保局数据显示，目前为止，全国 DRG、DIP 的试点已经超过 200

个，下一步还将推动中医优势病种按病种付费，鼓励中医与对应的西医病种实现

“同病同质同价”。对此专家认为，药企需要深刻洞察 DRG 付费机制对医疗机构成

本结构乃至服务定价的影响，更注重从单一产品售卖延伸到健康服务链，深耕单

病种的整合型服务体系。同时需要研发具有更突出疗效、更小治疗风险的创新医

药产品。 

资料来源：医药云端工作室 

2.5 国药新冠疫苗获批在 3-17 岁人群中紧急使用 

7 月 16 日，经国务院联防联控机制有关部门组织论证，国药集团中国生物北京生

物制品研究所新冠病毒灭活疫苗获批在 3-17 岁人群中紧急使用。中国新冠灭活疫

苗正式获批在该年龄段开展紧急使用。目前，国药集团中国生物新冠疫苗 3-17

岁年龄组已经在河南完成 I/II 期临床试验。3-17 岁人群免后中和抗体阳转率为

100%，中和抗体 GMT 和阳转率与成人组相比无显著性差异；接种后安全性良好，

不良反应主要为发热和接种部位疼痛，严重程度以 1 级为主，未见严重不良反应；

不良反应发生率随接种剂次增加而逐渐降低。 

资料来源：医药云端工作室 

3.公司公告 

【蓝帆医疗】公司“200 亿支/年高端健康防护丁腈手套项目” 一期（100 亿支/

年）部分生产线建成投产。200 亿支/年高端健康防护丁腈手套项目”二期（100

亿支/年）已经开始土建工作，公司将根据市场情况来推进项目建设和投产工作。 

【佰仁医疗】向激励对象授予预留部分限制性股票，限制性股票预留部分授予日

2021 年 7 月 15 日，限制性股票预留部分授予数量为 30.00 万股，占目前公司股
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本总额 9,600.00万股的 0.31%，股权激励方式为第二类限制性股票，价格为 24.60

元/股，本次授予后公司所有已进行股权激励的员工总数将达到 149 人，占公司目

前总人数的比例约为 56.87%，覆盖公司管理层、关键岗位和重要岗位。 

【乐普医疗】投资苏州博思美医疗科技，公司拟以人民币 23,729.6190 万元通过

股权受让和增资方式投资苏州博思美 68.4318%的股权，实现控股。博思美是一

家提供牙齿畸形矫正解决方案与定制生产隐形矫治器的高科技公司。为满足不同

人群的需求，博思美推出了适用于成人的“Bonsmile 隐形正畸系列”和“iBeatuy

隐形正畸系列”，以及针对儿童错颌畸形的“iFree 儿牙早矫系列”，建立了覆

盖全年龄段全周期的隐形矫治产品线。2020 年我国 310 万正畸案例中，隐形正

畸的渗透率仅为 11%，随着全科牙科医生使用率的提升以及产品线的丰富，隐形

正畸行业正处于黄金发展阶段。公司通过控股博思美进入口腔正畸领域，是公司

积极拓展医疗消费领域的战略性投资，此次投资能够充实公司类消费医疗产品线，

是公司实施培育和发展类消费器械、健康产品产业发展战略迈出的坚实一步。 

【康泰生物】全资子公司北京民海生物科近日与嘉晨西海签署了《战略合作协议》，

双方就使用 mRNA 平台技术在人用传染病疫苗项目领域开展合作，共同研发、申

报、生产 mRNA 平台技术在人用传染病疫苗方向的产品。双方已完成 mRNA 人

用狂犬病疫苗部分项目的有效性验证，验证结果表明嘉晨西海的 mRNA 平台技术

具备人用传染病疫苗开发的基础。mRNA 平台技术应用前景广阔，是未来疫苗技

术研发的趋势，本次协议的签署实施，有利于公司建立 mRNA 疫苗技术平台，推

进公司在 mRNA 技术的应用研究和新型疫苗品种的研制，完善公司疫苗研发技

术布局，增强公司的疫苗研发实力。 

【开立医疗】公司电子支气管内窥镜，已获广东省药品监督管理局批准，于近日

取得中华人民共和国医疗器械注册证，证书批准日期为：2021 年 07 月 18 日，

有效期至：2026 年 07 月 17 日，注册证编号：粤械注准 20212061103。当前市

场上使用的电子支气管镜主要为日系进口品牌，公司于 2020 年 5 月首次注册获

得电子支气管镜证书，本次注册是在原有产品基础上的升级，新产品在图像信噪

比与清晰度、产品舒适度、临床使用效果等方面均有所提升，将对公司支气管镜

产品的市场推广提供重要支持。 

【业绩预告】截止目前，已有 121 家企业发布 2021 年半年度业绩预告，7 月 14

日以来新增 54 家，具体如下： 

表 2：部分公司 2021 年半年度业绩预告详情 

公司 预告类型 业绩预告摘要 
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赛诺医疗 首亏 净利润约-8154.22 万元,下降 360.02% 

重药控股 略增 净利润约 42000 万元~44500 万元,变动幅度为:40.13%~48.48% 

润达医疗 预增 净利润约 19500 万元~21500 万元,增长 75.33%~93.31% 

九洲药业 预增 净利润约 26536.71 万元~28478.42 万元,增长 105.00%~120.00% 

心脉医疗 预增 净利润约 18250 万元~18750 万元,增长 51.40%~55.55% 

哈药股份 扭亏 净利润约 29118 万元~34942 万元 

康希诺-U 扭亏 净利润约 90000.00 万元~105000.00 万元 

四环生物 首亏 净利润约-2760 万元,变动幅度为:-538.33% 

嘉应制药 扭亏 净利润约 255 万元~950 万元,变动幅度为:188.12%~428.28% 

未名医药 扭亏 净利润约 7735.00 万元~11600.00 万元 

药明康德 预增 净利润约 262724.780000 万元~266159.090000 万元,增长 53%~55% 

派林生物 预增 净利润约 16994 万元~18882 万元,变动幅度为:170%~200% 

东阿阿胶 扭亏 净利润约 12834 万元~16457 万元,变动幅度为:253%~296% 

南华生物 续亏 净利润约-750 万元~-600 万元 

*ST 华塑 扭亏 净利润约 900.00 万元~1200.00 万元 

海南海药 首亏 净利润约-39000 万元~-29000 万元 

美年健康 续亏 净利润约-43000 万元~-40000 万元,变动幅度为:45.04%~48.87% 

海翔药业 预减 净利润约 5800 万元~7500 万元,变动幅度为:-78.16%~-71.76% 

创新医疗 续亏 净利润约-2500 万元~-1800 万元,变动幅度为:53.23%~66.33% 

*ST 恒康 续亏 净利润约-5000 万元~-4000 万元,变动幅度为:-4.65%~16.28% 

永安药业 预减 净利润约 4225.93 万元~5165.03 万元,变动幅度为:-55%~-45% 

亚太药业 续亏 净利润约-4500 万元~-3500 万元,变动幅度为:17.11%~35.53% 

蓝帆医疗 预增 净利润约 330000.00 万元~350000.00 万元,变动幅度为:431.09%~463.28% 

太安堂 预增 净利润约 52000.00 万元~55000.00 万元,变动幅度为:1867.22%~1980.72% 

誉衡药业 预减 净利润约 9000.00 万元~11000.00 万元,变动幅度为:-86.55%~-83.56% 

光正眼科 扭亏 净利润约 6000 万元~8000 万元,增长 804.79%~1039.73% 

双成药业 扭亏 净利润约 500 万元~700 万元 

ST 天圣 续亏 净利润约-4200 万元~-3200 万元 

赛隆药业 扭亏 净利润约 600 万元~900 万元,变动幅度为:145.41%~168.11% 

奥美医疗 预减 净利润约 23233.42 万元~28465.83 万元,变动幅度为:-67.35%~-60.00% 

利德曼 扭亏 净利润约 1200 万元~1500 万元,变动幅度为:301.42%~351.78% 

广生堂 首亏 净利润约-1800 万元~-1600 万元 

迈克生物 预增 净利润约 52747.12 万元~55849.89 万元,变动幅度为:70%~80% 

陇神戎发 扭亏 净利润约 25 万元~32 万元 

天宇股份 预减 净利润约 17000 万元~23000 万元,变动幅度为:-55.41%~-39.68% 

康龙化成 略增 净利润约 49811.86 万元~59391.06 万元,变动幅度为:4%~24% 

康华生物 略增 净利润约 24400.00 万元~25500.00 万元,增长 33.56%~39.58% 

贵州三力 预增 净利润约 6650 万元~7250 万元,增长 43.08%~55.99% 

宜华健康 续亏 净利润约-19000 万元~-16000 万元,变动幅度为:-30.68%~-10.05% 

国新健康 续亏 净利润约-10600 万元左右 

广济药业 预增 净利润约 5000 万元~6500 万元,变动幅度为:163.9%~243.07% 

科华生物 预增 净利润约 40000 万元~49000 万元,变动幅度为:107.61%~154.33% 

奇正藏药 预增 净利润约 94905.32 万元~100657.16 万元,变动幅度为:329%~355% 

众生药业 预增 净利润约 28000 万元~30000 万元,变动幅度为:46.09%~56.53% 
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龙津药业 扭亏 净利润约 326.94 万元~490.4 万元 

明德生物 预增 净利润约 52600 万元~62600 万元,变动幅度为:162.78%~212.73% 

红日药业 略增 净利润约 41253.03 万元~51566.28 万元,变动幅度为:20%~50% 

阳普医疗 略减 净利润约 8000 万元~9000 万元,变动幅度为:-24.05%~-14.55% 

理邦仪器 预减 净利润约 17493.47 万元~19857.46 万元,变动幅度为:-63%~-58% 

宝莱特 预减 净利润约 5000 万元~5400 万元,变动幅度为:-79.17%~-77.50% 

九强生物 预增 净利润约 20491.62 万元~23906.89 万元,变动幅度为:500%~600% 

新光药业 略增 净利润约 5292.4 万元~5982.72 万元,变动幅度为:15%~30% 

普利制药 略增 净利润约 20602.06 万元~23771.61 万元,变动幅度为:30%~50% 

华大基因 略减 净利润约 100000 万元~120000 万元,变动幅度为:-39.45%~-27.34% 

资料来源：wind，渤海证券研究所 

4.投资策略 

随着中报预告陆续披露，短期关注业绩高增长及估值处于洼地个股，长期医保控

费和创新替代主线不变，药品领域，仿制药集采下格局重塑，原料药-制剂一体化

企业优势凸显，具备难仿类如缓控释剂型药物企业有望向高端用药领域突破，推

荐丽珠集团（000513），创新药领域推荐五大品种集采利空落地、创新产品适应

症扩围叠加海内外双拓的恒瑞医药（600276）；器械领域，建议关注有望获益于

集采以价换量领域、集采规避型消费升级领域、高端器械进口替代以及分级诊疗

下的快检领域，推荐关注大博医疗（002901）、爱博医疗（688050）、鱼跃医

疗（002223）、南微医学（688029），此外建议关注沃森生物（300142）、复

星医药（600196）。 

风险提示：集采降价超预期，药物研发失败风险，估值过高风险，海外疫情超预

期。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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