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2021 年 07 月 28 日 行业研究●证券研究报告 

医药 行业动态分析 

机构持仓维持抱团，个股继续分化 

 

投资要点 

◆ 从持仓机构数量看：2021Q2 公募基金重仓持股数量占前五的企业分别是：药明

康德（952）、迈瑞医疗（703）、爱尔眼科（377）、智飞生物（358）、恒瑞

医药（326）。持仓机构数增加最多公司是药明康德（+363），爱尔眼科（+168），

通策医疗（+82），迈瑞医疗（+82）。长春高新、恒瑞医药等因为政策原因，

公募机构持仓数明显下降。 

◆ 从持仓规模来看：机构持仓市值最高的五家企业是药明康德（797 亿）、迈瑞医

疗（627 亿）、爱尔眼科（434 亿）、通策医疗（262 亿）、智飞生物（261 亿）。

持仓市值增加最多的是药明康德（287 亿，56%）、爱尔眼科（140 亿，48%）、

通策医疗（135 亿，105%）、迈瑞医疗（117 亿，23%）、康龙化成（74 亿，

88%），专科医疗服务和 CXO 板块继续保持高热度。 

◆ 从持仓股数看，机构持仓数量前五的企业分别是药明康德（5.1 亿股）、迈瑞医

疗（1.3 亿股）、爱尔眼科（6.1 亿股）、智飞生物（1.4 亿股）、恒瑞医药（2.4

亿股）。持仓股数增加最快的是复星医药（+43.5%）、药明康德（+39.9%）、

康龙化成（+30.0%）、通策医疗（+25.2%）、爱尔眼科（+23.3%）。持股数

增速最快的仍是专科医疗服务和 CXO 板块，说明两个板块持仓规模快速增加不

仅是因为股价的提升，两个子版块受到市场关注。 

◆ 从流通市值占比来看：市值占比最高的企业主要为 CXO、医疗服务、器械等子

版块的龙头。市值占比前五分别为迈瑞医疗（26.2%）、康龙化成（25.7%）、

博腾股份（25.2%）、泰格医药（22.1%）、药明康德（20.0%）。市值占比增

加最多的企业为康龙化成（5.8）、通策医疗（4.0）、金域医学（2.7）、博腾

股份（2.3）、复星医药（0.9）。 

◆ Q2 外资持股略微增加：2021Q2 外资通过陆股通持有医药企业市值为 3183 亿

元，环比 Q1 增加 425 亿元；占医药板块总市值的 4.0%，环比 Q1 增加 0.1pct，

总体保持低速增加的态势。 

◆ 总的来看，机构的关注点仍然在各细分子行业的龙头企业上，尤其是 CXO、医

疗服务、创新器械、高端消费等行业高景气度且业绩确定性和增速较高的企业中。

可以注意到的是，药明康德作为 CRO 行业平台型的龙头企业，在 2021Q2 受到

了基金的追捧，且泰格医药、康龙化成、博腾股份等也是机构持仓的重点。我们

看好 CXO 龙头企业的业绩确定性，短期 CDE 政策干扰不改行业高景气度。 

◆ 投资建议：我们认为高估值状态暂时未出现打破迹象，但是短期内可能出现波

动，短期波动是阶段性配置机会。高估值是对业绩确定性板块的抱团效应，也

是对业绩高增长的提前反映。下半年一方面需要关注业绩的实现程度，也需要关

注相对低估子板块中的龙头个股。建议关注：1）受益于国内创新药高热度和海

外订单转移的高景气 CXO 赛道中的全产业链平台化企业；2）在医疗器械创新
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300760 迈瑞医疗 买入-A 
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300015 爱尔眼科 增持-A 
 
 

一年行业表现 

 

资料来源：贝格数据 
  

升幅% 1M 3M 12M 

相对收益 10.54 -2.75 -8.57 

绝对收益 6.33 0.82 -4.56 
    
  

分析师 魏赟 
SAC 执业证书编号：S0910521040001 

weiyun@huajinsc.cn 

02120377191 

报告联系人 徐梓煜 
xuziyu@huajinsc.cn 

02120377063  

 
 

相关报告 

医药：骨科联盟集采结束，降价幅度超预期 

2021-07-25 

医药：业绩预告批量公布，板块总体业绩较

好 2021-07-19 

医药：肿瘤药临床研发指导原则发布，看好

具备创新能力的药企和龙头 CXO 企业 

2021-07-12 

医药：把握创新与成长，穿越高估值结构性

迷雾 2021-07-05 

医药：大型医疗设备审批放开，利好国产设

备和配套制剂 2021-07-04 
  

-12%

-6%

0%

6%

12%

18%

24%

2020!-07 2020!-11 2021!-03

沪深300 医药



 

行业动态分析 

 

http://www.huajinsc.cn/2 / 8 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

升级 2.0 大背景下具备平台型以及在单一或多赛道有集成创新能力的龙头企业；

3）优质医疗服务提供商，包括严肃医疗和医美、植发、正畸等高成长性消费医

疗领域；4）有新冠疫苗和新产品持续布局的疫苗企业。个股方面，我们建议关

注药明康德、凯莱英、迈瑞医疗、爱尔眼科、智飞生物。 

◆ 风险提示：医药相关政策变动的风险；集采降价导致相关公司业绩下降的风险；

板块估值整体偏高的风险；药物研发进展不达预期风险；疫情变化的风险。 
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从持仓机构数量看，2021Q2 公募基金重仓持股数量占前五的企业分别是：药明康德（952）、

迈瑞医疗（703）、爱尔眼科（377）、智飞生物（358）、恒瑞医药（326）。持仓机构数增加最多

公司是药明康德（+363），爱尔眼科（+168），通策医疗（+82），迈瑞医疗（+82）。长春高新、

恒瑞医药等因为政策原因，公募机构持仓数明显下降。 

图 1：医药板块持仓机构数量及变化情况 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

从持仓规模来看，机构持仓市值最高的五家企业是药明康德（797 亿）、迈瑞医疗（627 亿）、

爱尔眼科（434 亿）、通策医疗（262 亿）、智飞生物（261 亿）。持仓市值增加最多的是药明康

德（287 亿，56%）、爱尔眼科（140 亿，48%）、通策医疗（135 亿，105%）、迈瑞医疗（117

亿，23%）、康龙化成（74 亿，88%），专科医疗服务和 CXO 板块继续保持高热度。 

图 2：机构持仓市值和环比变动情况 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

从持仓股数看，机构持仓数量前五的企业分别是药明康德（5.1 亿股）、迈瑞医疗（1.3 亿股）、

爱尔眼科（6.1 亿股）、智飞生物（1.4 亿股）、恒瑞医药（2.4 亿股）。持仓股数增加最快的是复

星医药（+43.5%）、药明康德（+39.9%）、康龙化成（+30.0%）、通策医疗（+25.2%）、爱尔眼
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科（+23.3%）。持股数增速最快的仍是专科医疗服务和 CXO 板块，说明两个板块持仓规模快速

增加不仅是因为股价的提升，两个子版块受到市场关注。 

图 3：机构持仓股数和环比变动情况 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

从流通市值占比来看，市值占比最高的企业主要为 CXO、医疗服务、器械等子版块的龙头。

市值占比前五分别为迈瑞医疗（26.2%）、康龙化成（25.7%）、博腾股份（25.2%）、泰格医药

（22.1%）、药明康德（20.0%）。市值占比增加最多的企业为康龙化成（5.8）、通策医疗（4.0）、

金域医学（2.7）、博腾股份（2.3）、复星医药（0.9）。 

图 4：机构持股占医药通 A 股比例及变化 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

Q2 外资持股略微增加。2021Q2 外资通过陆股通持有医药企业市值为 3183 亿元，环比 Q1

增加 425 亿元；占医药板块总市值的 4.0%，环比 Q1 增加 0.1pct，总体保持低速增加的态势。 

43%
40%

30%
25% 23% 23%

10% 9% 7%
2%

-1%
-7%

-12% -13%
-19%

-32% -34%
-38%

-44%

-62%

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

0.00

10,000.00

20,000.00

30,000.00

40,000.00

50,000.00

60,000.00

70,000.00

2021Q2 环比变动

-15.0

-10.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

占流通股比（%）

环比变化（pct）



 

行业动态分析 

 

http://www.huajinsc.cn/5 / 8 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

图 5：外资持股市值和占比情况（陆股通） 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

总的来看，机构的关注点仍然在各细分子行业的龙头企业上，尤其是 CXO、医疗服务、创

新器械、高端消费等行业高景气度且业绩确定性和增速较高的企业中。可以注意到的是，药明康

德作为 CRO 行业平台型的龙头企业，在 2021Q2 受到了基金的追捧，且泰格医药、康龙化成、

博腾股份等也是机构持仓的重点。我们看好 CXO 龙头企业的业绩确定性，短期 CDE 政策干扰

不改行业高景气度。 

表 1：持股基金重仓数量前 30 的上市药企 

代码 名称 

持股机构数 持股数量(万股) 持股市值(亿) 占流通股比例(%) 
流通市

值(亿) 

PE(TTM) 

  2021Q2 
环比变动

（个） 
2021Q2 

环比变

动 
2021Q2 

环比变

动 
2021Q2 

环比变动

（pct） 

603259.SH 药明康德 952 363 50,882 39.9% 797 56.3% 20.0 -4.6 3,787 106 

300760.SZ 迈瑞医疗 703 82 13,054 2.2% 627 22.9% 26.2 0.6 2,048 71 

300015.SZ 爱尔眼科 377 168 61,128 23.3% 434 47.7% 13.7 -0.7 2,529 144 

600763.SH 通策医疗 194 82 6,385 25.2% 262 105.4% 19.9 4.0 1,064 157 

300122.SZ 智飞生物 358 -42 13,991 -18.6% 261 -11.9% 15.5 -3.6 1,406 67 

000661.SZ 长春高新 309 -264 6,594 -32.2% 255 -42.0% 17.4 -9.6 1,267 40 

300347.SZ 泰格医药 261 54 12,428 -6.5% 240 20.4% 22.1 -1.4 861 68 

600276.SH 恒瑞医药 326 -310 23,595 -37.5% 160 -53.9% 3.7 -3.4 3,771 58 

300759.SZ 康龙化成 140 51 7,320 30.0% 159 88.2% 25.7 5.8 523 111 

002821.SZ 凯莱英 153 31 4,061 6.8% 151 37.8% 17.4 0.4 812 110 

603882.SH 金域医学 127 -46 6,785 22.7% 108 54.3% 14.8 2.7 579 29 

300363.SZ 博腾股份 98 23 11,271 10.0% 95 75.3% 25.2 2.3 359 120 

300601.SZ 康泰生物 100 24 5,611 -13.1% 84 -5.5% 10.6 -2.6 665 123 

300529.SZ 健帆生物 67 -26 8,394 -34.2% 72 -25.2% 16.3 -10.1 373 60 

300595.SZ 欧普康视 100 22 6,988 8.5% 72 24.7% 11.4 -3.3 544 142 

600436.SH 片仔癀 84 27 1,099 -1.4% 49 54.0% 1.8 0.0 2,361 133 

600196.SH 复星医药 83 64 5,829 43.5% 42 160.0% 2.9 0.9 1,428 46 

600079.SH 人福医药 35 -15 14,793 -42.8% 42 -47.4% 10.9 -8.2 325 30 

300558.SZ 贝达药业 55 -9 3,826 -4.4% 41 -2.5% 9.2 -0.7 376 60 

300896.SZ 爱美客 114 24 505 -44.0% 40 7.2% 10.2 -8.1 305 236 

603456.SH 九洲药业 87 -8 7,816 -12.3% 38 11.5% 9.7 -1.4 353 83 

688185.SH 康希诺-U 27 12 479 225.5% 37 587.9% 19.9 13.8 127 -336 
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688029.SH 南微医学 63 30 1,013 -9.9% 32 51.8% 23.6 -2.6 118 131 

000516.SZ 国际医学 50 -2 15,147 -23.5% 28 4.2% 8.0 -2.3 239 557 

000739.SZ 普洛药业 64 -1 8,934 -34.3% 26 -32.1% 7.6 -4.0 326 37 

300725.SZ 药石科技 57 6 1,492 11.2% 24 14.4% 9.8 -1.6 202 118 

300685.SZ 艾德生物 21 5 2,272 24.1% 24 81.1% 10.3 1.9 184 88 

002007.SZ 华兰生物 15 -7 6,127 -59.1% 22 -62.2% 3.9 -5.6 573 41 

600161.SH 天坛生物 10 -7 6,415 -41.1% 22 -38.2% 5.1 -3.6 479 80 

688202.SH 美迪西 41 7 418 -48.9% 22 -13.9% 16.1 -15.4 114 170 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

我们认为高估值状态暂时未出现打破迹象，但是短期内可能出现波动，短期波动是阶段性

配置机会。高估值是对业绩确定性板块的抱团效应，也是对业绩高增长的提前反映。下半年一方

面需要关注业绩的实现程度，也需要关注相对低估子板块中的龙头个股。建议关注：1）受益于

国内创新药高热度和海外订单转移的高景气 CXO 赛道中的全产业链平台化企业；2）在医疗器

械创新升级 2.0 大背景下具备平台型以及在单一或多赛道有集成创新能力的龙头企业；3）优质

医疗服务提供商，包括严肃医疗和医美、植发、正畸等高成长性消费医疗领域；4）有新冠疫苗

和新产品持续布局的疫苗企业。个股方面，我们建议关注药明康德、凯莱英、迈瑞医疗、爱尔眼

科、智飞生物。 
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公司评级体系 

收益评级： 

买入—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 15%以上； 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%至 15%； 

中性—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 15%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨

询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询
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