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2021 年 08 月 23 日 行业研究●证券研究报告 

医药 行业周报 

IVD 集采等引起过度反应，回调带来配置机会 

投资要点 

◆ 安徽 IVD 集采规则公布，有望加速国产企业进口替代：8 月 19 日，安徽省医药

联合采购办发布公告，将对部分临床用量较大的 IVD 试剂展开集采工作；本次

主要针对免疫检测，包括肿瘤标志物、传染病、心肌标志物、激素类、PCT 等

五类。采购量为上年的 80%，采购周期 2 年。本次省集采可能带来试剂价格较

大降幅，但暂时不会对国产企业产生根本性影响，主要有以下考虑：1）对比海

外企业，国产企业生产成本优势明显，对集采降价接受度更高；且跨国企业受到

国际定价等因素影响，在集采中占据劣势；集采的推进有望加速国产替代的节奏。

拿化学发光举例，目前国内市场约有 70-80%的空间被罗雅贝西四巨头占据，进

口替代空间仍然很大。2）渠道商的利润会起到缓冲作用，对 IVD 企业暂时不会

有像心脏介入集采般巨大影响。3）发光试剂高毛利，降价影响相对小。4）检

测试剂为医保间接支付，影响能力相对药品弱。在整体板块的回调中，我们继续

看好拥有成本优势的龙头企业，包括迈瑞医疗、亚辉龙等。 

◆ 市场进入中报披露期，建议关注业绩超预期个股。上周九洲药业、金域医学、

恒瑞医药、爱博医疗等公司公布中报，其中 CXO 和消费领域企业业绩较好。本

周迈瑞医疗、爱尔眼科、华海药业、泰格医疗等公司将公布中报。本周受到情绪

面的影响，业绩不及预期的企业出现超跌的情况，建议在整体包块回调中，积极

关注预计符合或超预期的优质个股。 

◆ 国内疫情总体可控，FDA 批准部分人群增强接种：本周全国本土确诊 42 例（江

苏 22 例、河南 6 例、上海 6 例、湖北 4 例）。本土确诊数量从 16 日开始保持

低位，且本周周确诊断崖式下降。疫情较为严重的扬州经过多轮的严格排查和管

控，得到良好的控制；多个区域下调风险等级。疫苗接种方面，截至 8 月 21 日，

疫苗接种量达到 19.24 亿剂，周接种量达到 0.80 亿剂。海外方面，本周全球新

增确诊达 439 万例（-4 万）；由于美国、东南亚等多个地区疫情持续爆发，全

球疫情周确诊数据保持高位。全球疫苗方面，接种量超过 49.1 亿剂次（+ 5.4%），

周接种量达到 2.5 亿剂。 

◆ 建议关注疫苗、新冠检测出口和药品相关标的：1）目前针对 Delta 毒株的疫苗

正在研发中，且补种加强针也将大幅度提升中和抗体滴度，降低感染风险，未来

疫苗仍是疫情重要解决方案。建议关注疫苗股的机会，推荐关注智飞生物、沃

森生物、复星医药，尤其推荐 mRNA 疫苗标的。2）海外疫情仍处于爆发阶段，

建议关注新冠相关试剂盒出口企业。3）未来新冠疫情长期存续，在毒株变异后

可能增加致病性，国家层面有望加大新冠治疗用药物的采购，建议关注中和抗体

疗法等新冠药品及原料药的市场机会。推荐关注开拓药业（普克鲁胺多国 III 期

临床）、腾盛博药（完成 III 期入组）、君实生物（2 月 FDA 获批，在研针对变

异毒株的中和抗体）等、天宇股份（默沙东新冠药物 API 供应商）等。 

◆ 受到情绪影响，高估值板块出现较大回调：本周生物医药指数下降 7.28%，跌

幅大于沪深 300 指数 3.57pct。本周医药板块涨跌幅所有一级行业中排名第 27
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位，2021 年涨跌幅排在所有行业第 9 位。二级子行业中化学原料药、化学制剂、

中药、生物制品、医药商业、医疗器械、医疗服务本周涨跌幅分别为-5.3%、-6.6%、

-5.5%、-4.6%、-0.5%、-9.6%、-11.8%。受到安徽 IVD 集采等情绪影响，医药

板块总体出现较大回调，尤其是相关的器械板块。此外，高估值的医疗服务、

CXO 等板块也出现明显回调。截止 2021 年 8 月 20 日，医药板块 PE 约为 46.22

倍（整体法、TTM），相对 A 股（剔除金融）的估值溢价率为 51.5%，略高于

历史中位区间（2010 年以来溢价率均值为 51%，中位数为 54%）。个股方面，

本周涨跌幅前五名分别为楚天科技（24.67%）、新华医疗（20.10%）、*ST 百

花（17.50%）、*ST 恒康（13.09%）、海尔生物（11.17%）；跌幅前五名分

别为南微医学（-24.11%）、迈瑞医疗（-23.79%）、万孚生物（-19.47%）、

广誉远（-18.90%）、凯莱英（-18.26%）。 

◆ 投资建议：高估值状态暂时可持续，可能出现短期波动变化，建议关注阶段性配

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。 

◆ 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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一、行业热点 

1、安徽 IVD 集采规则公布，有望加速国产企业进口替代 

事件：8 月 19 日，安徽省医药联合采购办发布公告，将对部分临床用量较大、采购金额较

高、临床使用较成熟、市场竞争较充分的临床检验试剂的展开集采工作。采购量为上年的 80%，

采购周期 2年。 

集采范围：集采的试剂类型包括肿瘤标志物、传染病、心肌标志物、激素类、PCT 等五类，

均为临床上用量较大的品种，均为免疫类 IVD 项目；且将对未纳入谈判议价范围的同类产品（与

谈判成功产品属同一目录）进行联动降价。 

谈判规则方面：肿瘤抗原测定、心肌疾病、PCT三类按注册证产品进行谈判；传染病、激素

类谈判需要企业拥有五项产品证书，并接受每一个产品入围价，同企业该类别五个项目产品同时

谈判成功或失败。 

集采影响：本次省集采可能带来试剂价格较大降幅，但暂时不会对国产企业产生根本性影响，

主要有以下考虑：1）对比海外企业，国产企业生产成本优势明显，对集采降价接受度更高；且

跨国企业受到国际定价等因素影响，在集采中占据劣势；集采的推进有望加速国产替代的节奏。

拿化学发光举例，目前国内市场约有 70-80%的空间被罗雅贝西四巨头占据，进口替代空间仍然

很大。2）渠道商的利润会起到缓冲作用，对 IVD企业暂时不会有像心脏介入集采般巨大影响。3）

发光试剂高毛利，降价影响相对小。4）检测试剂为医保间接支付，影响能力相对药品弱。 

本次安徽省集采是 IVD集采的第一个试点，总体处于探索阶段，短时间内拓展到国家层面的

概率小。集采对公司短期可能造成一定影响，但长期看将从外企手中争夺蛋糕。在整体板块的回

调中，我们看好拥有成本优势的龙头企业，包括迈瑞医疗、亚辉龙等。 

2、湖北公布中成药跨区域联盟集采函，国采将近 

8 月 16 日，华招医药网流出一份《湖北省医疗保障局关于邀请参加中成药省级跨区域联盟

集中带量采购的函》，文号为鄂医保函【2021】106号。本次公布的品种目录包括 17产品组、74

个通用名产品，其中口服制剂最多达 11 个产品组，另包括 6 个注射剂产品组，或涉及百余家企

业。产品的分组采购方式参照了此前福建第二轮集采中对生物制品的分组采购方式。 

集采目录不乏大品种中成药。产品中包括血栓通、血塞通、参麦注射液等大品种，根据米内

网数据，2019年血赛通和血栓通销售额分别为 66.83亿元和 65.3亿元；参麦注射液销售规模 30

亿以上的大品种。血塞通注射液的生产厂商包括珍宝岛、云南白药、康缘药业等 15家企业。  

国采将近，节奏加快。在上周，医保局就明确称，医保局下一步将会同有关部门在完善中成

药及配方颗粒质量评价标准的基础上，坚持质量优先，以临床需求为导向，从价高量大的品种入

手，科学稳妥推进中成药及配方颗粒集中采购改革。此外，除了本次湖北省外，青海省、浙江金

华、河南濮阳等地，已针对部分需求大、金额高的中成药品种开展了集采探索。可以看出国家层

面的集采有望加速落地，推进的节奏明显加快。 

表 1：湖北省中成药集采 17 产品组具体名单 

序号 品类 给药方式 产品 
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序号 品类 给药方式 产品 

1 血塞通、血栓通 注射 血栓通注射液、注射用血栓通、注射用血塞通 

2 百令、至灵、金水宝 口服 金水宝片、百令片、金水宝胶囊、至灵胶囊、百令颗粒 

3 参麦 注射 参麦注射液 

4 血塞通 口服 
血塞通滴丸、血塞通胶囊、血塞通软胶囊、血塞通片、血

塞通颗粒、血塞通分散片、血塞通泡腾片 

5 银杏叶 口服 

银杏叶滴丸、银杏叶片、银杏叶胶囊、银杏叶软胶囊、银

杏叶分散片、银杏叶滴剂、银杏叶酊、银杏叶颗粒、银杏

叶丸 

6 舒血宁 注射 舒血宁注射液 

7 康复新 口服 康复新液 

8 活血止痛 口服 活血止痛胶囊、活血止痛软胶囊、活血止痛片 

9 灯盏花素 注射 
注射用灯盏花素、灯盏花素注射液、灯盏花素氧化钠注射

液  

10 小金 口服 小金胶囊、小金丸、小金片 

11 血府逐瘀 口服 
血府逐瘀胶囊、血府逐瘀片、血府逐瘀软胶囊、血府逐瘀

丸、血府逐瘀口服液、血府逐瘀颗粒 

12 银杏酮酯、杏灵 口服 
银杏酮酯滴丸、银杏酮酯分散片、杏灵分散片、杏灵滴丸、

银杏酮酯片、银杏酮酯颗粒、银杏酮酯胶囊 

13 丹参 注射 丹参注射液、注射用丹参 

14 生脉 注射 生脉注射液 

15 益心舒 口服 益心舒胶囊、益心舒片、益心舒颗粒、益心舒丸 

16 黄连素 口服 

双黄连片、双黄连胶囊、双黄连软胶囊、双黄连颗粒、双

黄连滴剂、双黄连滴丸、双黄连分散片、双黄连含片、双

黄连咀嚼片、双黄连泡腾片、双黄连糖浆 

17 肾衰宁 口服 肾衰宁片、肾衰宁胶囊、肾衰宁颗粒 

资料来源：湖北省医疗保障局，华金证券研究所 

二、公司公告 

1、诺诚健华：8月 17日，诺诚健华与 Incyte 达成合作协议，引进后者 CD19抗体 Tafasitamab

的大中华区权益，诺诚健华支付 3500 万美元预付款，8250 万美元里程碑金额，以及销售分成。

在今年 8月 1 日，FDA加速批准 Morphosys/Incyte的 CD19抗体 Tafasitamab上市，用于与来那

度胺联用二线治疗复发难治性弥漫大 B 细胞淋巴瘤（DLBCL），商品名为 Monjuvi。该批准基于

L-MIND 二期临床研究数据，总响应率（ORR）为 55%，其中完全缓解率高达 37%，中位持续缓解

时间为 21.7个月。 

2、开拓药业：8 月 16 日，开拓药业 PD-L1/TGFβ双抗 GT90008 的临床实验申请获得 NMPA

受理。GT90008 由泽璟制药子公司 Gensun研发，2020年 8月，开拓药业以 2300万美元引进该药

物的大中华区权益，其中预付款为 400万美元。 

3、恒瑞医药：8 月 16 日，恒瑞医药 SHR-A1921 的临床试验申请获得 NMPA 受理，为恒瑞医

药第 5款 ADC新药。恒瑞医药累计申报 6款 ADC药物，其中 SHR-A1201 为 Kadcyla类似药，其他
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均为 ADC新药，包括 cMET ADC新药 SHR-A1403、HER2 ADC新药 SHR-A1811和 Claudin 18.2 ADC

新药 SHR-A1904。SHR-A1912和 SHR-A1921 的靶点尚未公开。 

4、义翘神州：8月 13日，义翘神州登陆创业板，发行价 292.92元，发行市值 199.19亿元，

当日收盘市值达到 336。公司是一家从事生物试剂研发、生产、销售并提供技术服务的生物科技

公司，主要业务包括重组蛋白、抗体、基因和培养基等产品，以及重组蛋白、抗体的开发和生物

分析检测等服务。目前生产和销售的现货产品种类超过 4.6万种，其中重组蛋白约 6,000种，公

司还能提供约抗体12,000种。2020年受益于新冠海外收入，营收和净利润同比增长783%和2997%。 

5、万泰生物：公司发布 2021半年报，上半年实现营业收入 19.64 亿元，同比增长 132.78%；

归母净利润 7.22 亿元，同比增长 195.92%；扣非后归母净利润 6.92 亿元，同比增长 202.45%；

经营性现金流净额 3.77亿元，同比增长 213.44%。 

6、老百姓：公司发布 2021 半年报，上半年实现营业收入 74.61 亿元，同比增长 11.58%；

归母净利润 4.06 亿元，同比增长 20.79%；扣非后归母净利润 3.63 亿元，同比增长 18.38%；经

营性现金流净额 10.63亿元，同比增长 134.86%。 

7、基蛋生物：公司发布 2021 半年报，上半年实现营业收入 6.00 亿元，同比增长 58.02%；

归母净利润 1.71 亿元，同比增长 78.08%；扣非后归母净利润 1.56 亿元，同比增长 82.32%；经

营性现金流净额 1.22亿元，同比增长 1207.62%。 

8、振东制药：公司发布 2021半年报，上半年实现营业收入 26.47 亿元，同比增长 34.03%；

归母净利润 2.21 亿元，同比增长 87.44%；扣非后归母净利润 1.70 亿元，同比增长 91.95%；经

营性现金流净额-0.36亿元，同比增长-124.86%。 

9、金域医学：公司发布 2021半年报，上半年实现营业收入 54.55 亿元，同比增长 57.01%；

归母净利润 10.59 亿元，同比增长 90.55%；扣非后归母净利润 10.29 亿元，同比增长 91.43%；

经营性现金流净额 6.16亿元，同比增长 157.18%。 

10、爱博医疗：公司发布 2021半年报，上半年实现营业收入 2.06 亿元，同比增长 99.16%；

归母净利润 0.91 亿元，同比增长 143.61%；扣非后归母净利润 0.82 亿元，同比增长 127.48%；

经营性现金流净额 0.95亿元，同比增长 439.44%。 

11、开立医疗：公司发布 2021 半年报，上半年实现营业收入 6.43 亿元，同比增长 0.32%；

归母净利润 1.09 亿元，同比增长 3.3262%；扣非后归母净利润 0.91 亿元，同比增长 32.1565%；

经营性现金流净额 0.78亿元，同比增长 4.1198%。 

12、安图生物：公司发布 2021半年报，上半年实现营业收入 16.78 亿元，同比增长 39.13%；

归母净利润 4.13 亿元，同比增长 50.63%；扣非后归母净利润 4.03 亿元，同比增长 71.56%；经

营性现金流净额 5.22亿元，同比增长 192.6%。 

13、贵州三力：公司发布 2021半年报，上半年实现营业收入 3.77 亿元，同比增长 33.72%；

归母净利润 0.69 亿元，同比增长 49.29%；扣非后归母净利润 0.56 亿元，同比增长 16.71%；经

营性现金流净额 0.84亿元，同比增长 90.62%。 
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14、九洲药业：公司发布 2021半年报，上半年实现营业收入 18.68 亿元，同比增长 85.34%；

归母净利润 2.75 亿元，同比增长 112.32%；扣非后归母净利润 2.46 亿元，同比增长 103.49%；

经营性现金流净额 1.38亿元，同比增长 210.62%。 

15、新产业：公司公布 2021半年报，上半年实现营收 12.26亿元，同比增长 26.35%；归母

净利润 4.29 亿元，同比下降 9.90 %；扣非归母净利润 3.83 亿元，同比下降 12.28%。剔除股权

支付和汇兑损益影响后，公司税后经营性利润同比增长 22.26%。 

16、诚意药业：公司发布 2021 半年报，上半年实现营业收入 3.58 亿元，同比增长 8.41%；

归母净利润 0.78 亿元，同比增长 23.87%；扣非后归母净利润 0.79 亿元，同比增长 37.11%；经

营性现金流净额 0.54亿元，同比增长-13.14%。 

17、上海莱士：公司发布 2021半年报，上半年实现营业收入 17.56 亿元，同比增长 0.34%；

归母净利润 9.10 亿元，同比增长 0.3067%；扣非后归母净利润 9.24 亿元，同比增长 0.3009%；

经营性现金流净额 5.71亿元，同比增长 0.0439%。 

18、恒瑞药业：公司发布 2021半年报，上半年实现营业收入 132.98亿元，同比增长 17.58%；

归母净利润 26.68 亿元，同比增长 0.21%；扣非后归母净利润 26.47 亿元，同比增长 3.31%；经

营性现金流净额 14.98亿元，同比增长-55.63%。 

19、新和成：公司发布 2021 半年报，上半年实现营业收入 72.54 亿元，同比增长

5303165502.25%；归母净利润 24.08亿元，同比增长 2208930277%；扣非后归母净利润 22.79亿

元，同比增长 2114837105%；经营性现金流净额 22.71亿元，同比增长 1127560220%。 

20、片仔癀：公司发布 2021 半年报，上半年实现营业收入 38.49 亿元，同比增长 18.56%；

归母净利润 11.15 亿元，同比增长 28.96%；扣非后归母净利润 11.15 亿元，同比增长 29.92%；

经营性现金流净额 2.83亿元，同比增长-48.23%。 

三、国内疫情得到良好控制，疫苗接种平稳推进 

根据卫健委数据，本周全国（内地）确诊新冠患者 273 例，其中本土确诊 42 例（江苏 22

例、河南 6 例、上海 6 例、湖北 4 例、云南 3 例、湖南 1 例）；从下图可以看出，本土确诊数量

从 16 日开始保持低位，且本周周确诊断崖式下降。疫情较为严重的扬州经过多轮的严格排查和

管控，得到良好的控制；多个区域下调风险等级。 
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图 1：我国单日新冠输入和本土确诊人数 

 

资料来源：卫健委，华金证券研究所 

疫苗接种方面，截至 8 月 21 日，疫苗接种量达到 19.24 亿剂，周接种量达到 0.80 亿剂。

随着多个地区开始未成年人的疫苗接种计划，我国疫苗接种保持较快速度。产能方面，全国疫苗

年产量接近 60 亿剂，供应充足。 

图 2：全国每日疫苗接种数据（万剂次）  图 3：国内现有病例分布情况 

 

 

 

资料来源：卫健委，华金证券研究所  资料来源：卫健委、wind、华金证券研究所 

全球疫情方面。截止本周末，全球累计确诊人数达 2.12 亿人；本周全球新增确诊达 439 万

例，对比上周下降 4 万。由于美国、东南亚等多个地区疫情持续爆发，全球疫情周确诊数据维持

在高位。疫苗方面，全球疫苗接种量超过 49.1 亿剂次（+ 5.4%），周接种量达到 2.5 亿剂。 

分地区来看：  

美国：截至 8 月 21 日，美国单日确诊 12.07 万人，周确诊达 96.8 万人，环比上周增加 5.5%。

自 7 月以来，美国疫情出现快速反弹，新增确诊病例数、住院病例数和死亡病例数都再度出现激

增。苗接种率低于美国全国平均水平的亚拉巴马州、佛罗里达州、路易斯安那州等地，新冠肺炎

住院病例数增长显著，并且多州住院患者人数创新高。美国南部地区病床等医疗资源可能出现挤

兑。疫苗方面，根据 CDC 数据，截至 8 月 20 日，全美疫苗接种量约 3.61 亿剂疫苗，周接种 585

万剂，疫苗接种速率处于低位。 

0

20

40

60

80

100

120

7
/2

0

7
/2

1

7
/2

2

7
/2

3

7
/2

4

7
/2

5

7
/2

6

7
/2

7

7
/2

8

7
/2

9

7
/3

0

7
/3

1

8
/1

8
/2

8
/3

8
/4

8
/5

8
/6

8
/7

8
/8

8
/9

8
/1

0

8
/1

1

8
/1

2

8
/1

3

8
/1

4

8
/1

5

8
/1

6

8
/1

7

8
/1

8

8
/1

9

8
/2

0

8
/2

1

境外输入 本土确诊

1597

1252 1222 1252 1304
1215 1221 1193

946 909

1244 1190
1285 1229 1197

165000

170000

175000

180000

185000

190000

195000

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

8/6 8/7 8/8 8/9 8/10 8/11 8/12 8/13 8/14 8/15 8/16 8/17 8/18 8/19 8/20

日接种量 累计接种量

31省本土

确诊, 1002

无症状感

染者, 508

现有输入

患者, 746



 

行业周报 

 

http://www.huajinsc.cn/ PAGE 4 /  NUMPAGES  114 请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

图 4：美国单日确诊 7 日滚动数据 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

巴西：截至 8 月 21 日，巴西单日确诊 2.8 万人，周确诊 20.6 万人，巴西确诊数据对比上周

增加 4.2%。疫苗方面，根据牛津大学数据，巴西新冠疫苗接种量约为 1.74 亿剂，周接种 1359

万。 

印度：截至 8 月 21 日，印度单日确诊人数达 3.1 万人，周确诊 23.2 万人，环比减少 10.2%；

从数据上看印度疫情出现好转，但是农村地区疫情高发是未来隐患。印度农村地区检测能力较差，

实际感染人数预计远超官方公布数字。医疗方面，印度多地区供氧系统、床位等物质出现严重短

缺，尤其是农村地区，公立医疗体系建设差。疫苗方面，根据牛津大学数据，印度新冠疫苗接种

量约为 5.73 亿剂，周接种 3702 万，印度疫苗接种速度保持中位水平。印度第三波疫情可能在

10 月份到来。  

欧洲：截至 8 月 21 日，欧洲（包括俄罗斯）每日新增冠状病毒感染病例为 12.98 万；累计

确诊 5413 万例，周确诊 85 万例。欧洲地区疫苗接种量约为 7.17 亿剂，周接种 2089 万。欧洲

主要传染的是 Delta 毒株，存在继续爆发的可能。 

意大利单日确诊 7466 人，周确诊 4.37 万，环比减少 1.4%。疫苗方面，截至 8 月 20 日，

意大利已有 7504 万人接种了新冠疫苗，环比增长 5.6%。意大利政府目标在今年 9 月内对至少

80%人口完成接种。 

德国单日确诊 2256 人，周确诊 4.49 万，环比增加 49.3%。疫苗方面，截至 8 月 20 日，德

国已有 9904 万人接种了新冠疫苗，环比增长 2.3%。德国用于监测疫情严峻程度的新冠发病率

指数(平均每十万人七日新增确诊数)重回警戒值 50 上方，达到 51.6。这是该指数自今年 5 月以

来首度突破德国官方设立的这一警戒值。 

法国单日确诊 22636 人，周确诊 15.42 万，环比减少-6.6%。疫苗方面，截至 8 月 20 日，

法国已有 8292 万人接种了新冠疫苗，环比增长 3.9%。法国卫生部长预计，夏末可能出现第四

波疫情高峰，如果不采取任何措施，Delta 变异新冠病毒的传播可能会使医院再次饱和，使医疗

服务受到影响。 
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英国单日确诊 31881 人，周确诊 22.09 万，环比增加 10.5%。疫苗方面，截至 8 月 20 日，

英国已有 8885 万人接种了新冠疫苗，环比增长 1.6%。 

西班牙单日确诊 12450 人，周确诊 7.69 万，环比减少 27.0%。疫苗方面，截至 8 月 20 日，

西班牙已有 6309 万人接种了新冠疫苗，环比增长 3.6%。 

图 5：意大利单日确诊和累计确诊情况（7 日滚动）  图 6：德国单日确诊和累计确诊情况（7 日滚动） 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

图 7：法国确诊和累计确诊情况（7 日滚动）  图 8：英国单日确诊和累计确诊情况 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

表 2：重点国家疫情汇总表 

重点国家 新增确诊 新增死亡 累计确诊

(万） 

环比上周增速 累计死亡

(万） 

累计治愈

(万） 

死亡率 治愈率 

美国 120698 559 3,851.9 2.6% 64.5 3,046.3 1.7% 79.1% 

意大利 7466 45 447.9 1.0% 12.9 421.7 2.9% 94.1% 

德国 2256 3 386.8 1.1% 9.2 369.9 2.4% 95.6% 

法国 22636 81 660.2 2.4% 11.4 606.5 1.7% 91.9% 

英国 31881 104 649.2 3.5% 13.2 505.0 2.0% 77.8% 

西班牙 12450 132 481.8 1.6% 8.3 19.7 1.7% 4.1% 

加拿大 1442 1 146.7 1.2% 2.7 141.7 1.8% 96.6% 

日本 25486 34 128.4 13.5% 1.6 103.8 1.2% 80.9% 

伊朗 24179 544 464.1 5.7% 10.1 390.3 2.2% 84.1% 

巴西 28388 585 2,055.6 1.0% 57.4 1,943.1 2.8% 94.5% 

澳大利亚 894 2 4.3 11.6% 0.1 3.2 2.3% 73.3% 

新西兰 14 0 0.3 2.7% 0.0 0.3 0.9% 96.0% 

4100000

4200000

4300000

4400000

4500000

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

5
/1

5

5
/2

2

5
/2

9

6
/5

6
/1

2

6
/1

9

6
/2

6

7
/3

7
/1

0

7
/1

7

单日新增 累计确诊（次坐标）

3650000

3700000

3750000

3800000

3850000

3900000

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

5
/1

5

5
/2

2

5
/2

9

6
/5

6
/1

2

6
/1

9

6
/2

6

7
/3

7
/1

0

7
/1

7

单日新增 累计确诊（次坐标）

5200000
5400000
5600000
5800000
6000000
6200000
6400000
6600000
6800000

0

5000

10000

15000

20000

25000

5
/1

5

5
/2

2

5
/2

9

6
/5

6
/1

2

6
/1

9

6
/2

6

7
/3

7
/1

0

7
/1

7

单日新增 累计确诊（次坐标）

0

1000000

2000000

3000000

4000000

5000000

6000000

7000000

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

5
/1

5

5
/2

2

5
/2

9

6
/5

6
/1

2

6
/1

9

6
/2

6

7
/3

7
/1

0

7
/1

7
单日新增 累计确诊（次坐标）



 

行业周报 

 

http://www.huajinsc.cn/ PAGE 4 /  NUMPAGES  114 请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

重点国家 新增确诊 新增死亡 累计确诊

(万） 

环比上周增速 累计死亡

(万） 

累计治愈

(万） 

死亡率 治愈率 

泰国、马来西亚、菲律

宾 

420 6 439.0 9.8% 5.5 374.8 1.2% 85.4% 

印度  31043 401 3,242.4 0.7% 43.4 3,162.9 1.3% 97.5% 

非洲 31359 
 

745.7 3.4% 18.8 658.8 2.5% 88.3% 

俄罗斯 21000 175282 651.3 -1.0% 16.7 580.9 2.6% 89.2% 

资料来源：华金证券研究所整理 

新冠病毒药品、疫苗研发方面： 

Atea 口服抗病毒疗法最新结果发布，对所有新冠变种有效并有预防潜力。Atea 

Pharmaceuticals在 2021中报中公布了和罗氏联合开发的口服抗病毒疗法AT-527的最新临床试

验结果。AT-527 是一种靶向新冠病毒 RNA 聚合酶（nsp12）的抗病毒疗法。这是一个高度保守

的基因，因此可以潜在限制新冠变体的影响。 

图 9：AT-527 抗病毒药物的介绍 

 

资料来源：Atea Pharmaceuticals，华金证券研究所 

正在进行的全球性 II 期临床试验结果显示，在基线具有高病毒载量的住院 COVID-19 患者

中，使用 AT-527 与安慰剂相比，更为迅速地降低患者体内的病毒水平，让更多患者更早达到病

毒检测阴性状态。这可能有助于加快他们的恢复速度。 
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图 10：AT-527（绿色）与安慰剂（红色）相比，让患者更早达到病毒检测阴性标准 

 

资料来源：Atea Pharmaceuticals，华金证券研究所 

在健康志愿者中进行的研究表明，AT-527 的活性代谢物在肺内衬液中的水平达到目标抗病

毒水平。因为肺部是新冠病毒感染和增殖的关键位置。这一证据支持 AT-527 作为治疗手段和预

防疗法的开发。 

图 11：AT-527 的活性代谢物在肺内衬液中的水平达到目标抗病毒水平 

 

资料来源：Atea Pharmaceuticals，华金证券研究所 

mRNA 疫苗接种半年后对 6 种变异新冠病毒仍有保护效果。由美国国立卫生研究院（NIH）

等多家机构合作开展的一项新冠疫苗研究，在顶尖学术期刊《科学》在线发表。基于多项分析检

测结果，研究人员指出，接种两剂 Moderna mRNA-1273 疫苗后，经过六个月，其诱导的抗体

对包括 Delta 变种在内的 6 种新冠病毒变异株仍有结合能力与功能性。 
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研究显示，第一针后，很少产生具有交叉反应的广谱血清中和反应，但接种第二针后，所有

接种者都产生了针对所有病毒变种的中和反应。并且，针对各个变种的结合能力与功能性抗体在

长达六个月的时间内持续存在。针对近期导致感染病例增多的 Delta 变种，96%的测试样本表现

出中和反应。然而，针对 Beta 变种，也就是最先在南非发现的变异毒株，只有半数测试样本有

中和反应，血清中针对 Beta 变种的抗体滴度最低。 

图 12：血清中和病毒能力以及结合刺突蛋白的能力在接种两剂疫苗后 6 个月内持续存在 

 

资料来源：《Science》，华金证券研究所 

四、市场回顾：受到情绪影响，高估值板块出现较大回调 

本周生物医药指数下降 7.28%，跌幅大于沪深 300指数 3.57pct。 



 

行业周报 

 

http://www.huajinsc.cn/ PAGE 4 /  NUMPAGES  114 请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

图 13：2021 年初至今医药生物涨跌幅与大盘对比 

 

资料来源：wind，华金证券研究所 

本周医药板块涨跌幅所有一级行业中排名第 27位，2021年涨跌幅排在所有行业第 9位。 

图 14：本周 28 个行业涨跌幅对比  图 15：今年以来 28 个行业涨跌幅对比 

 

 

 

资料来源：wind，华金证券研究所  资料来源：wind，华金证券研究所 

二级子行业中化学原料药、化学制剂、中药、生物制品、医药商业、医疗器械、医疗服务本

周涨跌幅分别为-5.3%、-6.6%、-5.5%、-4.6%、-0.5%、-9.6%、-11.8%。受到安徽 IVD集采等情

绪影响，医药板块总体出现较大回调，尤其是相关的器械板块。此外，高估值的医疗服务、CXO

等板块也出现明显回调。 

图 16：本周医药生物子行业涨跌幅情况  图 17：今年以来医药生物子行业涨跌幅情况 
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资料来源：wind，华金证券研究所  资料来源：wind，华金证券研究所 

截止 2021年 8月 20日，医药板块 PE 约为 46.22倍（整体法、TTM），相对 A股（剔除金融）

的估值溢价率为 51.5%，略高于历史中位区间（2010年以来溢价率均值为 51%，中位数为 54%）。 

图 18：医药板块市盈率溢价（2014 年至今） 

 

资料来源：wind，华金证券研究所 

个股方面，本周涨跌幅前五名分别为楚天科技（24.67%）、新华医疗（20.10%）、*ST 百花

（17.50%）、*ST恒康（13.09%）、海尔生物（11.17%）；跌幅前五名分别为南微医学（-24.11%）、

迈瑞医疗（-23.79%）、万孚生物（-19.47%）、广誉远（-18.90%）、凯莱英（-18.26%）。 

表 3：本周涨跌幅前十名公司 

本周涨幅前十名 本周跌幅前十名 

序号 代码 公司名称 本周涨跌幅 序号 代码 公司名称 本周涨跌幅 

1 300358.SZ 楚天科技 24.67% 1 300294.SZ 南微医学 -24.11% 

2 600587.SH 新华医疗 20.10% 2 000516.SZ 迈瑞医疗 -23.79% 

3 600721.SH *ST 百花 17.50% 3 300832.SZ 万孚生物 -19.47% 

4 002219.SZ *ST 恒康 13.09% 4 603658.SH 广誉远 -18.90% 

5 688139.SH 海尔生物 11.17% 5 688185.SH 凯莱英 -18.26% 

6 600538.SH 国发股份 11.07% 6 002821.SZ 康希诺-U -18.14% 

7 688198.SH 佰仁医疗 10.97% 7 600771.SH 安图生物 -17.90% 

8 000813.SZ 德展健康 10.20% 8 300482.SZ 新产业 -15.98% 

9 600781.SH ST 辅仁 9.04% 9 300760.SZ 国际医学 -14.94% 

10 603676.SH 卫信康 8.29% 10 688029.SH 博雅生物 -14.89% 

资料来源：wind，华金证券研究所 

 

五、投资建议 

国内老龄化趋势明显，并且医药消费具有刚需性质及高端化取向，因此医药领域具有长期景

气度。鼓励创新的产业政策进入稳态，医保紧平衡背景下对支出结构的调整将在中长期影响产业

结构。疫情控制良好、产业链完善的优势使国内企业在国际市场中获得订单向国内转移和市场扩

张的良好机会。 
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高估值状态目前没有迹象会被打破，但可能出现短期波动变化，并因此带来阶段性配置机会。

高估值一方面是资金对业绩确定性板块的抱团效应，另外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。 

 建议关注疫苗、新冠检测出口和药品相关标的。1）国内多点疫情爆发，且主要传播的是

Delta 毒株，导致市场对疫情发展存在一定担忧，疫情的散点爆发将引起市场对疫苗股的关注。

此外，未来国家大概率将继续推进补种加强针的计划，目前科兴生物已经公布初步实验数据，针

对混打的试验也在推进中，未来有望推广混打方案。目前我国新冠疫苗主要上市公司有智飞生物

（CHO 细胞疫苗上市）；康希诺（腺病毒载体疫苗上市）；复星医药（进口 mRNA 疫苗，有望近期

上市），沃森生物（mRNA 疫苗临床 III 期），康泰生物（灭活疫苗在研）。2）因为海外疫情仍处

于爆发阶段，建议关注新冠相关试剂盒出口企业。3）未来新冠疫情长期存续，在毒株变异后可

能增加致病性，国家层面有望加大新冠治疗用药物的采购，建议关注中和抗体疗法等新冠药品及

原料药的市场机会。推荐关注开拓药业（普克鲁胺多国 III 期临床）、腾盛博药（完成 III 期入

组）、君实生物（2 月 FDA 获批，在研针对变异毒株的中和抗体）、天宇股份（默沙东新冠药物

API 供应商）等。 

中长期我们看好以下几个领域： 

1）CXO：在创新药研发收益率下降和对效率要求更高的大背景下，CXO凭借成本优势和效率

优势，外包率不断提升；并且疫情催化加上国内工程师红利带来的效率和成本优势，导致海外创

新产业链向国内转移进程。此外，国内创新药蓬勃也带动 CXO高景气，国家对创新药行业的整顿

将加速创新药的转型。根据 Frost & Sullivan 数据，到 2023年国内 CRO 市场规模将达到 192亿

美元，未来有望保持 20-25%的高增速。其中，CDMO/CMO 加速向亚太转移，预计未来增速 30%。

部分企业 A+H进一步扩宽融资渠道，为产能扩张提供有力支撑。从上市公司资本性支出及在建工

程情况来看，产业链完备的大型 CXO公司药明康德、凯莱英等未来高增长有望持续。 

2）医疗器械：我国药品和医疗器械人均消费额的比例仅为 1:0.35，远低于 1:0.7的全球平

均水平，仍有较大突破的空间。高值耗材集采倒逼企业通过不断的产品迭代、创新获得新的发展，

医械行业正步入创新升级 2.0阶段，平台型以及在单一或多赛道有集成创新能力的龙头企业有望

首先受益，看好平台型公司迈瑞医疗，同时我们认为康复医疗赛道是新的结构性机会，值得重点

关注。 

3）医疗服务：由于医疗服务的刚需性质及高端化取向，优质医疗服务将是长期供不应求的

局面。同时医疗资源供给数量有限，增长缓慢，医生生产力的解放外部有赖于诊疗辅助手段的发

展，内部则依靠医生内在动力的激发和释放。我们相信市场化的环境和机制将是最优选择，建议

关注爱尔眼科、通策医疗等医疗服务类公司。此外由于消费医疗市场的兴起，医美、植发生发、

隐形正畸等高增长性板块的优质个股以及相关板块，值得择机介入。 

4）疫苗：新冠疫苗逐步开始兑现业绩，在疫情常态化的概率下，新冠疫苗有望带来长期的

利润增量，此外需要重点关注有新产品持续布局的企业，例如智飞生物等，疫情背景下建议关注

秋冬季有肺炎疫苗、流感疫苗等呼吸道疾病疫苗的上市公司。 

六、风险提示 
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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。 

 

 

  



 

行业周报 

 

http://www.huajinsc.cn/ PAGE 4 /  NUMPAGES  114 请务必阅读正文之后的免责条款部分 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 
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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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