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投资要点： 

◼ 本周行情回顾：本周SW医药生物行业略跑赢沪深300。2021年9月22日-9

月24日，SW医药生物行业指数整体上涨0.27%，涨幅在所有申万一级行

业指数中居第十二；跑赢同期沪深300指数约0.4个百分点。本周SW医药

生物行业细分板块分化较大，其中化学制剂、医疗器械、化学原料药录

得正收益，分别上涨2.03%、1.77%和0.64%；医药商业、中药、医疗服务、

生物制品录得负收益，分别下跌0.01%、0.06%、0.67%和1.35%。2021年

9月22日-9月24日，SW医药生物行业内个股走势分化较大，约有51%个股

录得正收益，有49%的个股录得负收益；其中富祥药业周涨幅超过20%；

有9只个股周涨幅10%-20%。 

◼ 本周陆股通：本周医药生物行业净流出较多。2021年9月22日-9月24日，

行业陆股通资金流入流出情况依然分化较大，其中银行、非银金融、有

色金属净流出居前；食品饮料、电气设备净流入居前。SW医药生物行业

本周净流出13.21亿元，较上周有所减少。 

◼ 行业新闻：湖北省医药价格和招标采购管理服务网发布《中成药省际联

盟集中带量采购公告（第1号）》。本次采购联盟由湖北、河北、山西等

19省及地区组成，采购品种选择临床使用量大、采购金额高、多家企业

生产的76个中成药品。此外，本次同竞争单元内最多可以入围20家企业。

9月以来多地开展中成药联盟集采。 

◼ 维持对行业的推荐评级，短期关注三季报有望超预期个股的投资机会。

本周医药生物行业略跑赢沪深300指数，细分板块依然分化较大。上周

行业整体估值有所回升，本周行业估值较为稳定，目前行业整体估值仍

在行业2012年以来估值中枢下方。政策上，多地将开展中成药联盟集采，

从前几批集采经验来看，市场需求大、竞争越充分的品种降价幅度较大。

短期行业投资机会仍然可能将围绕政策免疫、景气度能够持续向上、三

季报有望持续超预期的细分赛道和个股，如CXO、连锁医疗、创新药、

创新器械等；关注增速有望边际回升的零售药房等以及向CDMO延伸产

业链的原料药龙头。个股方面，关注药明康德、泰格医药、康龙化成、

凯莱英、昭衍新药、美迪西、长春高新、贝达药业；迈瑞医疗、爱美客、

华熙生物、欧普康视；爱尔眼科、通策医疗；大参林、益丰药房等。 

◼ 风险提示：疫情反复，行业政策不确定性，研发低于预期，行业竞争加

剧风险，产品质量风险，降价风险等。 
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1.本周行情回顾 

1.1 SW 医药生物行业略跑赢沪深 300指数 

本周 SW医药生物行业略跑赢沪深 300。2021年 9 月 22 日-9 月 24日，SW 医药生物行业

指数整体上涨 0.27%，涨幅在所有申万一级行业指数中居第十二；跑赢同期沪深 300 指

数约 0.4 个百分点。 

图 1：2021 年 9 月 22 日-9 月 24 日申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：wind，东莞证券研究所 

1.2 细分板块分化较大 化学制剂涨幅居前 

细分板块分化较大。2021 年 9 月 22 日-9 月 24 日，SW医药生物行业细分板块分化较大，

其中化学制剂、医疗器械、化学原料药录得正收益，分别上涨 2.03%、1.77%和 0.64%；

医药商业、中药、医疗服务、生物制品录得负收益，分别下跌 0.01%、0.06%、0.67%和

1.35%。 

图 2：2021 年 9 月 22 日-9 月 24 日 SW 医药生物行业三级子行业涨幅（%） 

 

资料来源：wind，东莞证券研究所 

1.3 行业内约五成个股录得正收益 

行业内约五成个股录得正收益。2021 年 9 月 22 日-9 月 24 日，SW 医药生物行业内个股

走势分化较大，约有 51%个股录得正收益，有 49%的个股录得负收益；其中富祥药业周涨

幅超过 20%；有 9只个股周涨幅 10%-20%。 
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1.4 估值 

本周行业估值保持平稳。截至 2021 年 9 月 24 日，SW 医药生物行业整体 PE（TTM，整体

法，剔除负值）约 34.3 倍，处于行业 2012 年以来估值中枢的 91%分位；相对沪深 300

整体 PE 溢价率为 172.9%，处于行业 2012 年以来相对沪深 300 溢价率中枢的 77%分位。 

 

2.本周陆股通净流入情况 

本周医药生物行业净流出较多。2021 年 9 月 22 日-9 月 24 日，行业陆股通资金流入流

出情况依然分化较大，其中银行、非银金融、有色金属净流出居前；食品饮料、电气设

备净流入居前。SW 医药生物行业本周净流出 13.21 亿元，较上周有所减少。 

图 3：2021年 9 月 22 日-9月 24 日 SW 医药生物行业涨幅榜

个股（%） 

图 4：2021 年 9月 22 日-9月 24 日 SW 医药生物行业跌幅榜

个股（%） 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所  

图 5：SW 医药生物行业 PE（TTM，倍） 图 6：SW 医药生物行业相对沪深 300PE（TTM，剔除负值，倍） 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所 
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图 7：申万一级行业陆股通一周净买入额（2021 年 9月 22 日-9 月 24 日，亿元）  

 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

3.行业重要新闻 

➢ 行业政策 

◼ 湖北省医药价格和招标采购管理服务网发布《中成药省际联盟集中带量采购公告（第1

号）》。（wind，2021/9/26） 

《公告》指出，本次采购联盟由湖北、河北、山西等 19 省及地区组成，参加中成药带量

采购的范围包括联盟地区所有公立医疗机构，鼓励医保定点社会办医疗机构和定点药店

按照所在联盟地区相关规定参加。文件中的采购品种选择临床使用量大、采购金额高、

多家企业生产的 76 个中成药品。此外，本次同竞争单元内最多可以入围 20家企业。采

购周期内采购协议每年一签，采购周期内若提前完成当年约定采购量，超出部分中选企

业仍按中选价进行供应，直至采购周期届满。 

◼ 多地启动中成药集采（wind，2021/9/26） 

9 月 19日，广东宣布开展 7 省中成药联盟集采。 

9 月 17 日，吉林省公共资源交易中心发布了一则关于开展 2021 年吉林省医疗机构药品

集中采购第三批中成药品正式议价谈判工作的通知。 

9 月 15日，国家医疗保障局表示，《关于结束中药配方颗粒试点工作的公告》明确指出，

中药饮片品种已纳入医保支付范围的，各省级医保部门可综合考虑临床需要、基金支付

能力和价格等因素，经专家评审后将与中药饮片对应的中药配方颗粒纳入支付范围，并

参照乙类管理。 

9 月 14 日，广东省药品交易中心发布关于征求《广东联盟清开灵等 58 个药品集团带量

采购文件（征求意见稿）》意见。其中，36个为独家品种，有喜炎平、连花清瘟、小儿
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豉翘清热等销售过亿元的大品种；而非独家中，也不乏清开灵、抗病毒口服液、橘红痰

咳等常用药。据悉，此次集采，涉及到的企业包括以岭药业、天士力、步长制药等多家

上市药企。 

4.上市公司重要公告 

◼ 中恒集团:2021年限制性股票激励计划（草案）（2021/9/25） 

本计划拟向激励对象授予不超过 49,898,443 股限制性股票，约占本计划提交股东大会审

议之前公司股本总额 3,475,107,147 股的 1.44%。本计划首次收益的激励对象为 250 人，

包括公司董事、高级管理人员、核心业务骨干以及董事会认为需要激励的其他人员。 

◼ 恒瑞医药:关于获得美国FDA临床试验资格的公告（2021/9/25） 

公司收到美国食品药品监督管理局关于同意注射用 SHR-A1904治疗晚期实体瘤的临床研

究的函，公司将于近期开展 I/IIa 期临床试验。 

◼ 新产业:关于获得医疗器械注册证的公告（2021/9/23） 

公司产品总三碘甲状腺原氨酸测定试剂盒（化学发光免疫分析法）注、C 肽测定试剂盒

（化学发光免疫分析法）注、游离三碘甲状腺原氨酸测定试剂盒（化学发光免疫分析法）

注、抗甲状腺微粒体抗体测定试剂盒（化学发光免疫分析法）注、总甲状腺素测定试剂

盒（化学发光免疫分析法）注、促甲状腺素测定试剂盒（化学发光免疫分析法）注、睾

酮测定试剂盒（化学发光免疫分析法）注、胰岛素测定试剂盒（化学发光免疫分析法）

注收到了广东省药品监督管理局颁发的《医疗器械注册证》。 

◼ 明德生物:关于全资子公司取得医疗器械注册证的公告（2021/9/23） 

公司产品干式荧光免疫分析仪（QFT9000Pro）、S100-β蛋白（S100-β）检测试剂盒（荧

光免疫层析法）、β-人绒毛膜促性腺激素（β-HCG）检测试剂盒（荧光免疫层析法）、

白介素 6（IL-6）检测试剂盒（荧光免疫层析法）、超敏心肌肌钙蛋白 I（hs-cTnI）检测试

剂盒（荧光免疫层析法）、肌红蛋白（MYO）检测试剂盒（荧光免疫层析法）、肌酸激

酶同工酶（CK-MB）检测试剂盒（荧光免疫层析法）、降钙素原（PCT）、全程 C-反应蛋

白（hs-CRP+常规 CRP）联合检测试剂盒（荧光免疫层析法）、降钙素原（PCT）检测试剂

盒（荧光免疫层析法）、抗缪勒氏管激素（AMH）检测试剂盒（荧光免疫层析法）、胃

泌素 17（G-17）检测试剂盒（荧光免疫层析法）于近日取得了由湖南省药品监督管理局

颁发的医疗器械注册证。 

◼ 健帆生物:关于首次回购公司股份的公告（2021/9/23） 

2021 年 9 月 22 日，公司首次通过公司股份回购专用证券账户以集中竞价交易方式回购

公司股份 1,557,500 股，占公司目前总股本的 0.19%，最高成交价为 52.99 元/股，最低成

交价为 52.23 元/股，成交总金额为 82,223,037 元（不含交易费用）。本次回购符合公司

回购股份方案及相关法律法规的要求。 

◼ 昭衍新药:2021年A股员工持股计划（草案）（2021/9/22） 
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本员工持股计划的参与对象为公司监事、高级管理人员、核心技术（业务）骨干。参加

本员工持股计划的总人数不超过 11 人，其中监事、高级管理人员为 4 人。拟通过非交

易过户等法律法规允许的受让方式受让公司回购的 A 股股票，股票总数不超过 3.26 万

股，约占公司目前股本总额的 0.009%。本员工持股计划购买回购股票的价格为董事会会

议召开日前 1 个交易日交易均价的 50%，即 83.97 元/股。业绩考核条件：以 2020 年营

业收入为基数，2021-2023 年营收增长率分别不低于 30%、69%和 119.7%。 

◼ 昭衍新药：2021年A股限制性股票激励计划（2021/9/22） 

本激励计划授予的激励对象总人数为505人，包括公司公告本激励计划时在公司（含控股

子公司）任职的公司核心技术（业务）骨干。本激励计划授予限制性股票的授予价格为

83.97元/股。业绩考核条件：以2020年营业收入为基数，2021-2023年营收增长率分别不

低于30%、69%和119.7%。 

◼ 复星医药:关于控股子公司获美国FDA药品临床试验批准的公告（2021/9/22） 

公司控股子公司Novelstar Pharmaceuticals Inc.（以下简称“Novelstar”）收到美国FDA关

于同意NS012（以下简称“该新药”）用于治疗慢性心力衰竭进行临床试验的函（IND编

号：153349）。Novelstar拟于近期条件具备后于美国开展该新药针对上述适应症的BA（相

对生物利用度）临床试验。 

5.行业观点 

维持对行业的推荐评级，短期关注三季报有望超预期个股的投资机会。本周医药生物行

业略跑赢沪深 300 指数，细分板块依然分化较大。上周行业整体估值有所回升，本周行

业估值较为稳定，目前行业整体估值仍在行业 2012年以来估值中枢下方。政策上，多地

将开展中成药联盟集采，从前几批集采经验来看，市场需求大、竞争越充分的品种降价

幅度较大。短期行业投资机会仍然可能将围绕政策免疫、景气度能够持续向上、三季报

有望持续超预期的细分赛道和个股，如 CXO、连锁医疗、创新药、创新器械等；关注增

速有望边际回升的零售药房等以及向 CDMO 延伸产业链的原料药龙头。个股方面，关

注药明康德、泰格医药、康龙化成、凯莱英、昭衍新药、美迪西、长春高新、贝达药业；

迈瑞医疗、爱美客、华熙生物、欧普康视；爱尔眼科、通策医疗；大参林、益丰药房等。 

6.风险提示 

（1）新冠疫情持续反复。 

（2）研发推进低于预期。 

（3）行业政策风险。 

（4）产品安全质量风险。 

（5）原料价格波动风险。 

（6）药品降价风险等。 
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