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行业震荡回调，把握优质股配置机会                  看好 

2021 年 10 月 17 日   行业研究/定期报告 

行业近一年市场表现  市场回顾及行业估值 

➢ 医药生物下跌 1.98%，跑输沪深 300 指数 2.02 个百分点，在 28 个申万

一级子行中排名 20。医药子板块中医药商业与中药分别上涨 1.44%、

1.36%，医疗服务跌幅最大，下跌 5.37%。截至 2021 年 10 月 15 日，

申万一级医药行业 PE（TTM）为 34.42 倍，相对沪深 300 最新溢价率

为 160%。子板块中医疗服务估值最高，为 85.69 倍，医药商业估值最

低，为 15.29 倍。 

行业要闻 

➢ 2022 年底国采品种超过 300 个 

➢ 全球首个 CTLA-4 抑制剂开售 

➢ 中医药按病种/病种分值付费来了 

新型冠状病毒肺炎进展情况 

➢ 截止 2021 年 10 月 16 日，全国（不含港澳台）累计确诊病例 96,522

人，现有确诊病例 518 人，累计死亡病例 4,636 人，累计治愈出院病例

91,368 人，境外输入累计确诊病例 9,400 人。新冠疫苗接种方面，截止

2021 年 10 月 16 日，全国累计接种新冠病毒疫苗 22.31 亿剂次。 

➢ 截止 2021 年 10 月 16 日，海外累计确诊病例 2.41 亿人，累计确诊病例

最多的国家为美国，共 4,577 万人，其次为印度与巴西，分别确诊 3,407

万人、2,164 万人。新冠疫苗接种方面，截止 2021 年 10 月 13 日，全

球累计接种新冠疫苗 65.96 剂次，接种比例（完全接种人数/总人口数）

为 35.56%。 

核心观点 

➢ 本周医药生物震荡回调，医疗服务板块（通策医疗）受三季度业绩波

动影响明显回调，目前医药板块整体估值处于合理区间，建议把握优

质股配置机会。行业长期发展趋势依然向好，建议关注：（1）创新药：
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政策密集出台，带量采购常态化持续加速行业分化，倒逼企业向创新

转型；医保目录已建立动态调整，政策大力推动创新研发，我国医药

创新已进入黄金发展期，开启国际化之路，建议关注研发实力雄厚，

管线丰富，梯度合理，产品优势突出的国产创新龙头企业恒瑞医药、

复星医药等。另全球及国内创新药研发火热，新发现、新技术、新领

域不断涌现，快速发展，双抗、CAR-T 等细分领域国内即将进入商业

化阶段，建议积极关注发展动态及相关优质企业；（2）医疗外包服务

（CDMO/CMO/CRO）：创新药研发等多因素推动下，国内 CXO 行业

高速发展，随着行业政策的推进以及药品质量标准的提升，行业集中

度有望进一度提升，建议关注行业龙头及细分市场龙头，如药明康德、

康龙化成等；（3）自我消费：随着国内经济水平的不断提高，医药产

业迎来消费升级需求，具有自我消费属性且规避医保控费政策的疫苗

等药品细分领域景气度持续，建议关注相关优质龙头企业智飞生物、

我武生物等。三季报即将迎来集中披露期，建议关注业绩高速增长的

优质标的。 

风险提示 

➢ 行业政策风险、药品安全风险、研发风险、市场竞争风险。 
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1.市场回顾 

1.1 市场整体表现 

本周沪深 300 指数上涨 0.04%，报 4932.11 点。申万一级行业涨跌不一，其中医药生物下跌 1.98%，跑

输沪深 300 指数 2.02 个百分点，在 28 个申万一级子行中排名 20。 

图 1：申万一级行业及沪深 300 指数涨跌幅对比 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 细分行业市场表现 

本周医药子板块中医药商业与中药分别上涨 1.44%、1.36%，医疗服务跌幅最大，下跌 5.37%。 

图 2：医药生物行业各子板块涨跌幅对比 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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1.3 个股涨跌幅榜 

本周医药生物个股中，涨幅排名靠前的分别是南微医学（20.70%）、博济医药（17.12%）、片仔癀（16.58%）、

健友股份（15.99%）、长春高新（14.37%）等。 

表 1：医药生物行业个股涨跌幅前十名与后十名（%） 

前十名 后十名 

证券简称 周涨跌幅（%） 
所属申万 

三级行业 
证券简称 周涨跌幅（%） 

所属申万 

三级行业 

*ST 康美 16.20  中药 天宇股份 -20.01  化学制剂 

派林生物 15.28  生物制品 延安必康 -19.56  化学制剂 

国发股份 14.84  中药 通策医疗 -19.40  医疗服务 

嘉应制药 14.52  中药 欧普康视 -19.23  医疗器械 

康华生物 12.85  生物制品 奇正藏药 -17.60  中药 

东阿阿胶 11.55  中药 丰原药业 -16.44  化学制剂 

广誉远 10.88  中药 昊海生科 -15.69  医疗器械 

万泰生物 10.75  医疗器械 富祥药业 -14.56  化学原料药 

一心堂 10.66  医药商业 亚宝药业 -13.55  中药 

博雅生物 10.55  生物制品 爱尔眼科 -11.40  医疗服务 
 

数据来源：wind，山西证券研究所 

2.行业估值情况 

截至 2021 年 10 月 15 日，申万一级医药行业 PE（TTM）为 34.42 倍，相对沪深 300 最新溢价率为 160%。

子板块中医疗服务估值最高，为 85.69 倍，医药商业估值最低，为 15.29 倍。 

图 3：申万一级医药生物行业和沪深 300 指数估值及相对 PE 图 4：医药各子行业估值情况 

 

数据来源：wind，山西证券研究所                      数据来源：wind，山西证券研究所 
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3.行业要闻及重要公告 

3.1 行业要闻 

➢ 2022 年底国采品种超过 300 个 

10 月 15 日，国家卫健委发布《国务院深化医药卫生体制改革领导小组关于深入推广福建省三明市经验 深

化医药卫生体制改革的实施意见》。意见提出深入推广三明医改经验，同时要求试点推动重点改革经验持续

深化——如鼓励省和省际联盟进一步开展药品集采、加快推进 DIP 和 DRG 改革试点、不以药品等收入为基

数计算医务人员薪酬等。意见第 3 条指出，常态化制度化开展国家组织药品耗材集中带量采购工作，逐步

扩大采购范围，力争 2022 年底前采购药品通用名数超过 300 个。（米内网） 

➢ 全球首个 CTLA-4 抑制剂开售 

10 月 12 日，全球首个 CTLA-4 抑制剂逸沃®（伊匹木单抗注射液）正式在中国上市。药店零售价显示，伊

匹木单抗注射液 50mg(10ml)规格销售价为 28000 元/瓶。作为第一个也是目前唯一在国内获批的 CTLA-4 抑

制剂，逸沃®将与 PD-1 抑制剂欧狄沃®（纳武利尤单抗注射液）联合，用于不可手术切除的、初治的非上

皮样恶性胸膜间皮瘤成人患者。这是国内首个且目前唯一获批的双免疫疗法，标志着国内双免疫治疗时代

正式开启。（米内网） 

➢ 中医药按病种/病种分值付费来了 

10 月 11 日，广东省医保局印发《广东省医疗保障局关于开展医保支付改革促进中医药传承创新发展的指导

意见》，旨在深化医保支付制度改革，促进中医药高质量发展，满足人民群众对中医药服务需求，其中“对

中医优势门诊病种实施按病种付费，对中医优势住院病种实施按病种分值付费”引发行业关注。（米内网） 

3.2 上市公司重要公告 

➢ 景峰医药：公司实际控制人叶湘武及其一致行动人，以 2.2 亿元的价格，转让持有的公司 4399 万股股

份，同时还将剩余股份表决权转让给洲裕能源。后者则以年化 12%的利率，向上市公司提供 4 亿元借

款。 

➢ 齐鲁制药：公司的注射用头孢他啶阿维巴坦钠获批上市，成为国内首仿+首家过评。 

➢ 通化东宝：公司于 2021 年 3 月 28 日向国家药品监督管理局药品审评中心提交的关于超速效赖脯胰岛

素注射液（THDB0206）在中国平行开展Ⅲ期临床试验与Ⅰ期临床试验的Ⅱ类沟通交流会议申请，于近

日获得 CDE 审核批准。 

4.新型冠状病毒肺炎进展情况 

截止 2021 年 10 月 16 日，全国（不含港澳台）累计确诊病例 96,522 人，现有确诊病例 518 人，累计死
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亡病例 4,636 人，累计治愈出院病例 91,368 人，境外输入累计确诊病例 9,400 人。新冠疫苗接种方面，截止

2021 年 10 月 16 日，全国累计接种新冠病毒疫苗 22.31 亿剂次。 

截止 2021 年 10 月 16 日，海外累计确诊病例 2.41 亿人，累计确诊病例最多的国家为美国，共 4,577 万

人，其次为印度与巴西，分别确诊 3,407 万人、2,164 万人。新冠疫苗接种方面，截止 2021 年 10 月 13 日，

全球累计接种新冠疫苗 65.96 剂次，接种比例（完全接种人数/总人口数）为 35.56%。 

图 5：国内累计及新增确诊病例情况（人，不含港澳台） 图 6：境外输入累计确诊及新增病例情况（人，不含港澳台） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所                 数据来源：wind，山西证券研究所 

图 7：海外累计及新增确诊病例情况（人）    图 8：海外各国累计确诊病例情况（万人） 

  

数据来源：wind，山西证券研究所                 数据来源：wind，山西证券研究所 
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图 9：国内新冠疫苗接种总量（剂次） 图 10：全球新冠疫苗接种总量（剂次）及接种比例（%，完全接种） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所                 数据来源：wind，山西证券研究所 

5.风险提示 

行业政策风险、药品安全风险、研发风险、市场竞争风险。 
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