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市场表现 

指数/板块 
两周涨跌幅

（%） 

年初至今涨跌

幅（%） 

SW 医药生物 -3.28 -8.09 

沪深 300 0.60 -4.83 

投资要点： 

 行情回顾： 

10.11-10.24 期间，医药生物板块涨幅为-3.28%，在所有

板块中位列第二十三位，跑输沪深 300 指数 3.89 个百分点；

年初至今，医药生物板块涨幅为-8.09%，跑输沪深 300 指数

3.26 个百分点。从子板块看，10.11-10.24 期间，中药、生物

制品、医药商业和医疗器械涨跌幅分别为 1.04%、0.43%、-1.30%

和-3.09%，跑赢整体板块；化学制药和医疗服务涨跌幅分别为

-4.36%和-8.23%，跑输整体板块。从年初来看，中药和医疗服

务涨跌幅分别为 12.28%和 3.37%，跑赢整体板块；生物制品、

医疗器械、化学制药医药商业涨跌幅分别为-12.59%、-14.32%、

-14.78%和-20.80%，跑输整体板块。 

 行业要闻： 

10 月 11 日，广东省医保局发布《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》；10

月 14 日，国家卫健委印发关于印发公立医院高质量发展促进

行动（2021-2025 年）的通知；10 月 15 日，卫健委发布关于

印发肿瘤诊疗质量提升行动计划的通知。 

 投资建议： 

10 月 15 日，国家卫健委发布《肿瘤诊疗质量提升行动计

划》，强调和明确了肿瘤诊疗管理的具体要求。2020 年，我国

新发癌症患者达 457 万，占全球的 23.7%；癌症死亡人数达 300

万，占全球的 30%。肿瘤疾病，特别是恶性肿瘤治疗难度较大，

严重危害人民群众健康。此次计划中提出，要优化肿瘤诊疗模

式以及强化肿瘤用药管理，强调多学科联合的诊疗模式，在用

药上遵循安全、有效、经济的原则，充分考虑药物临床治疗价

 指数表现（最近一年） 
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值、可及性和成本-效果比，合理使用抗肿瘤药物。近年来，

肿瘤药物市场快速增长，靶向疗法、免疫疗法、细胞疗法等多

种新兴治疗方法逐步涌现，药企对肿瘤药物的研发热情高涨。

计划中还明确提出要推进肿瘤早期筛查，加强制度设计，针对

适宜肿瘤病种制订完善筛查指南，明确安全、有效、经济的筛

查方法，广泛开展培训和科普宣传，提高肿瘤早期识别能力和

机会性筛查水平，促进早诊早治。《健康中国 2030 规划纲要》

中要求，到 2030 年我国全民总体癌症 5 年生存率提高 15%。

癌症早筛是降低癌症发病率和死亡率的有效手段，并且还能大

幅降低癌症医疗费用和经济损失。癌症早筛行业在政策支持下

具备良好发展前景，目前已上市的癌症早筛产品较少，行业尚

处于早期发展阶段，市场空间非常广阔。 

近两周，大盘呈震荡走势，医药生物板块回调，跑输大盘

指数。当前为三季报披露期，疫情因素导致去年全年业绩呈现

前低后高的趋势，因此今年 Q3 单季部分公司增速可能有所放

缓。建议结合三季报业绩，关注基本面稳健、估值相对合理的

优质标的，建议关注个股：智飞生物、片仔癀、恒瑞医药、贝

达药业、丽珠集团、华兰生物、万孚生物、艾德生物、凯莱英、

药石科技、欧普康视、大参林等。 

 风险提示：政策风险、业绩风险、事件风险。 
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1． 行情回顾 

1.1 医药生物行情回顾 

10.11-10.24 期间，医药生物板块涨幅为-3.28%，在所有板块中位列第二十三位，

跑输沪深 300 指数 3.89 个百分点；年初至今，医药生物板块涨幅为-8.09%，跑输沪深

300 指数 3.26 个百分点。 

 

图表 1：10.11-10.24 申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 2：年初至今申万一级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.2 医药生物子板块行情回顾 

从子板块看，10.11-10.24 期间，中药、生物制品、医药商业和医疗器械涨跌幅分

别为 1.04%、0.43%、-1.30%和-3.09%，跑赢整体板块；化学制药和医疗服务涨跌幅分

别为-4.36%和-8.23%，跑输整体板块。 

从年初来看，中药和医疗服务涨跌幅分别为 12.28%和 3.37%，跑赢整体板块；生

物制品、医疗器械、化学制药医药商业涨跌幅分别为-12.59%、-14.32%、-14.78%和

-20.80%，跑输整体板块。 

 

图表 3：10.11-10.24 期间申万医药生物子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 4：年初至今申万医药生物子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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1.3 医药生物板块估值 

从估值来看，截至 10月 22 日，医药生物板块估值为 32.22X,在所有板块中排名第

八位，相对沪深 300 溢价率约为 151%，处于历史中低位。其中医疗服务板块估值最高，

达 80.51X；化学制药和生物制品板块估值相对较高，分别为 34.87X 和 34.53X；中药、

医疗器械和医药商业板块估值相对较低，分别为 28.18X、24.94X 和 14.64X。 

 

  

图表 5：申万一级行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

图表 6：医药生物板块估值水平及相对估值溢价情况（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 



 

 诚信、专业、稳健、高效    请阅读最后一页重要免责声明 7 

证券研究报告·行业报告 
·

券

研

究

报

告

·

公

司

研

究 

1.4 医药生物板块个股表现 

 10.11-10.24 期间，板块 395 只个股中，有 94 只个股实现上涨，300 只个股下跌。 

 10.11-10.24 期间，涨幅榜：漱玉平民、东阿阿胶、博雅生物、宜华健康、运盛医

疗等。 

 10.11-10.24 期间，跌幅榜：康众医疗、莱美药业、天宇股份、阳光诺和、通策医

疗等。 

图表 8：10.11-10.24 申万医药生物板块涨幅榜(%) 
 

图表 9：10.11-10.24 申万医药生物板块跌幅榜(%) 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

2． 行业要闻 

图表 7：申万医药生物子行业估值水平（整体法/TTM/剔除负值） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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广东省医保局发布《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》 

10 月 11 日，广东省医保局发布《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》。意见中指出要开展中医药服务医保支付方式改革，由

省统一组织专家分批遴选中医优势病种，制订临床路径，开展支付制度改革。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，建立全省

统一的中医优势住院病种分值库，合理确定分值，实施动态调整。对安宁疗护、康复

医疗、精神病等需长期住院治疗的中医优势病种，可按床日付费。中西医并重的门诊

和住院病种，按现行支付方式付费，实行中医与对应的西医病种同病同治同价。以西

医治疗为主的门诊和住院病种，增加特色中医治疗服务的，可适当提高该病种的门诊

费用或住院分值。由省统一组织专家遴选病种，确定特色中医治疗服务内容和相应的

门诊费用或住院分值。鼓励建设中医日间病房，对诊断明确、中医优势明显、治疗路

径清晰、费用明确的中医日间治疗实施按病种付费，合理确定付费标准。（资料来源：

广东省医保局） 

卫健委印发关于印发公立医院高质量发展促进行动（2021-2025 年）的通知 

10 月 14 日，国家卫健委印发关于印发公立医院高质量发展促进行动（2021-2025

年）的通知。重点建设行动包括：一建设高水平公立医院网络，到 2025 年，形成国家

级医学中心和国家级、省级区域医疗中心为骨干，高水平市级和县级医院为支点，紧

密型城市医疗集团和县域医共体为载体的高水平公立医院网络；建设临床重点专科群，

到 2025 年，建成一批国家级、省级和市县级临床重点专科；建设高质量人才队伍，到

2025 年，基本建成支持公立医院高质量发展的专业技术和医院管理人才队伍；建设“三

位一体”智慧医院，2025 年，建成一批发挥示范引领作用的智慧医院，线上线下一体

化医疗服务模式形成，医疗服务区域均衡性进一步增强。能力提升行动包括实施医疗

质量提升行动、实施患者体验提升行动、实施医院管理提升行动、实施临床科研提升

行动。（资料来源：国家卫健委） 

卫健委发布关于印发肿瘤诊疗质量提升行动计划的通知 

10 月 15 日，为进一步加强肿瘤诊疗管理，提高诊疗规范化水平，提升诊疗质量，

国家卫生健康委、国家中医药局、中央军委后勤保障部卫生局决定自 2021 年起开展肿

瘤诊疗质量提升行动，并发布《肿瘤诊疗质量提升行动计划》。具体内容包括以下几个

方面：一、推进诊疗体系建设，提升肿瘤诊疗能力，加强肿瘤诊疗相关专科建设，加
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强专业人才队伍建设，完善肿瘤诊疗服务体系；二、优化肿瘤诊疗模式，提高科学决

策水平，落实指南规范和临床路径，推行“单病种、多学科”诊疗模式，强化知情同

意要求；三、提高肿瘤诊断能力，促进合理医疗检查，加强相关科室建设管理，加大

对医疗检查的监管力度，规范实施医疗检查项目，建立健全医疗检查协作机制；四、

强化肿瘤用药管理，提高用药规范化水平，规范抗肿瘤药物临床应用，加强抗肿瘤药

物临床应用管理，规范抗肿瘤药物拓展性应用，严格外购药品使用管理，加大重点监

控药品管理力度；五、加强医疗技术管理，规范开展临床试验和临床研究，建立健全

医疗技术临床应用管理制度，规范限制类医疗技术应用，严格临床试验、临床研究管

理；六、丰富肿瘤诊疗服务内涵，加强人文关怀，推进肿瘤早期筛查，保障肿瘤患者

日常诊疗需求，关注患者心理社会需求，加强全程管理，做好科普宣传；七、压实工

作责任，精心组织抓好落实，加强组织领导，建立健全管理制度，开展培训指导，加

大监管力度，做好总结宣传。（资料来源：国家卫健委） 

3． 投资建议 

10 月 15 日，国家卫健委发布《肿瘤诊疗质量提升行动计划》，强调和明确了肿瘤

诊疗管理的具体要求。2020 年，我国新发癌症患者达 457 万，占全球的 23.7%；癌症

死亡人数达 300 万，占全球的 30%。肿瘤疾病，特别是恶性肿瘤治疗难度较大，严重危

害人民群众健康。此次计划中提出，要优化肿瘤诊疗模式以及强化肿瘤用药管理，强

调多学科联合的诊疗模式，在用药上遵循安全、有效、经济的原则，充分考虑药物临

床治疗价值、可及性和成本-效果比，合理使用抗肿瘤药物。近年来，肿瘤药物市场快

速增长，靶向疗法、免疫疗法、细胞疗法等多种新兴治疗方法逐步涌现，药企对肿瘤

药物的研发热情高涨。计划中还明确提出要推进肿瘤早期筛查，加强制度设计，针对

适宜肿瘤病种制订完善筛查指南，明确安全、有效、经济的筛查方法，广泛开展培训

和科普宣传，提高肿瘤早期识别能力和机会性筛查水平，促进早诊早治。《健康中国 2030

规划纲要》中要求，到 2030 年我国全民总体癌症 5年生存率提高 15%。癌症早筛是降

低癌症发病率和死亡率的有效手段，并且还能大幅降低癌症医疗费用和经济损失。癌

症早筛行业在政策支持下具备良好发展前景，目前已上市的癌症早筛产品较少，行业

尚处于早期发展阶段，市场空间非常广阔。 

近两周，大盘呈震荡走势，医药生物板块回调，跑输大盘指数。当前为三季报披

露期，疫情因素导致去年全年业绩呈现前低后高的趋势，因此今年 Q3 单季部分公司增

速可能有所放缓。建议结合三季报业绩，关注基本面稳健、估值相对合理的优质标的，
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建议关注个股：智飞生物、片仔癀、恒瑞医药、贝达药业、丽珠集团、华兰生物、万

孚生物、艾德生物、凯莱英、药石科技、欧普康视、大参林等。 

4． 风险提示 

 政策风险：医药行业政策推进具有不确定性,行业整体受政策变动影响较大； 

 业绩风险：医药上市公司业绩不及预期，公司外延并购整合进展不及预期，

产品研发进展不及预期； 

 事件风险：行业突发事件造成市场动荡，影响板块整体走势。 
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杜永宏：华鑫证券分析师，2017年6月加入华鑫证券研发部，主要研究和跟踪领域：医药生物行业。 

陈成：华鑫证券分析师，2018 年 7 月加入华鑫证券研发部，主要研究和跟踪领域：医药生物行业。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 
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华鑫证券有限责任公司投资评级说明 
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务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告

而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究发展部及相关研究人员力求准确可靠，

但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容客观、公正，但报告中的

信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获

取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人

推荐。投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财
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本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得以任何形式
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同时不构成华鑫证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自

转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保
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