
 

 

1 

请务必阅读正文后的免责条款部分 

联系地址：北京市朝阳区望京街道望京东园四区2号楼中

航产融大厦中航证券有限公司 

公司网址：www.avicsec.com 

联系电话：010-59219558 

传    真：010-59562637 
中航证券研究所发布 证券研究报告 

 

 

 

中航证券研究所    

沈文文, CFA 

证券执业证书号 S0640513070003 

电话：010-59219558 

邮箱：shenww@avicsec.com  

 

 
 

2022年 06月 18日 

医药生物行业周报： 

观往知来，回顾历轮医保目录

谈判 

行业分类：医药生物 

股市有风险  入市须谨慎 

 

 

 

 

 

 

 

行业投资评级                  增持 

医药生物指数              9306.64 

基础数据 

上证综指 3316.79  

沪深 300 4309.04 

总市值（亿元） 69211.97  

流通 A股市值（亿元） 52784.62 

PE（TTM） 25.32 

PB(LF) 3.52 

近一年行业与沪深 300 走势对比图 

 

资料来源：wind，中航证券研究所 

 

投资要点： 

本期行情回顾 

本期（6.11–6.18）上证综指收于 3316.79，上涨

0.97%；沪深 300指数收于 4309.04，上涨 1.65%；中小

100 收于 8498.24，上涨 1.18%；本期申万医药生物行

业指数收于 9306.64，上涨 3.00%，在申万 31 个一级

行业指数中涨跌幅排名居第 7位。7个二级板块中，中

药、化学制剂、生物制品、原料药以及医疗器械板块跑

赢上证综指、沪深 300和中小 100。 

重要资讯 

➢ 2022 年国家医保目录调整征求意见 医保谈判或

最早于 9月全面启动 

6 月 13日晚间，国家医保局官网公布《2022年

国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录

调整工作方案》及相关文件公开征求意见，新一轮的

医保目录调整工作即将开始。与 2021 年相比，《工

作方案》保持总体稳定，同时在申报范围、准入规

则、评审程序等方面进行了完善。 

➢ 财政再砸 300亿！涉所有公立医院设备采购 

6 月 14日，国家财政部社会保障司发布了《财

政部 国家卫生健康委关于下达 2022 年医疗服务与

保障能力提升（公立医院综合改革）补助资金（第二

批）预算的通知》（以下简称通知）。据资金分配表

了解，第二批财政补助资金共计 30亿，将定向投向

山西太原、内蒙古呼和浩特、辽宁沈阳等 15地。 

➢ 首次！FDA批准莫得纳、辉瑞的新冠疫苗用于 6个

月以上的婴幼儿 

6月 17日，美国食品和药物管理局（FDA）正式批

准辉瑞和 Moderna 的新冠疫苗可用于 6 个月大的婴幼

儿。FDA 做出这一决定之前，其独立疫苗专家委员会在

周三向公众开放的全天会议上权衡了疫苗的安全性和

有效性，一致投票推荐婴幼儿接种疫苗。 
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核心观点 

本期申万医药生物行业指数收于 9306.64，上涨 3.00%，在申万 31个一级行业指数中涨跌幅排名居

第 7位，7 个二级板块中，中药、化学制剂、生物制品、原料药以及医疗器械板块跑赢上证综指、沪深

300 和中小 100。 

疫情方面，本周全球奥密克戎疫情仍然保持稳定，目前的每日新增病例数量在 50 万人左右。全国

每天新增确诊病例仍稳定在 100例以下。截至 2022年 6月 17日，我国累计报告接种新冠病毒疫苗 33.94

亿剂次。 

消息方面，6 月 14 日，国家财政部社会保障司发布了《财政部国家卫生健康委关于下达 2022 年

医疗服务与保障能力提升（公立医院综合改革）补助资金（第二批）预算的通知》。第二批财政补助

资金共计 30 亿，将定向投向山西太原、内蒙古呼和浩特等 15 地，用于深化公立医院综合改革，支持

公立医院高质量发展。根据国务院办公厅发布的《关于城市公立医院综合改革试点的指导意见》，公

立医院综合改革中还包括落实公立医院基本建设和设备购置，配备相应的大型医用设备。此项举措标

志着后疫情时代国家对医疗新基建的重视程度较高，将以资金支持医院持续改善医疗卫生基础设施条

件、有效提升疫情防控救治能力。医疗设备，作为医院升级的硬性条件，相关医疗设备将率先迎来一

波配置热潮。并且，文件强调，公立医院要优先配置国产医用设备，为医疗设备实现国产替代创造了

较好的条件。 

6月 13日，国家医疗保障局发布《2022年国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录调整

工作方案》及相关文件公开征求意见，标志着 2022年医保谈判正式开始。本次医保谈判明确了“独家

药品简易续约规则”和“非独家药品竞价规则”两个新规。其中，“独家药品简易续约规则” 针对到

期品种在协议期内实际支出未超过预估值 200%的独家品种，并为防止医保支出大幅超预期制定了价格

调整系数。对企业来说调整幅度比较温和，并对企业定价策略提供了较好参考。“非独家药品竞价规

则”适用于经专家评审，建议新增纳入医保药品目录的非独家药品，国家组织药品集中带量采购中选

药品和政府定价药品除外。这两项新规的发布将有助于企业调整降价幅度，从而达到更好的降价目标

和谈判成功率。整体来看，我们认为医保目录谈判数量仍将维持在较高的水平，随着企业对于医保谈

判准备愈发充分，谈判的成功率也将进一步提升。具备差异化以及创新属性产品的企业以及产品管线

丰富，成本优势的大型药企有望在激烈的谈判中取得优势，建议重点关注恒瑞医药等相关标的。 

经历了此前的震荡回调，医药行业近期呈现出明显的探底回升走势。新冠口服药产业链方面，随着

新冠口服药研发进展推进和相关产业链供应的陆续披露，业绩验证是市场关注的重心。目前医药行业估

值处于历史底部位置，市场需求旺盛、高景气的医疗板块迎来长期布局的良机。短期来看具备消费属性

的医疗消费类产品生产企业有望迎来估值修复，建议关注长春高新等。同时，科技属性强的医药创新和

制造板块或迎来持续的结构性行情。长期来看，随着药品、耗材带量采购工作持续推进，安全边际高、

创新能力强、产品管线丰富和竞争格局较好的企业有望在长周期持续受益，建议继续围绕创新药及创新

药产业链、高端医疗器械、医疗消费终端和具备稀缺性和消费属性的医疗消费布局，同时挖掘估值相对

较低的二线蓝筹：  

1） 创新药及创新药产业链，包括综合类和专科创新药企业、CXO产业，建议关注药明康德、恒瑞医

药、博腾股份、恩华药业、凯莱英、复星医药、泰格医药、康龙化成、普洛药业和信立泰等； 

2）进口替代能力突出的高端医疗器械龙头，建议关注迈瑞医疗和乐普医疗等； 

3）受益市场集中度提升的医疗消费终端，建议关注一心堂、益丰药房、金域医学和迪安诊断等； 

4）具备稀缺性和消费属性的生物制品企业，包括智飞生物、长春高新、华兰生物、康希诺和华润

三九等。 

➢ 风险提示：新冠疫情波动风险、市场调整风险 
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一、市场行情回顾（2022.06.11-2022.06.18） 

1.1 医药行业本期表现排名居前 

本期（6.11–6.18）上证综指收于 3316.79，上涨 0.97%；沪深 300 指数收于 4309.04，上涨 1.65%；

中小 100收于 8498.24，上涨 1.18%；本期申万医药生物行业指数收于 9306.64，上涨 3.00%，在申万 31个

一级行业指数中涨跌幅排名居第 7位。其中，中药、医药商业、化学制剂、生物制品、医疗服务、原料药、

医疗器械的周涨跌幅分别为 2.96%、-0.69%、3.14%、7.30%、0.17%、2.89%、4.26%。 

图表 1 ：本期 SW医药生物表现 

 中药Ⅱ 医药商业 化学制剂 生物制品 医疗服务 原料药 医疗器械 医药生物 沪深 300 上证指数 中小 100 

本期涨跌 2.96% -0.69% 3.14% 7.30% 0.17% 2.89% 4.26% 3.00% 1.65% 0.97% 1.18% 

月涨跌 4.85% -0.98% 4.62% 8.41% 5.88% 2.97% 5.83% 5.30% 5.32% 4.09% 6.78% 

年涨跌 -16.85% -14.47% -18.67% -21.26% -18.62% -11.78% -19.23% -18.26% -12.78% -8.87% -14.90% 

收盘价 7120.57  5513.93  6605.91  9669.05  9588.22  11783.42  8045.47  9306.64  4309.04  3316.79  8498.24  

资料来源：WIND、中航证券研究所 

 

图表 2：本期申万一级行业板块涨跌幅排行（单位：%） 

  

资料来源：WIND、中航证券研究所 

1.2 本期个股表现  

本期行业内市场涨幅前五的个股分别为：退市金泰（25.53%）、三诺生物（24.10%）、欧普康视（23.92%）、

金迪克（23.49 %）、长春高新（20.14%）。市场跌幅前五的个股分别为：润都股份（-15.87%）、上海谊

众-U（-7.42%）、*ST华塑（-7.32%）、新华制药（-7.15%）、浙农股份（-6.76%）。 
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图表 3 ：医药生物本期涨幅前五 

代码 简称 收盘价 
本期涨跌幅

（%） 

本年涨跌幅

（%） 
市盈率 市净率 

600385.SH 退市金泰 1.18  25.53  -82.82  36.31  8.26  

300298.SZ 三诺生物 24.00  24.10  -18.81  105.98  5.30  

300595.SZ 欧普康视 55.28  23.92  -3.25  83.39  20.98  

688670.SH 金迪克 49.10  23.49  -34.25  50.77  3.05  

000661.SZ 长春高新 210.85  20.14  -21.95  21.22  5.68  

资料来源：WIND、中航证券研究所                                       截至 2022年 06月 18日 

 

图表 4 ：医药生物本期跌幅前五 

代码 简称 收盘价 
本期涨跌幅

（%） 

本年涨跌幅

（%） 
市盈率 市净率 

002923.SZ 润都股份 18.03  -15.87  -2.59  30.47  4.04  

688091.SH 上海谊众-U 174.80  -7.42  289.48  573.42  15.33  

000509.SZ *ST华塑 3.67  -7.32  26.12  -227.28  28.14  

000756.SZ 新华制药 25.72  -7.15  129.85  48.27  4.48  

002758.SZ 浙农股份 13.52  -6.76  11.70  9.47  1.91  

资料来源：WIND、中航证券研究所                                       截至 2022年 06月 18日 

1.3 本期科创板个股表现  

截至 6月 18日，科创板共有医药行业上市公司 92家，科创板行业内涨跌幅前五的个股分别为：金迪

克（23.49%）、科前生物（18.80%）、南新制药（14.29%）、键凯科技（14.01%）、药康生物（13.09 %）。

市场涨跌幅后五的个股分别为：荣昌生物（-8.74%）、上海谊众-U（-7.42%）、爱威科技（-4.46%）、圣

湘生物（-4.08%）、百济神州-U（-3.99%）。 

 

图表 5：科创板医药公司本期涨跌幅前五 

代码 简称 收盘价 
本期涨跌幅

（%） 

本年涨跌幅

（%） 
市盈率 市净率 

688670.SH 金迪克 49.10  23.49  -34.25  50.77  3.05  

688526.SH 科前生物 25.85  18.80  -5.28  24.41  3.81  

688189.SH 南新制药 19.92  14.29  -43.44  -15.51  1.98  

688356.SH 键凯科技 220.18  14.01  -34.35  68.76  12.54  

688046.SH 药康生物 30.50  13.09  64.86  91.22  6.79  

资料来源：WIND、中航证券研究所                                       截至 2022年 06月 18日 

 

图表 6：科创板医药公司本期涨跌幅后五 

代码 简称 收盘价 
本期涨跌幅

（%） 

本年涨跌幅

（%） 
市盈率 市净率 

688331.SH 荣昌生物 39.88  -8.74  -2.35  124.81  3.83  

688091.SH 上海谊众-U 174.80  -7.42  289.48  573.42  15.33  

688067.SH 爱威科技 20.80  -4.46  -25.21  46.31  2.92  

688289.SH 圣湘生物 31.02  -4.08  -22.05  8.03  2.67  
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688235.SH 百济神州-U 93.99  -3.99  -34.96  -9.72  3.36  

资料来源：WIND、中航证券研究所                                       截至 2022年 06月 18日   

 

二、从历轮医保谈判情况看 2022年医保谈判趋势 

2.1历轮医保谈判情况 

6 月 13 日，国家医疗保障局发布《2022 年国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录调整工

作方案》及相关文件公开征求意见，标志着 2022年医保谈判正式开始。截至目前，国家医保谈判已经进行

了六轮。回顾我国历轮的医保谈判情况，从平均降价幅度上看，除 2017年降幅为 44%外，其他医保谈判降

幅都在 50%～60%，以 2021 年国谈的降幅最大，为 61.7%。从谈判成功率上来看，历次国谈成功率差异较

大。2021年，国谈的成功率较高，为 80.34%，一方面表明国家对于医保谈判普惠性的重视程度，也表明医

保目录谈判框架基本已定的前提下，市场及医药公司针对谈判准备越来越充分。 

从 2021 年开始，我国医保局将医保谈判药品限定为此前 5 年上市的新药，医保目录调整的重心逐步

向患者需求倾斜，产品的差异化以及不可替代性成为药企最为突出的比较优势。此外，随着治疗费用高昂

的罕见病治疗药物也被纳入医保，预计 2022 年参加医保谈判的药品创新性将较以往进一步提升。从谈判

成功率来看，由于谈判双方较以往准备更充分、经验更成熟，预计 2022年谈判成功率将维持在比较高的水

平。从降价幅度上看，近年来集中带量采购的广泛开展形成了以量换价的行业氛围，较高的降价幅度符合

我国目前医保目录谈判腾笼换鸟的底层逻辑，预测 2022年医保谈判降价中枢在 50%—60%之间。 

 

图表 7：历轮医保谈判工作开展情况 

 一轮谈判 二轮谈判 三轮谈判 四轮谈判 五轮谈判 六轮谈判 

拟谈判数量 3 44 18 119 162 117 

谈判成功数

量 

合计 3 36 17 70 119 94 

中成药 0 5 - 18 40 - 

西药 3 31 - 52 79 - 

成功率 100.00% 81.82% 94.44% 58.82% 73.46% 80.34% 

平均降价幅度 55.33% 44% 56.70% 60.70% 50.64% 61.71% 

最高降价幅度 67% 70% 70% 98% 85% 94% 

资料来源：国家医保局、中航证券研究所 

 

图表 8：2019-2021年医保谈判续约数量（个）及成功率 
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资料来源：国家医保局、中航证券研究所 

 

图表 9：2019-2021年医保谈判续约药品品种
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2.2医保谈判释放新规 

此外，本次医保谈判明确了“独家药品简易续约规则”和“非独家药品竞价规则”两个新规。其中，

“独家药品简易续约规则” 针对到期品种在协议期内实际支出未超过预估值 200%的独家品种，并为防止

医保支出大幅超预期制定了价格调整系数。对企业来说调整幅度比较温和，并对企业定价策略提供了较好

参考。“非独家药品竞价规则”适用于经专家评审，建议新增纳入医保药品目录的非独家药品，国家组织

药品集中带量采购中选药品和政府定价药品除外。这两项新规的发布将有助于企业调整降价幅度，从而达

到更好的降价目标和谈判成功率。 

整体来看，我们认为医保目录谈判数量和品种仍将维持在较高的水平，随着企业对于医保谈判准备愈

发充分，谈判的成功率也将进一步提升。具备差异化以及创新属性产品的企业以及产品管线丰富，成本优

势的大型药企有望在激烈的谈判中取得优势，建议重点关注恒瑞医药等相关标的。 

 

三、行业新闻动态 

➢ 2022年国家医保目录调整征求意见 医保谈判或最早于 9月全面启动 

6 月 13 日晚间，国家医保局官网公布《2022 年国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录

调整工作方案》及相关文件公开征求意见，新一轮的医保目录调整工作即将开始。与 2021年相比，《工

作方案》保持总体稳定，同时在申报范围、准入规则、评审程序等方面进行了完善。 

今年医保药品目录在继续支持新冠病毒肺炎治疗药物、创新药物的基础上，充分体现了对罕见病治

疗药物、儿童用药的关注，将“2022 年 6 月 30 日前经批准上市的罕见病治疗药品”“2022 年 6 月 30

日前经批准上市并纳入鼓励研发申报的儿童药品清单的药品”明确列入申报条件，相关人群用药保障水

平有望进一步提升。 
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此外，今年目录还首次提出了非独家药品准入的规则，增加了申报结果公示环节，完善了专家评审

流程，总体上看，今年的医保药品目录调整朝着科学、规范、公平、透明的方向又迈出了坚实的一步。 

https://med.sina.com/article_detail_103_2_117909.html 
➢ 财政再砸 300亿！涉所有公立医院设备采购 

6 月 14 日，国家财政部社会保障司发布了《财政部 国家卫生健康委关于下达 2022 年医疗服务与

保障能力提升（公立医院综合改革）补助资金（第二批）预算的通知》（以下简称通知）。据资金分配

表了解，第二批财政补助资金共计 30 亿，将定向投向山西太原、内蒙古呼和浩特、辽宁沈阳、浙江丽

水、安徽芜湖、福建三明、山东青岛、河南周口、湖北宜昌、湖南湘潭、广东广州、重庆黔江、贵州遵

义、甘肃庆阳、宁夏中卫等 15 地。通知明确，该笔资金用于深化公立医院综合改革，支持公立医院高

质量发展。根据国务院办公厅发布的《关于城市公立医院综合改革试点的指导意见》，公立医院综合改

革中还包括落实公立医院基本建设和设备购置，配备相应的大型医用设备。并且，文件强调，公立医院

要优先配置国产医用设备。 

http://mp.weixin.qq.com/s?__biz=Mzg3NTczNDg0Mw==&mid=2247591149&idx=8&sn=b59d0eeba50

e8892c69b9552ab697bb8&chksm=cf3fd6b9f8485fafe0967e05b1bc53a15292ac0531ca7dd6d84535f0999ec

19b89d24d03a121#rd 

➢ 首次！FDA 批准莫得纳、辉瑞的新冠疫苗用于 6个月以上的婴幼儿 

6 月 17 日，美国食品和药物管理局（FDA）正式批准辉瑞和 Moderna 的新冠疫苗可用于 6 个月大的婴

幼儿。 

FDA 做出这一决定之前，其独立疫苗专家委员会在周三向公众开放的全天会议上权衡了疫苗的安全性

和有效性，一致投票推荐婴幼儿接种疫苗。 

这两个品牌使用相同的技术，但也有区别。辉瑞新冠疫苗获批用于 6个月至 4岁儿童的注射，总计需

要注射三剂，前两剂注射需相隔三周，第三剂需在第二剂完成八周后接种。莫德纳新冠疫苗则总计需要注

射两剂，适用于 6个月至 5岁的儿童。 

根据 FDA的说法，婴幼儿接种疫苗后最常见的副作用是注射部位疼痛、易怒和哭泣、食欲不振和嗜睡。

在接种过这两种疫苗的儿童中，几乎没有出现过发烧、心肌炎的病例。 

尽管儿童感染新冠后的症状一般比成年人要轻，而且患重症风险相对较低，但在去年奥密克戎变体感

染潮期间，5 岁以下儿童住院的人数激增，创下了疫情以来的最高纪录。根据 CDC 的数据，超过 440 名 4

岁以下的儿童死于新冠，1岁以下儿童的死亡人数最高。 

https://www.163.com/dy/article/HA431FM205198NMR.html 

 

四、重要公告 

图表 21：医药行业本周重要公告 

时间 公司 公司公告 
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2022-06-14 君实生物 

自愿披露关于第四代 EGFR抑制剂 JS113获得药物临床试验批准通知书的

公告 

2022-06-15 华兰生物 关于获批设置单采血浆站的公告 

2022-06-15 通化东宝 关于以集中竞价交易方式首次回购公司股份的公告 

2022-06-15 恒瑞医药 关于海曲泊帕乙醇胺片获得美国 FDA孤儿药资格认定的公告 

2022-06-15 惠泰医疗 关于以集中竞价交易方式回购股份方案的公告 

2022-06-15 英科医疗 关于首次回购公司股份的进展公告 

2022-06-15 东富龙 关于转让参股公司股权暨关联交易的公告 

2022-06-16 伟思医疗 关于 2021年年度权益分派实施后调整回购股份价格上限的公告 

2022-06-16 昭衍新药 关于收购广西玮美生物科技有限公司 100%股权的进展公告 

2022-06-16 奥赛康 关于子公司新药 ASKG315获得临床试验申请受理通知书的公告 

2022-06-16 海正药业 关于股权激励限制性股票回购注销实施公告 

2022-06-16 智飞生物 关于四价流感病毒裂解疫苗获得 III期临床试验总结报告的公告 

2022-06-16 华康医疗 关于收到中标通知书及签订合同的公告 

2022-06-17 葫芦娃 关于以债转股方式对全资子公司增资的公告 

2022-06-17 珍宝岛 关于以集中竞价交易方式回购公司股份的回购报告书 

2022-06-17 九州药业 关于为全资子公司提供担保的公告 

2022-06-17 兰卫医学 关于与关联方共同投资暨关联交易的公告 

资料来源：WIND、中航证券研究所                                  
 

五、核心观点 

本期申万医药生物行业指数收于 9306.64，上涨 3.00%，在申万 31个一级行业指数中涨跌幅排名居第

7 位，7 个二级板块中，中药、化学制剂、生物制品、原料药以及医疗器械板块跑赢上证综指、沪深 300和

中小 100。 

疫情方面，本周全球奥密克戎疫情仍然保持稳定，目前的每日新增病例数量在 50 万人左右。全国每

天新增确诊病例仍稳定在 100 例以下。截至 2022年 6月 17 日，我国累计报告接种新冠病毒疫苗 33.94亿

剂次。 

消息方面，6月 14日，国家财政部社会保障司发布了《财政部国家卫生健康委关于下达 2022年医疗

服务与保障能力提升（公立医院综合改革）补助资金（第二批）预算的通知》。第二批财政补助资金共计

30 亿，将定向投向山西太原、内蒙古呼和浩特等 15地，用于深化公立医院综合改革，支持公立医院高质

量发展。根据国务院办公厅发布的《关于城市公立医院综合改革试点的指导意见》，公立医院综合改革中

还包括落实公立医院基本建设和设备购置，配备相应的大型医用设备。此项举措标志着后疫情时代国家

对医疗新基建的重视程度较高，将以资金支持医院持续改善医疗卫生基础设施条件、有效提升疫情防控

救治能力。医疗设备，作为医院升级的硬性条件，相关医疗设备将率先迎来一波配置热潮。并且，文件强

调，公立医院要优先配置国产医用设备，为医疗设备实现国产替代创造了较好的条件。 

6月 13日，国家医疗保障局发布《2022年国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录调整工

作方案》及相关文件公开征求意见，标志着 2022年医保谈判正式开始。本次医保谈判明确了“独家药品

简易续约规则”和“非独家药品竞价规则”两个新规。其中，“独家药品简易续约规则” 针对到期品种

在协议期内实际支出未超过预估值 200%的独家品种，并为防止医保支出大幅超预期制定了价格调整系数。

对企业来说调整幅度比较温和，并对企业定价策略提供了较好参考。“非独家药品竞价规则”适用于经专

家评审，建议新增纳入医保药品目录的非独家药品，国家组织药品集中带量采购中选药品和政府定价药
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品除外。这两项新规的发布将有助于企业调整降价幅度，从而达到更好的降价目标和谈判成功率。整体来

看，我们认为医保目录谈判数量仍将维持在较高的水平，随着企业对于医保谈判准备愈发充分，谈判的

成功率也将进一步提升。具备差异化以及创新属性产品的企业以及产品管线丰富，成本优势的大型药企

有望在激烈的谈判中取得优势，建议重点关注恒瑞医药等相关标的。 

经历了此前的震荡回调，医药行业近期呈现出明显的探底回升走势。新冠口服药产业链方面，随着新

冠口服药研发进展推进和相关产业链供应的陆续披露，业绩验证是市场关注的重心。目前医药行业估值处

于历史底部位置，市场需求旺盛、高景气的医疗板块迎来长期布局的良机。短期来看具备消费属性的医疗

消费类产品生产企业有望迎来估值修复，建议关注长春高新等。同时，科技属性强的医药创新和制造板块

或迎来持续的结构性行情。长期来看，随着药品、耗材带量采购工作持续推进，安全边际高、创新能力强、

产品管线丰富和竞争格局较好的企业有望在长周期持续受益，建议继续围绕创新药及创新药产业链、高端

医疗器械、医疗消费终端和具备稀缺性和消费属性的医疗消费布局，同时挖掘估值相对较低的二线蓝筹：  

1） 创新药及创新药产业链，包括综合类和专科创新药企业、CXO产业，建议关注药明康德、恒瑞医药、

博腾股份、恩华药业、凯莱英、复星医药、泰格医药、康龙化成、普洛药业和信立泰等； 

2）进口替代能力突出的高端医疗器械龙头，建议关注迈瑞医疗和乐普医疗等； 

3）受益市场集中度提升的医疗消费终端，建议关注一心堂、益丰药房、金域医学和迪安诊断等； 

4）具备稀缺性和消费属性的生物制品企业，包括智飞生物、长春高新、华兰生物、康希诺和华润三九

等。 

风险提示：新冠疫情波动风险、市场调整风险 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅10%以上。 

持有 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅-10%-10%之间 

卖出 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数跌幅10%以上。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：未来六个月行业增长水平高于同期沪深300指数。 

中性 ：未来六个月行业增长水平与同期沪深300指数相若。 

减持 ：未来六个月行业增长水平低于同期沪深300指数。 
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