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[Table_Summary] 
投资要点： 

 行情回顾：本周申万医药生物板块指数下跌 0.76%，跑输沪深 300 指数 0.52%，

医药板块在申万行业分类中排名 27 位；年初至今申万医药生物板块指数下降

17.6%，较沪深 300 指数跑输 3.4%，在申万行业分类中排名 25 位。本周涨幅前

五的个股为创新医疗（+29.7%）、延安必康（+27.0%）、宜华健康（+23.4%）、普

门科技（17.5%）、详生医疗（+17.3%）。 

 22Q2 医药持仓全基严重低配，已创 5 年来新低：2022Q2 公募基金医药持仓占比

为 10.1%，环比下降 1.5pct，同期医药总市值在 A 股中占比 7.8%，环比下降 0.8pct；

剔除医药行业主题基金后，22Q2 全基对医药持仓已降至 6.6%，创五年来新低。

行业间对比看，医药低配比例已位列全行业第二。具体来看，公募基金 22Q2 整体

加仓了消费医疗，减持了新冠相关个股。2022Q2 持股基金数量的前三名均为：药

明康德、迈瑞医疗和爱尔眼科；公募持股占流通股比例前三的个股分别为：爱美客、

九州药业和采纳股份。 

 投资策略及配置思路：本周申万医药生物板块指数持续下跌，跌幅收窄，仍处于底

部震荡区域。我们认为当前医药板块值得战略性重点配置：1）医药已充分调整且

估值底部：21M7 至今，板块已调整 1 年，调整幅度超 30%，目前 TTM 估值板块

为 25 倍，处于历史底部区间；2）全基严重低配：非医药主题基金（即全基）对医

药持仓已从 2020Q2 的 13.7%降至 2022Q2 的 6.6%，创 5 年新低，从近 10 年维

度看也是很底部区域；3）医保缓解：结余显著提升，政策稳定或边际改善：20-21

年医保收入增速超支出增速，22M1-5 收入 1.27 万亿+8.6%，支出 8366 亿-6.6%，

累积结余 4.05 万亿元，压力有所缓解。此外带量采购/医保谈判常态化，续约规则

清晰化，政策稳定且有边际改善趋势；4）疫情防控：当前国内疫情虽所有散发，

但随着防疫政策和抗疫工具包（检测、疫苗、药物和医疗）的完善，我们认为国内

就诊和消费复苏非常明确。当前我们认为医药仍处于底部震荡区间，部分板块投资

价值依然明显，值得全基战略性重点配置。同时医药板块即将进入半年报行情，高

成长、低估值板块值得重视。我们建议重点方向具体如下： 

 一、中药板块配置价值凸显：受中国中药中报业绩大幅低于预期影响，配方颗粒板

块出现大幅下滑行情，我们预计配方颗粒国标备案和切换工作于 2022H1 完成大

部分，看好 Q3 开始启动放量行情；疫情影响逐步减轻，消费中药板块业绩有望持

续向好，建议关注：太极集团、红日药业、中国中药、华润三九、同仁堂、以岭药

业、昆药集团和健民集团等。 

 二、持续看好消费医疗板块：本轮疫情对消费 Q2 影响已 price in,本轮疫情缓解后

泛消费需求将快速复苏，为下半年明确主线：消费医疗重点关注:1、眼科医疗服务

及产品：爱尔眼科、普瑞眼科、何氏眼科、欧普康视、爱博医疗；2、家用器械，

如连续血糖监测：三诺生物、鱼跃医疗；3、常规疫苗接种恢复：智飞生物和万泰

生物；4、生长激素：长春高新、安科生物；  

 三、创新药及产业链仍处于底部：已深度调整+板块基本面改善及政策边际改善，

创新药建议关注：恒瑞医药、百济神州、信达生物、荣昌生物、贝达药业、康方生

物和海创药业等；同时二级市场回暖将带动一级投融资复苏，同时叠加中报季，

CXO 建议关注：药明康德、药明生物、博腾股份、百诚医药和阳光诺和等。 

 本周投资组合：爱尔眼科、智飞生物、红日药业、太极集团、鱼跃医疗和新诺威。 

 七月投资组合：恒瑞医药、智飞生物、兴齐眼药、振德医疗、红日药业和以岭药业。 

 风险提示：行业需求不及预期；上市公司业绩不及预期；市场竞争加剧风险。 
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1. 板块观点及投资策略 

1.1. 近期行业观点：全基低配+复苏预期+仍处底部，可战略性加仓医药 

医药板块表现：本周申万医药生物板块指数下跌 0.76%，跑输沪深 300 指数

0.52%，医药板块在申万行业分类中排名 27 位；年初至今申万医药生物板块指数

下降 17.6%，较沪深 300 指数跑输 3.4%，在申万行业分类中排名 25 位。本周涨

幅前五的个股为创新医疗（+29.7%）、延安必康（+27.0%）、宜华健康（+23.4%）、

普门科技（17.5%）、详生医疗（+17.3%）。 

本周申万医药生物板块指数持续下跌，跌幅收窄，仍处于底部震荡区域。我

们认为当前医药板块值得战略性重点配置：1）医药已充分调整且估值底部：21M7

至今，板块已调整 1 年，调整幅度超 30%，目前 TTM 估值板块为 25 倍，处于历

史底部区间；2）全基严重低配：非医药主题基金（即全基）对医药持仓已从 2020Q2

的 13.7%降至 2022Q2 的 6.6%，创 5 年新低，从近 10 年维度看也是很底部区域；

3）医保缓解：结余显著提升，政策稳定或边际改善：20-21 年医保收入增速超支

出增速，22M1-5 收入 1.27 万亿+8.6%，支出 8366 亿-6.6%，累积结余 4.05 万亿

元，压力有所缓解。此外带量采购/医保谈判常态化，续约规则清晰化，政策稳定

且有边际改善趋势；4）疫情防控：当前国内疫情虽所有散发，但随着防疫政策和

抗疫工具包（检测、疫苗、药物和医疗）的完善，我们认为国内就诊和消费复苏非

常明确。当前我们认为医药仍处于底部震荡区间，部分板块投资价值依然明显，

值得全基战略性重点配置。同时医药板块即将进入半年报行情，高成长、低估值

板块值得重视。我们建议重点方向具体如下： 

一、中药板块配置价值凸显：受中国中药中报业绩大幅低于预期影响，配方

颗粒板块出现大幅下滑行情，我们预计配方颗粒国标备案和切换工作于 2022H1

完成大部分，看好 Q3 开始启动放量行情；疫情影响逐步减轻，消费中药板块业绩

有望持续向好，建议关注：太极集团、红日药业、中国中药、华润三九、同仁堂、

以岭药业、昆药集团和健民集团等。 

二、持续看好消费医疗板块：本轮疫情对消费 Q2 影响已 price in,本轮疫情缓

解后泛消费需求将快速复苏，为下半年明确主线：消费医疗重点关注:1、眼科医疗

服务及产品：爱尔眼科、普瑞眼科、何氏眼科、欧普康视、爱博医疗；2、家用器

械，如连续血糖监测：三诺生物、鱼跃医疗；3、常规疫苗接种恢复：智飞生物和

万泰生物；4、生长激素：长春高新、安科生物；  

三、创新药及产业链仍处于底部：已深度调整+板块基本面改善及政策边际改

善，创新药建议关注：恒瑞医药、百济神州、信达生物、荣昌生物、贝达药业、康

方生物和海创药业等；同时二级市场回暖将带动一级投融资复苏，同时叠加中报

季，CXO 建议关注：药明康德、药明生物、博腾股份、百诚医药和阳光诺和等。 

本周投资组合： 

爱尔眼科、智飞生物、红日药业、太极集团、鱼跃医疗和新诺威 

七月投资组合： 

恒瑞医药、智飞生物、兴齐眼药、振德医疗、红日药业和以岭药业。 
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1.2. 上周投资组合收益率 

上周周度重点组合：算数平均后跑赢医药指数 0.3 个点，跑输大盘指数 0.2 个

点，鱼跃医疗、智飞生物表现较好。 

上周月度重点组合：算数平均后跑输医药指数 1.3 个点，跑输大盘指数 1.8 个

点，恒瑞医药、智飞生物表现较好。 

表 1：上周组合收益率 

分类 代码 公司 最新收盘价（元） 最新市值（亿元） 上周涨跌幅（%） 

周度组合 

603259.SH 药明康德 102.5  2975.7  -2.4  

300122.SZ 智飞生物 104.6  1673.0  0.1  

000423.SZ 东阿阿胶 36.9  241.5  -6.0  

300015.SZ 爱尔眼科 33.2  2338.3  -1.6  

002223.SZ 鱼跃医疗 26.6  266.4  8.6  

300765.SZ 新诺威 16.7  91.4  -1.2  

算数平均涨跌幅 -0.4 

月度组合 

600276.SH 恒瑞医药 39.0  2487.8  4.7  

300122.SZ 智飞生物 104.6  1673.0  0.1  

300573.SZ 兴齐眼药 93.3  82.2  -5.8  

603301.SH 振德医疗 38.3  87.1  -1.7  

300026.SZ 红日药业 6.5  194.4  -5.0  

002603.SZ 以岭药业 24.3  405.1  -4.8  

算数平均涨跌幅 -2.1  

 801150.SI 生物医药（申万） -- -- -0.8 

周度组合相对医药指数收益率 0.3  

月度组合相对医药指数收益率 -1.3  

 000300.SH 沪深 300 -- -- -0.2  

周度组合相对大盘收益率 -0.2  

月度组合相对大盘收益率 -1.8  

资料来源：Wind，德邦研究所 

1.3. 细分板块观点 

【医疗器械】 

1）受益于国内医疗新基建以及国产替代大趋势，优质国产医疗设备企业迎来

黄金发展机遇，建议关注迈瑞医疗、开立医疗、澳华内镜和海泰新光。2）在普耗

和高分子耗材领域，中国企业具有较大的制造优势，能够承接全球产业转移，同

时受益于下游国产替代，国内相关企业显著受益，建议关注康德莱，拱东医疗和

振德医疗等。3）消费医疗领域，国内渗透率显著低于发达国家，随着国内消费能

力的持续提升，国产替代逐步扩展，国产相关企业具有较大发展潜力，建议关注

爱博医疗，欧普康视，鱼跃医疗和三诺生物等。 

【CXO】 

中国 CXO 企业受益于国内创新药研发浪潮、工程师红利和产能转移等积极

因素，正快速成长，目前中国 CXO 企业在全球供应链体系中已占据重要战略性地

位。同时随着新技术的发展，也将驱动行业维持快速增长态势。2021-2022 年受

到政策+短期投融资等因素扰动，CXO 行业估值已经调整至历史低位，配置性价

比较高，重点关注：1）业绩确定性强的一线 CDMO 企业：包括药明康德、凯莱

英和博腾股份等；2）布局细胞基因治疗的 CDMO 企业：包括药明康德、博腾股

份、金斯瑞生物科技、和元生物等。 
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【中药】 

中医药为国家战略性重点支持行业，随着中医药利好政策落地，景气行情有

望贯穿 2022 全年。我们认为：中医药将持续受政策利好催化，各部门特别是医保

局也单独发文从支付端支持，对中药的支持将陆续体现在公司收入和利润增速上。

低估值+政策大力支持是未来中药行情持续向上的重要基础，重点关注中药创新、

品牌 OTC、配方颗粒、抗新冠中药等方向相关标的：以岭药业、步长制药、太极

集团、中国中药、同仁堂、华润三九、红日药业、健民集团等。 

【疫苗】 

疫苗行业长期逻辑依然向好，体现在：1）行业是为数不多政策免疫细分领域；

2）经历了 2021 年新冠疫苗接种的影响，常规疫苗将在 2022 年得到显著恢复，

疫苗公司主业 2022 年表观业绩增速有望亮眼；3）新冠疫情影响下，国内疫苗企

业实力不断壮大，出海步伐也得到加快，国内未来或将出现数家可参与国际竞争

的疫苗企业；4）疫苗公司经历近半年的调整，目前估值已经处于很有性价比的位

置，我们认为疫苗板块依旧将是 2022 年战略性布局方向。建议关注：智飞生物、

康泰生物和万泰生物等。 

【生物制药上游】 

1）行业层面：2017-2020 年，中国贡献了全球 77%的新增发酵产能，成为全

球最重要的市场，跨国企业在中国投入的人力物力为国内培养了人才，同时经过

几年的发展，国产品牌已经实现了产品的从无到有。 

2）新冠疫情催化行业发展：a)疫情下的供应链紧张情况，使得国内产品在客

户中的曝光度提升，成功进入供应链；b)新冠疫苗大规模产能建设，国内设备及耗

材实现了疫苗层面的国产替代。 

3）国产替代的全面进程已经开启。在层析系统、一次性袋子、填料等少数设

备及耗材领域，国产产品已经开启了替代进程，在更多领域，国内企业产品性能

不断突破。国内企业积极布局，长远来看，有望打造平台型企业。建议关注：传统

制药装备龙头企业，同时布局生物药生产设备及耗材的东富龙、楚天科技，压力

设备领先制造商森松国际，同时在层析填料领域已经取得突破，Protein A 填料已

经具备商业化应用的纳微科技等。 

【近视防控】 

2020 年中国儿童青少年近视率超过 50%，预计近视人口约 1.1 亿，近视防控

迫在眉睫。2018 年教育部联合国家卫健委等 8 个部分共同起草《综合防控儿童青

少年近视实施方案》，将近视防控提升至国家战略。近视防控手段中角膜塑形镜和

低浓度阿托品已有充分的临床试验证明其有效性，离焦框架镜近些年随着技术的

发展以及临床试验的验证，正处于高速发展阶段。这三种手段也是近视防控指南

重点推荐的方式。耗材领域：我们看好眼科全产品线布局的爱博医疗、角膜塑形

镜龙头欧普康视以及借助内生+外延实现多业务布局的昊海生科等；药品领域：我

们看好药品注册领先的兴齐眼药；服务领域：我们看好国内眼科医疗服务龙头爱

尔眼科。 
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2. 2022Q2 公募医药持仓分析：全基医药持仓创 5 年新
低，医药配置进入高性价比区间 

公募基金医药持仓占比有所下降，仍处低位。2022 年 Q2，公募基金医药重

仓占比 10.1%，环比下降 1.5pct，同期医药总市值在 A 股中占比 7.8%，环比下降

0.8pct，公募基金医药持仓占比降至 18 年来新低；医药主题基金持仓在公募基金

医药持仓中的比例有所上升，2022Q2 所占比例为 36.6%，环比上升 4.4pct，非

医药主题基金的医药板块持仓占比下降至 5 年来新低，医药配置进入高性价比区

间。 

图 1：2022Q2 公募基金医药持仓占比分析 

 
资料来源：wind，德邦研究所 

公募基金持续聚焦优质行业龙头。从持股基金数量上来看，2022Q1 持股基

金数量最多的前五名分别为：药明康德（859 家）、迈瑞医疗（540 家）、智飞生物

（523 家）、凯莱英（242 家）、泰格医药（201 家）；2022Q2 持股基金数量最多

的前五名分别为：药明康德（617 家）、迈瑞医疗（433 家）、爱尔眼科（351 家）、

智飞生物（327 家）、爱美客（261 家）；2022Q2 持股基金数量的前四名为药明康

德、迈瑞医疗、爱尔眼科和智飞生物，行业龙头实力强劲，在资产配置时成为首

选。 

表 2：2022Q2 持股基金数量 TOP10 

代码 名称 
持有基金数（只） 

变动 持有公司家数 
持股总量 

（万股） 

持股总市值 

（万元） 

持股占流通股比 

（%） 2022Q1 2022Q1 

603259.SH 药明康德 617 859 -242 100 53280.2 5540609.7 20.9 

300760.SZ 迈瑞医疗 433 540 -107 85 11906.5 3729120.5 9.8 

300015.SZ 爱尔眼科 351 159 192 80 73743.3 3301487.6 16.6 

300122.SZ 智飞生物 327 523 -196 73 13101.3 1454377.8 14.2 

300896.SZ 爱美客 261 134 127 66 2290.6 1374364.2 26.0 

000661.SZ 长春高新 222 118 104 60 5480.3 1279200.3 14.4 

300347.SZ 泰格医药 183 201 -18 64 12880.0 1474112.1 22.8 

600276.SH 恒瑞医药 175 149 26 65 22447.5 832578.7 3.5 

300759.SZ 康龙化成 152 100 52 52 17064.3 1624862.3 18.1 

2269.HK 药明生物 133 100 33 44 14854.3 912088.8 3.5 

资料来源：wind，德邦研究所 
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从持股基金数目的季度变动情况来看，2022Q2 持仓基金数量增加最多的前

五名分别为：爱尔眼科（+192 家）、爱美客（+127 家）、长春高新（+104 家）、

欧普康视（+83 家）、通策医疗（+59 家）；2022Q2 持仓基金数减少最多的前五名

分别为：药明康德（-242 家）、智飞生物（-196 家）、凯莱英（-119 家）、迈瑞医

疗（-107 家）、拓新药业（-96 家）。眼科、医美等消费类细分行业龙头持有基金数

量提升较多，新冠疫情相关标的持有基金数量减少较多。 

表 3：2022Q2 持股基金数季度增加 TOP10 

代码 名称 持有基金数（22Q2） 持有基金数（22Q1） 变动 

300015.SZ 爱尔眼科 351 159 192 

300896.SZ 爱美客 261 134 127 

000661.SZ 长春高新 222 118 104 

300595.SZ 欧普康视 113 30 83 

600763.SH 通策医疗 121 62 59 

300759.SZ 康龙化成 152 100 52 

600521.SH 华海药业 81 40 41 

000963.SZ 华东医药 74 38 36 

2269.HK 药明生物 133 100 33 

600276.SH 恒瑞医药 175 149 26 

资料来源：wind，德邦研究所 

 

表 4：2022Q2 持股基金数季度减少 TOP10 

代码 名称 持有基金数（22Q2） 持有基金数（22Q1） 变动 

603259.SH 药明康德 617 859 -242 

300122.SZ 智飞生物 327 523 -196 

002821.SZ 凯莱英 123 242 -119 

300760.SZ 迈瑞医疗 433 540 -107 

301089.SZ 拓新药业 1 97 -96 

300363.SZ 博腾股份 109 196 -87 

301097.SZ 天益医疗 2 81 -79 

603392.SH 万泰生物 91 152 -61 

000739.SZ 普洛药业 9 70 -61 

300601.SZ 康泰生物 32 91 -59 

资料来源：wind，德邦研究所 

从基金持股市值来看，医药行业龙头地位稳固：2022Q1 公募持股市值前五的

个股分别为：药明康德（715 亿）、迈瑞医疗（441 亿）、智飞生物（264 亿）、凯

莱英（207 亿）、爱尔眼科（164 亿）；2022Q2 公募持股市值前五的个股分别为：

药明康德（554 亿）、迈瑞医疗（373 亿）、爱尔眼科（330 亿）、康龙化成（162

亿）、泰格医药（147 亿），前十大重仓医药持有市值合计 2200 亿，占公募基金医

药持股市值比例达 60%。 

表 5：公募持股市值前 10 大医药个股 

代码 名称 
季报持仓变动 

（万股） 

持股占流通股比

（%） 

持股总市值（亿元） 
变动 

持有基金数 
变动 

22Q2 22Q1 22Q2 22Q1 

603259.SH 药明康德 -10360 20.9 554 715 -161 617 859 -242 

300760.SZ 迈瑞医疗 -2446 9.8 373 441 -68 433 540 -107 

300015.SZ 爱尔眼科 21751 16.6 330 164 166 351 159 192 

300759.SZ 康龙化成 8976 18.1 162 95 67 152 100 52 
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300347.SZ 泰格医药 -634 22.8 147 145 2 183 201 -18 

300122.SZ 智飞生物 -6006 14.2 145 264 -118 327 523 -196 

300896.SZ 爱美客 603 26.0 137 80 57 261 134 127 

000661.SZ 长春高新 1545 14.4 128 66 62 222 118 104 

002821.SZ 凯莱英 -1667 17.0 115 207 -92 123 242 -119 

600763.SH 通策医疗 2304 18.9 106 54 52 121 62 59 

资料来源：wind，德邦研究所 

从公募基金持股市值变动情况来看。公募持股市值增加前五大个股分别为：

爱尔眼科（+166.1 亿）、康龙化成（+67 亿）、长春高新（+61.9 亿）、爱美客（+57.3

亿）、通策医疗（+52 亿）；公募持股市值减少前五大个股分别为：药明康德（-161.1

亿）、智飞生物（-118.2 亿）、博腾股份（-94.4 亿）、凯莱英（-92.1 亿）、迈瑞医

疗（-68.1 亿）。整体上增持消费医疗，减持新冠相关个股。 

表 6：2022Q2 公募增持市值前十大医药个股 

代码 名称 
流通市值占比 

（%） 

季报持仓变动

（万股） 

持股总市值（亿元） 持有基金数 

22Q2 22Q1 变动 22Q2 22Q1 变动 

300015.SZ 爱尔眼科 16.6 21751 330.1 164.0 166.1 351 159 192 

300759.SZ 康龙化成 18.1 8976 162.5 95.4 67.0 152 100 52 

000661.SZ 长春高新 14.4 1545 127.9 66.1 61.9 222 118 104 

300896.SZ 爱美客 26.0 603 137.4 80.2 57.3 261 134 127 

600763.SH 通策医疗 18.9 2304 106.0 54.0 52.0 121 62 59 

600085.SH 同仁堂 11.6 8883 84.1 32.8 51.3 77 82 -5 

2269.HK 药明生物 3.5 4356 91.2 55.4 35.8 133 100 33 

603456.SH 九洲药业 24.5 5608 105.3 71.6 33.7 122 124 -2 

300595.SZ 欧普康视 10.3 3116 36.6 12.2 24.4 113 30 83 

600436.SH 片仔癀 4.5 380 97.6 74.7 22.9 88 65 23 

资料来源：wind，德邦研究所 

 

表 7：2022Q2 公募减持市值前十大医药个股 

代码 名称 
流通市值占

比（%） 

季报持仓变动

（万股） 

持股总市值（亿元） 持有基金数 

22Q2 22Q1 变动 22Q2 22Q1 变动 

603259.SH 药明康德 20.9 -10360 554.1 715.2 -161.1 617 859 -242 

300122.SZ 智飞生物 14.2 -6006 145.4 263.7 -118.2 327 523 -196 

300363.SZ 博腾股份 16.7 -8310 58.9 153.3 -94.4 109 196 -87 

002821.SZ 凯莱英 17.0 -1667 114.5 206.6 -92.1 123 242 -119 

300760.SZ 迈瑞医疗 9.8 -2446 372.9 441.0 -68.1 433 540 -107 

000739.SZ 普洛药业 0.9 -12242 2.2 41.6 -39.4 9 70 -61 

300601.SZ 康泰生物 5.2 -593 20.3 47.5 -27.2 32 91 -59 

603392.SH 万泰生物 9.3 173 31.7 51.9 -20.2 91 152 -61 

002603.SZ 以岭药业 0.9 -5378 2.9 22.0 -19.1 14 58 -44 

002001.SZ 新和成 2.6 -3791 17.8 36.7 -18.9 40 80 -40 

资料来源：wind，德邦研究所 

基金持有流通市值较大的企业多为行业龙头。从基金持股占流通股的比例来

看，2022Q1 公募持股占流通股比例前五的个股分别为：博腾股份（34.3%）、药

明康德（25.0%）、美迪西（24.2%）、凯莱英（24.1%）和泰格医药（24%）；2022Q2

公募持股占流通股比例前五的个股分别为：爱美客（26%）、九州药业（24.5%）、
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采纳股份（23.2%）、泰格医药（22.8%）和药明康德（20.9%）。  

表 8：2022Q2 公募基金持股占流通股比例 TOP10 

代码 名称 持仓基金数 持仓公司家数 
持股总量 

（万股） 

持股总市值 

（亿元） 

持股占流通股比（%） 

    2022Q1           2022Q2             变动 

300896.SZ 爱美客 261 66 2290.6 137.4 19.2 26.0 6.8 

603456.SH 九洲药业 122 54 20376.6 105.3 17.8 24.5 6.8 

301122.SZ 采纳股份 24 9 518.3 3.8 5.7 23.2 17.5 

300347.SZ 泰格医药 183 64 12880.0 147.4 24.0 22.8 -1.2 

603259.SH 药明康德 617 100 53280.2 554.1 25.0 20.9 -4.1 

688202.SH 美迪西 63 27 770.4 26.2 24.2 20.5 -3.7 

600763.SH 通策医疗 121 46 6075.1 106.0 11.8 18.9 7.2 

688639.SH 华恒生物 42 8 1253.2 16.5 25.5 18.3 -7.2 

300759.SZ 康龙化成 152 52 17064.3 162.5 12.3 18.1 5.8 

002821.SZ 凯莱英 123 45 3962.1 114.5 24.1 17.0 -7.1 

资料来源：wind，德邦研究所 
 

 

 

3. 医药行业事件梳理 

3.1. 行业事件 

1. 国家医疗保障局办公室关于进一步做好医疗服务价格管理工作的通知 

7 月 19 日，国家医疗保障局办公室发布《关于进一步做好医疗服务价格管理

工作的通知》（医保办发〔2022〕16 号，以下简称《通知》），明确提出，为进一

步贯彻落实党中央、国务院关于医疗服务价格工作的决策部署，结合深化医疗服

务价格改革试点精神，稳妥有序做好现阶段医疗服务价格工作，强化基本医疗服

务公益属性，促进医疗服务创新发展，保障群众获得高质量、有效率、能负担的医

疗卫生服务。 

3.2. 个股事件 

1. 四环医药第四代长效胰岛素类似物申报上市，为国产首家 

7 月 18 日，四环医药旗下非全资附属公司惠升生物研发的第四代胰岛素类似

物德谷胰岛素注射液的新药上市申请已获得国家药监局受理，是继原研产品诺和

达后第一个在国内进行新药上市申请并获得受理的国产第四代胰岛素类似物德谷

胰岛素。临床数据显示，其药代动力学和药效学与原研相似，III 期对比研究主要

终点糖化血红蛋白达到预期。 

2. 亚盛医药与信达生物制药集团奥雷巴替尼上市，或将获得完全批准 

7 月 19 日，亚盛医药与信达生物制药集团共同宣布，原创 1 类新药奥雷巴替

尼（商品名：耐立克）的上市申请已获国家药监局受理并被纳入优先审评程序，用

于治疗一代和二代酪氨酸激酶抑制剂（TKIs）耐药和/或不耐受的慢性髓细胞白血

病慢性期（CML-CP）患者，将支持耐立克在 2021 年附条件批准上市后获得完全

批准。 
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3. 和誉医药 ABSK021 被 CDE 认定为突破性治疗药物，成为国内首个自
主研发口服 CSF-1R 抑制剂 

7 月 20 日，和誉医药宣布其创新 CSF-1R 抑制剂 ABSK021 被 CDE 认定为

突破性治疗药物，用于治疗不可手术的腱鞘巨细胞瘤（TGCT）。 此次突破性治疗

药物认定是基于 ABSK021 在中国临床 Ib 期试验 TGCT 队列的优异研究结果。对

于无法手术的 TGCT 患者，在中国目前尚无可用的获批上市的药物。 

4. 绿叶制药罗替戈汀微球治疗帕金森病，Ⅲ期临床研究成功 

7 月 20 日，绿叶制药集团宣布其在研新药注射用罗替戈汀缓释微球（LY03003）
治疗帕金森病的中国Ⅲ期临床试验达到预设终点。 LY03003 是全球首个长期产生
持续多巴胺能刺激（Continuous Dopaminergic Stimulation, CDS）的药物，其剂
型基于其微球技术平台开发。 

5. 华东医药利拉鲁肽注射液申请肥胖适应症，为国内首次申报 

7 月 20 日，华东医药宣布其全资子公司中美华东提交的人胰高血糖素样肽-1

（GLP-1)受体激动剂利拉鲁肽注射液用于肥胖或超重适应症的上市许可申请已

获得国家药监局受理。2014年利拉鲁肽的用于肥胖或超重适应症获得FDA批准，

中美华东为国内首家申报利拉鲁肽肥胖适应症的企业。 
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4. 医药板块一周行情回顾及热点跟踪（2022.7.18-7.22） 

医药板块表现：本周申万医药生物板块指数下跌 0.76%，跑输沪深 300 指数

0.52%，医药板块在申万行业分类中排名 27 位；年初至今申万医药生物板块指数

下降 17.6%，较沪深 300 指数跑输 3.4%，在申万行业分类中排名 25 位。 

图 2：本周申万医药板块与沪深 300 指数行情  图 3：年初至今申万医药板块与沪深 300 行情 

 

 

 

资料来源：wind，德邦研究所  资料来源：wind，德邦研究所 

图 4：本周申万行业分类指数涨跌幅排名 

 

资料来源：wind，德邦研究所 

医药子板块（申万）表现：医疗商业 II+1.7%、化学制剂+1.6%、化学原料药

+1.3%、中药 II -0.6%、生物制品 II -0.7%、医药生物（整体）-0.8%、医疗器械 II 

-1.4%、医疗服务 II -3.2%。 

图 5：本周申万医药子板块涨跌幅情况 
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资料来源：wind，德邦研究所 

医药行业估值情况：截至 2022年 7月 22日，申万医药板块整体估值为 24.9，

较上周相比下降 0.1，较 2022 年初下降 10.2，在当前申万一级分类中排第 17，

分子板块来看医疗服务板块 PE 相对较高，为 51.7 倍。 

图 6：申万各板块估值情况（2022 年 7 月 22 日，整体 TTM 法） 

 

资料来源：wind，德邦研究所 

 

图 7：申万医药子板块估值情况（2022 年 7 月 22 日，整体 TTM 法） 

 

资料来源：wind，德邦研究所 
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医药行业成交额情况：本周申万医药板块合计成交额为 3187.9 亿元，占 A 股

整体成交额的 6.5%，医药板块成交额较上个交易周期下降 19.2%。年初至今申万

医药板块合计成交额为 12.8 万亿元，占 A 股整体成交额的 9.8%。 

图 8：近 20 个交易日申万医药板块成交额情况（亿元，%） 

 

资料来源：wind，德邦研究所 

本周个股情况：本周统计申万医药板块共 418 支个股，其中 273 支上涨，141

支下跌，4 支持平，涨幅前五的个股为创新医疗（+29.7%）、延安必康（+27.0%）、

宜华健康（+23.4%）、普门科技（17.5%）、祥生医疗（+17.3%）。 

表 9：申万医药板块涨跌幅 Top10（2022.7.18-2022.7.22） 

排序 代码 名称 涨幅 Top10 排序 代码 名称 跌幅 top10 

1 002173.SZ 创新医疗 29.7% 1 300683.SZ 海特生物 -13.4% 

2 002411.SZ 延安必康 27.0% 2 300759.SZ 康龙化成 -12.9% 

3 000150.SZ 宜华健康 23.4% 3 002432.SZ 九安医疗 -11.1% 

4 688389.SH 普门科技 17.5% 4 300357.SZ 我武生物 -8.8% 

5 688358.SH 祥生医疗 17.3% 5 300436.SZ 广生堂 -7.9% 

6 000534.SZ 万泽股份 16.6% 6 300363.SZ 博腾股份 -7.7% 

7 600781.SH ST辅仁 14.4% 7 688488.SH 艾迪药业 -7.6% 

8 002727.SZ 一心堂 14.0% 8 000756.SZ 新华制药 -7.2% 

9 688513.SH 苑东生物 13.5% 9 600062.SH 华润双鹤 -6.5% 

10 002950.SZ 奥美医疗 12.5% 10 600976.SH 健民集团 -6.5% 

资料来源：wind，德邦研究所 
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本周个股沪港通增减持情况：本周沪（深）股通资金合计净买入-0.6 亿元。

从沪（深）股通买入金额情况来看，排名前五分别为康龙化成、迈瑞医疗、华熙生

物、金域医学、爱尔眼科。减持前五分别为恒瑞医药、复星医药、片仔癀、新和

成、沃森生物。 

表 10：沪（深）股通本周持仓金额增持前十（2022.7.15-2022.7.22） 

证券代码 公司名称 总市值(亿元） 

沪（深）股通 

持股占比 

沪（深）股通持股 

占流通 A股比例 

沪深港股通

区间净买入

额（亿元） 期末 变动 期末 变动 

300759.SZ 康龙化成 967.3 6.92% 0.61% 7.28% 0.64% 5.5 

300760.SZ 迈瑞医疗 3715.8 9.22% 0.11% 9.23% 0.12% 4.8 

688363.SH 华熙生物 738.5 9.28% 1.39% 9.28% 1.39% 1.9 

603882.SH 金域医学 353.1 15.84% 0.30% 15.84% 0.30% 1.4 

300015.SZ 爱尔眼科 2362.2 3.93% 0.01% 4.78% 0.00% 1.2 

600521.SH 华海药业 311.5 2.40% 0.22% 2.40% 0.22% 1.0 

300122.SZ 智飞生物 1661.0 2.55% 0.02% 4.43% 0.04% 0.9 

603456.SH 九洲药业 424.1 2.13% 0.18% 2.13% 0.18% 0.9 

300896.SZ 爱美客 1300.5 2.37% 0.05% 5.83% 0.13% 0.8 

603127.SH 昭衍新药 432.2 2.67% 0.14% 2.67% 0.14% 0.8 

资料来源：wind，德邦研究所 

表 11：沪（深）股通本周持仓金额减持前十（2022.7.15-2022.7.22） 

证券代码 公司名称 总市值(亿元） 
沪（深）股通持股占比 

沪（深）股通持股占流

通 A股比例 

沪深港股通

区间净买入

额（亿元） 期末 变动 期末 变动 

600276.SH 恒瑞医药 2468.7 7.40% -0.10% 7.40% -0.10% -4.0 

600196.SH 复星医药 1126.2 2.20% -0.21% 2.20% -0.21% -3.9 

600436.SH 片仔癀 1866.2 3.00% -0.07% 3.00% -0.07% -2.2 

002001.SZ 新和成 664.5 2.88% -0.21% 2.92% -0.22% -2.1 

300142.SZ 沃森生物 712.7 2.49% -0.21% 2.58% -0.22% -1.9 

000423.SZ 东阿阿胶 241.5 8.20% -0.70% 8.20% -0.70% -1.7 

600566.SH 济川药业 224.6 3.08% -0.68% 3.08% -0.68% -1.4 

600673.SH 东阳光 311.3 0.83% -0.28% 0.83% -0.28% -1.0 

300633.SZ 开立医疗 171.6 2.96% -0.37% 2.97% -0.37% -0.7 

002821.SZ 凯莱英 683.1 3.07% -0.06% 3.22% -0.06% -0.7 

资料来源：wind，德邦研究所 

本周医药生物行业中共有33家公司发生大宗交易，成交总金额为11.5亿元。

大宗交易成交前五名为益丰药房、纳微科技、皓元医药、葵花药业、凯莱英。 

表 12：本周大宗交易成交额前十（2022.7.18-2022.7.22） 

证券代码 公司名称 区间成交额（亿元） 市值（亿元） 

603939.SH 益丰药房 6.99 378.2 

688690.SH 纳微科技 3.31 298.9 

688131.SH 皓元医药 1.97 175.0 

002737.SZ 葵花药业 1.66 91.5 

002821.SZ 凯莱英 1.56 772.2 

000403.SZ 派林生物 0.85 162.1 

688621.SH 阳光诺和 0.84 90.0 

300636.SZ 同和药业 0.67 50.9 

688319.SH 欧林生物 0.65 74.4 

688161.SH 威高骨科 0.57 196.1 

资料来源：wind，德邦研究所 
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5. 风险提示 

1、行业需求不及预期：医药产业链的需求依赖从研发到生产各环节的投入，创新

药/疫苗等研发过程中，存在研发失败、进度不及预期、上市后放量不及预期、价

格下降等诸多风险，任何一个环节的失败或进度落后均对产业链相关环节的需求

产生波动，可能存在需求不及预期的情况。 

2、上市公司业绩不及预期：实体经济的经营受到经济环境、政策环境、公司管理

层经营能力、需求波动等各方面因素的影响，上市公司业绩可能出现不及预期的

情况。 

3、市场竞争加剧风险：我国生物医药产业链经过多年的发展，在各方面均实现了

一定程度的国产替代，国内企业的竞争力逐步增强，同时也可能在某一些领域，

存在竞争加剧的风险。 
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