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[Table_Profit] 基本状况 

上市公司数 474 

行业总市值(亿元) 72940 

行业流通市值(亿元) 54328 
 

[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 

[Table_Report] 相关报告 

1 医药板块 2022 三季报分析暨 11

月月报：疫情加剧分化，期待 Q4

逐步恢复；继续看好行情持续-(中

泰证券_祝嘉琦_于佳喜) 

 

 

 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

公司名称 股价 
EPS PE 

PEG 评级 
2021 2022E

E 

2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E 

药明康德 78.00 1.72 2.99 3.34 4.41 45.30 26.07 23.33 17.68 1.22 买入 

药明生物 50.15 0.80 1.16 1.62 2.21 62.45 43.34 30.87 22.71 0.94 买入 

康龙化成 64.12 1.39 1.70 2.23 2.99 45.98 37.71 28.72 21.43 1.16 买入 

康泰生物 34.40 1.13 0.29 1.55 2.51 30.51 119.3

3 

22.19 13.71 0.61 买入 

益丰药房 65.10 1.23 1.55 1.89 2.28 52.92 42.10 34.42 28.49 1.95 买入 

大参林 42.21 0.83 1.12 1.31 1.52 50.63 37.65 32.23 27.69 2.27 买入 

新产业 49.16 1.24 1.53 2.03 2.58 39.69 32.18 24.24 19.02 1.07 买入 

安图生物 60.79 1.66 2.14 2.79 3.64 36.60 28.42 21.76 16.70 0.93 买入 

海吉亚医

疗 

48.85 0.72 1.03 1.29 1.67 68.24 47.37 37.94 29.31 1.75 买入 

百克生物 71.05 0.59 0.91 1.37 2.10 120.4

3 

77.80 51.73 33.75 1.50 买入 

普洛药业 20.60 0.81 0.81 0.97 1.22 25.41 25.41 21.15 16.89 1.12 买入 

锦欣生殖 6.05 0.14 0.18 0.23 0.30 44.80 33.47 26.07 20.38 1.19 买入 

同和药业 15.17 0.23 0.30 0.42 0.59 65.49 50.28 35.88 25.57 1.25 买入 

奥锐特 27.08 0.42 0.56 0.66 0.81 65.20 48.27 41.08 33.24 2.35 买入 

备注：数据截至 2022.11.30 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

备注：数据截止至 2021.12.31 

投资要点 

 

 

 

 

 11 月板块分化明显，防疫主线表现亮眼。11 月医药生物行业上涨 7.37 %，同期沪深 300

收益率上涨 9.81%，医药板块跑输沪深 300 约 2.45%，位列 31 个子行业第 22 位。11

月医药所有子板块全线上涨，其中中药和医药商业涨幅领先，分别达 14.72%、13.92%，
医疗器械涨幅最小、为 1.51%。本月医药板块分化明显：在房地产系列政策、防疫优化
的复苏预期下，医药板块在指数层面较为一般；然而防疫主线表现非常亮眼，尤其涉及
自主防疫与医院建设的中药、连锁药店、医疗新基建、抗原产业链等细分领域。此外，
新冠疫苗、新冠药物、医保目录谈判等相关标的也有所表现。 

 疫情防控持续优化，看好防疫工具+疫后修复两大主线。本月新冠疫情防控政策出现重大
转折，11 月 11 日国务院联防联控机制公布进一步优化疫情防控的二十条措施后，11 月
17 日新闻发布会上强调从三个方面（定点医院 ICU、方舱医院、发热门诊）加强能力建
设和对患者的分级分类救治，11 月 29 日再度召开主新闻发布会，强调落细落实防控措
施，并发布《加强老年人新冠病毒疫苗接种工作方案》，疫情防控措施正在持续优化。
考虑到国内疫情防控压力、医疗资源配臵、及疫苗接种情况，我们认为，防疫主线有望
不断反复持续相当时间：防疫工具（新冠药物、新冠疫苗、检测）依然发挥重要作用，
相关药物储备、新型疫苗研发将进一步加快加强。我们认为在防疫政策预期变化的背景
下，当前各类事件对板块的影响明显，政策的发布、疫情的多点散发、局部防疫政策的
变化、相关防疫工具的进展情况均对防疫板块产生催化，因而防疫投资主线有望反复持
续相当时间，看好相关细分板块投资机会：防疫工具中，看好 1）自我诊疗需求有望落
实业绩的中药、家用器械、连锁药店等板块；2）产业周期叠加防疫催化的医疗新基建；
3）在研推进中的新冠小分子药物以及新型新冠疫苗；4）预期疫后修复的医疗服务、连
锁药店、常规疫苗、血制品等。 

 关注 12 月份医保目录调整：根据《2022 年国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药
品目录调整通过初步形式审查的药品及相关信息》，本次医保目录调整共有 22 项目录外
创新药纳入，15 项目录外中成药纳入。此前在今年 6 月，医保局首次发布了简易续约的
降幅规则，创新药新增适应症降幅预期缓和。看好创新药纳入医保后产品在院端的加速
放量，建议重点关注相关优质企业：恒瑞医药、百济神州、康方生物；中药企业以岭药
业、康缘药业、方盛制药等。 
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 中期来看，产业升级方向的结构性慢牛值得期待：医药板块基本面有望持续改善，逐渐
走出底部区间。目前医药板块的刚需属性及价性比仍然突显，产业升级的发展趋势不变，
看好板块结构性慢牛行情。看好：1）内需为核心的产品型企业：政策缓和下的困境反转
与创新升级（专科药、创新药、耗材）；以及政策催化下的需求加速（医疗设备、中药）。
2）医药制造板块的压制缓解及基本面拐点（CRO/CDMO、原料药）。3）疫情后复苏
（连锁药店、消费类产品、医疗服务）。 

 12 月重点推荐：药明康德、药明生物、康龙化成、康泰生物、益丰药房、大参林、新产
业、安图生物、海吉亚医疗、百克生物、普洛药业、锦欣生殖、奥锐特、同和药业。 

 中泰医药重点推荐 11 月平均涨幅 4.69%，跑输医药行业 2.68%，其中药明生物+ 

41.27 %、康龙化成+23.31%、益丰药房+ 15.96%、大参林+15.80%等表现亮眼。 

 行业热点聚焦：（1）三明联盟首次中药饮片集采方案出炉；（2）山东省第三批药品（中
成药专项）集采结果揭晓；（3）国务院联防联控机制公布进一步优化疫情防控的二十条
措施；（4） 江西肝功能生化集采公告发布。 

 市场动态：对 2022 年初到目前的医药板块进行分析，医药板块收益率-18.2%，同期沪
深 300 绝对收益率-22.0%，医药板块跑赢沪深 300 约 3.8%。2022 年 11 月医药生物行
业上涨 7.37 %，同期沪深 300 收益率上涨 9.81%，医药板块跑输沪深 300 约 2.45%，
位列 31 个子行业第 22 位。11 月医药所有子板块全线上涨，其中中药和医药商业涨幅领
先，分别达 14.72%、13.92%，医疗器械涨幅最小、为 1.51%。以 2022 年盈利预测估
值来计算，目前医药板块估值 31.1 倍 PE，全部 A 股（扣除金融板块）市盈率约为 30.8

倍，医药板块相对全部 A 股（扣除金融板块）的溢价率为 0.7%。以 TTM 估值法计算，
目前医药板块估值 25.1 倍 PE，低于历史平均水平（37 倍 PE），相对全部 A 股（扣除
金融板块）的溢价率为 38%。 

 风险提示：政策扰动风险、药品质量问题、研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后
或更新不及时的风险。 
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12 月行业投资观点 

看好防疫工具+疫后修复两大主线；关注医保目录调整 

 11 月板块分化明显，防疫主线表现亮眼。11 月医药生物行业上涨 7.37 %，

同期沪深 300 收益率上涨 9.81%，医药板块跑输沪深 300 约 2.45%，位

列 31 个子行业第 22 位。11 月医药所有子板块全线上涨，其中中药和

医药商业涨幅领先，分别达 14.72%、13.92%，医疗器械涨幅最小、为

1.51%。本月医药板块分化明显：在房地产系列政策、防疫优化的复苏

预期下，医药板块在指数层面较为一般；然而防疫主线表现非常亮眼，

尤其涉及自主防疫与医院建设的中药、连锁药店、医疗新基建、抗原产

业链等细分领域。此外，新冠疫苗、新冠药物、医保目录谈判等相关标

的也有所表现。 

 疫情防控持续优化，看好防疫工具+疫后修复两大主线。本月新冠疫情

防控政策出现重大转折，11 月 11 日国务院联防联控机制公布进一步优

化疫情防控的二十条措施后，11 月 17 日新闻发布会上强调从三个方面

（定点医院 ICU、方舱医院、发热门诊）加强能力建设和对患者的分级

分类救治，11 月 29 日再度召开主新闻发布会，强调落细落实防控措施，

并发布《加强老年人新冠病毒疫苗接种工作方案》，疫情防控措施正在

持续优化。考虑到国内疫情防控压力、医疗资源配臵、及疫苗接种情况，

我们认为，防疫主线有望不断反复持续相当时间：防疫工具（新冠药物、

新冠疫苗、检测）依然发挥重要作用，相关药物储备、新型疫苗研发将

进一步加快加强。我们认为在防疫政策预期变化的背景下，当前各类事

件对板块的影响明显，政策的发布、疫情的多点散发、局部防疫政策的

变化、相关防疫工具的进展情况均对防疫板块产生催化，因而防疫投资

主线有望反复持续相当时间，看好相关细分板块投资机会：防疫工具中，

看好 1）自我诊疗需求有望落实业绩的中药、家用器械、连锁药店等板

块；2）产业周期叠加防疫催化的医疗新基建；3）在研推进中的新冠小

分子药物以及新型新冠疫苗；4）预期疫后修复的医疗服务、连锁药店、

常规疫苗、血制品等。 

 中期来看，产业升级方向的结构性慢牛值得期待：医药板块基本面有望
持续改善，逐渐走出底部区间。目前医药板块的刚需属性及价性比仍然
突显，产业升级的发展趋势不变，看好板块结构性慢牛行情。看好：1）
内需为核心的产品型企业：政策缓和下的困境反转与创新升级（专科药、
创新药、耗材）；以及政策催化下的需求加速（医疗设备、中药）。2）
医药制造板块的压制缓解及基本面拐点（CRO/CDMO、原料药）。3）
疫情后复苏（连锁药店、消费类产品、医疗服务）。 
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图表 1：每日新增本土新冠肺炎无症状感染病例  

 
来源：卫健委，Wind，中泰证券研究所（数据截止 2022/11/29） 

 

 

 

图表 2：医保调整审查目录外名单——西药 

 
来源：卫健委，Wind，中泰证券研究所 
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公司 药品名称 靶点 类型 适应症

脯氨酸恒格列净 SGLT2 化学药 二型糖屎病

瑞维鲁胺 AR 化学药 前列腺癌

羟乙磺酸达尔西利 CDK4、CDK6 化学药 乳腺癌

卡非佐米 Proteasome 化学药 多发性骨髓瘤

司妥昔单抗 IL6 生物药 多中心卡斯特莱曼病

瑞派替尼 B-raf、KIT、PDGFR-α 化学药 胃肠道间质瘤

甲苯磺酸奥马环素 30S subunit 化学药 社区获得性细菌肺炎

康方生物 卡度尼利单抗 CTLA4/PD.1 生物药 宫颈癌

复宏汉霏 斯鲁利单抗 PD-1 生物药 高微卫星不稳定性癌症

康宁杰瑞/思路迪/先声 恩沃利单抗 PD-L1 生物药 错配修复基因缺陷型肿瘤

亚盛医药/信达生物 奥雷巴替尼 Bcr-Abl、KIT 化学药 慢性髓细胞白血病

和黄医药 赛沃替尼 c-Met 化学药 非小细胞肺癌

真实生物 阿兹夫定 HIV-1 RT、VIF 化学药 HIV、新冠治疗

徽芯生物 西格列他钠 PPARα 化学药 二型糖尿病

翰森创药 伊奈利珠单抗 CD19 生物药 视神经脊髓炎

罗欣药业 替戋拉生 H+/K+ATPase 化学药 食管炎

药明巨诺 瑞基奥仑赛 CD19 细胞疗法 弥漫性大B-细胞淋已瘤

人福医药 磷丙泊酚二钠 GABAAR 化学药 麻醉

悦康药业 枸橼酸爱地那非 PDE5A 化学药 勃起功能障碍

华昊中天 优替德隆 Tubulin 化学药 乳腺癌

兆科药业 盐酸丙卡巴肼胶囊 DNA 化学药 霍奇金淋巴瘤

智飞生物 重组结核杆菌融合蛋白(EC) / 生物药 结核分枝杆菌感染

恒瑞医药

百济神州

再鼎医药
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图表 3：医保调整审查目录外名单——中药 

 
来源：卫健委，Wind，中泰证券研究所 

 

  

序号 药品通用名称 通过的申报条件 企业简称 治疗类别（亚类） 是否独家

1 虎贞清风胶囊* 目录外条件1 一力制药 风湿性疾病用药 是

2 金莲花泡腾片 目录外条件1 一力制药 清热解毒用药 是

3 解郁除烦胶囊* 目录外条件1 以岭药业 抗抑郁药 是

4 益肾养心安神片* 目录外条件1 以岭药业 安神补脑药 是

5 金蓉颗粒 目录外条件1 奇绩医药 乳腺增生药 是

6 坤心宁颗粒* 目录外条件1 天力士 妇女更年期用药 是

7 连榆烧伤膏 目录外条件1 扬子江药业 烧烫伤用药 是

8 七蕊胃舒胶囊* 目录外条件1 健民集团 胃药（胃炎、溃疡） 是

9 苠蛭益肾胶囊* 目录外条件1 凤凰制药 糖尿病用药 是

10 清肺排毒颗粒 目录外条件1,3 中科院中医临床基础医学研究所 呼吸道疾病其他用药 是

11 石辛含片 目录外条件2 恒安芙林 牙科用药 是

12 唐草片 目录外条件4 百岁行药业 艾滋病用药 是

13 玄七健骨片* 目录外条件1 方盛制药 消肿止痛用药 是

14 益心酮滴丸 目录外条件2
普华制药、太极集团、天一堂药业、

黄果树立爽、东诚大洋制药
心血管疾病用药 否

15 银翘清热片* 目录外条件1 康缘药业 感冒用药 是
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中泰医药重点推荐组合 

12 月重点推荐：药明康德、药明生物、康龙化成、康泰生物、益丰药房、大参

林、新产业、安图生物、海吉亚医疗、百克生物、普洛药业、锦欣生殖、奥锐

特、同和药业 

 

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

公司名称 推荐理由 未来可能的催化剂 建议

药明康德

1、国内外包龙头，全球市占率仅2.9%，市场空间依然广阔，“一体化、端到端”策略有望夯实竞争壁垒，驱动

长期快速增长

2、化学外包服务：前端导流、内部延伸逻辑持兑现。CDMO产能加速扩张，2021-2025年CAGR约48.2%，预计2022

年首个DDSU商业化项目获批，有望带来首个销售分成

3、分析测试+临床试验服务：药械检测全面，后续随产能逐步投产后续高增可期，SMO规模优势显著， 同CDS相

互引流业绩有望重归快速增长轨道

4、细胞与基因治疗CTDMO：先发优势率先享受行业红利，2022年有2-3个项目将进入BLA阶段，有望逐步迎来收

获

业绩持续加速增长 积极配置

药明生物

1、长坡厚雪的优质赛道。国内生物药外包行业持续高景气，预计未来十年行业CAGR近30%，2031年行业规模达

219亿美元，2031年全球生物药外包市场空间约1073亿美元，行业空间巨大

2、优质赛道稀缺标的。公司凭借多个先进技术平台、行业最佳交付速度、研发至生产一体化平台体系，“跟随

及赢得分子”策略顺利实施。2022年9个商业化项目有望加速放量，推动CDMO业务新一轮成长

3、前瞻性布局ADC，疫苗，双抗等处于高速成长期的新型生物药外包领域，带来增长新动能

业绩持续高速增长 积极配置

康龙化成

1、不断强化服务能力边界，一体化平台竞争优势凸显。目前已成为具备药物研发和药物开发全面服务能力，立

足中国、服务全球的全流程一体化CRO+CMO公司，2019年药物发现全球第三、外包服务中国第二，年服务客户数

超过 1000家

2、 CMC业务进入产能释放阶段，随临床后期项目占比提升持续高速增长，带动公司持续高增长。未来3-5年随

着天津3期建设项目、宁波2期以及其他CMC产能的逐步建设完成及投产运营，公司CMC业务有望保持持续快速扩

张，伴随客户候选药物研发推进临床后期项目逐步增加带来单项目金额逐步提升，随着产能利用率的逐步提升

毛利率有望逐步提升至35%-40%

3、早期布局临床研究服务和大分子服务，打造长期发展动力

业绩快速增长 积极配置

康泰生物

1、核心品种四联苗、23价肺炎多糖平稳增长；

2、PCV13成为国产第2家，共同开发百亿品种大市场，峰值销售额将达到33亿；

3、HDCV已申报生产，有望2022年底上市，成国内第2家；

4、公司在研管线布局丰富，MCV4、冻干水痘、EV77、IPV等进入临床后期，市场空间大、产品升级换代，值得

期待

人二倍体狂苗上会 积极配置

益丰药房

1、精细化管理效率行业领先，跨区域复制整合能力强，自建+并购双轮驱动快速增长

2、双通道、集采等政策催化下，处方外流有望加速，公司作为龙头享受行业增量红利

3、同店增速恢复常态化，叠加次新店进入收获期，22H2业绩有望环比大幅提速

疫情防控政策放松、消费场景修

复
积极配置

大参林

1、华南区域市占率领先，加速从华南走向全国，随区域加密省外盈利能力有望持续提升

2、双通道、集采等政策催化下，处方外流有望加速，公司作为龙头享受行业增量红利

3、低基数下22H2业绩有望大幅改善，下半年起门店扩张加速提供持续成长动能

疫情防控政策放松、消费场景修

复
积极配置

新产业

1、IVD出海逻辑持续兑现，海外业务有望持续保持30+%高增，国际业务占比有望提升至50%，抗风险能力不断提

高

2、国内高端机型装机加速，高端客户占比不断提升，设备单产有望持续提高

3、生化免疫一体机C8有望2022Q4拿证，有望带动生化、免疫常规业务加速增长

4、生化集采最高有效申报价落地，政策风险有望逐渐释放，公司估值有望持续修复

业绩持续增长 积极配置

安图生物

1、分子PCR一体机装机数量可观，医院反馈良好，试剂放量有望持续提升，23年起有望迎来高增

2、医院就诊人次回暖，检验试剂需求迎来反弹，伴随诊疗持续恢复，发光有望恢复快速增长

3、测序仪、临床质谱等业务也在积极推进，有望2023年开始陆续获证，为中长期业绩持续增长提供确定性

常规分子诊断试剂获批，业绩持

续增长
积极配置

海吉亚医疗

1、肿瘤医疗市场广阔，公司是国内肿瘤服务领军者，通过放疗切入肿瘤医疗广阔市场，精益管理效率显著领先

同行，当前市占率不足1%，提升空间广阔。

2、公司正处于床位快速扩张阶段，新建医院持续落地并实现快速盈利，叠加存量医院业务爬坡，有望驱动公司

保持35%以上复合增速。

3、长期看，依靠自建和并购双轮驱动，在现已布局的山东、西南、华南、长三角等重点地区继续深耕发力，从

三四线城市逐步向上渗透，形成多层级的医院梯队，最终有望实现全国性的覆盖，成为肿瘤民营品牌龙头。

业绩持续快速增长，收购项目落

地
积极配置

百克生物

1、核心品种水痘疫苗平稳增长，提供稳定现金流；

2、鼻喷流感创新剂型，有望享受行业高增；

3、重磅品种带状疱疹进度最快，有望成国产首家，未来3-5年有望享受独占期

4、长远来看，布局麻腮风系列疫苗、RSV、通用流感、治疗性疫苗等前沿/重磅品种，构筑深厚护城河

带状疱疹疫苗上会 积极配置

普洛药业

1、CDMO：未来核心增长驱动力，正在抓住格局重构的机会，有望迎来跨越式增长，当前优势和能力仍旧低估。

2、API：综合制造能力突出，未来保持稳健增长。

3、制剂：国际化、一体化、差异化布局，核心关注API+制剂的增量市场。

CDMO带动持续快速增长，制剂一

体化品种国内增量可期
积极配置

锦欣生殖

1、公司是高壁垒的辅助生殖行业领先者，凭借行业领先的IVF周期数和成功率、优质服务和口碑，市占率有望

持续提升。

2、公司旗下多家医院于所在区域占据龙头地位，由于疫情阶段性受损严重，由于辅助生殖需求刚性，有望在疫

情政策缓和后客流快速反弹，实现恢复性增长。

3、实质性支持政策落地，杭州试点部分试管婴儿项目可报销，IVF可及性提高，有望推动行业渗透率迅速提升

。

疫后业绩恢复性增长 积极配置

奥锐特

1、重点品种持续放量，业绩迎来拐点

2、项目储备充足，随着募投产能逐渐达产，以及在制剂、多肽、小核酸药物CRO/CDMO等领域的积极布局，有望

不断打开成长空间

业绩持续快速增长，新业务布局

逐渐收获
积极配置

同和药业
1、API：6大新品种进入5年期“抢仿”放量关键阶段，成熟品种具备结构性增长机会。

2、CDMO：战略地位提升，随项目、产能催化，业务规模有望保持快速增长，第二增长曲线逐步成型。

API进入抢仿放量关键期，CDMO

快速增长，产品、产能双发力，

业绩拐点在即

积极配置

图表 4：中泰医药 12 月推荐组合 
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 中泰医药重点推荐 11 月平均涨幅 4.69%，跑输医药行业 2.68%，其中

药明生物+ 41.27 %、康龙化成+23.31%、益丰药房+ 15.96%、大参林

+15.80%等表现亮眼。 

图表 5：重点推荐组合 11 月表现 

 

来源：Wind，中泰证券研究所（股价截至 2022/11/30） 

 

行业热点聚焦 

（1）三明联盟首次中药饮片集采方案出炉 

 事件：10 月 31 日，三明采购联盟省际中药（材）采购联盟采购办公室

发布《三明采购联盟省际中药（材）采购联盟中药饮片联合采购文件（征

求意见稿）》。 

 中泰观点： 

本次联合采购涉及 21 个品种，覆盖 15 个省，将通过综合评审、竞价报

价两个环节确定中选结果。本次联合采购主要目的在于“保质、提级、

稳供”，以实现中药“优质优价”的高质量发展。从综合评审体系来看，

中药饮片的价格所占权重只有 15%，而药材资源、追溯体系、质量控制、

供应能力等指标所占权重达到 85%，不以单纯降价为导向，我们预计中

选品种的最终降幅相对有限。在联合采购政策引导下，中药饮片行业将

全面升级，由于龙头企业的中药材资源丰富、生产及质控体系优异、下

游覆盖区域和医疗机构广泛，具备明显优势，有望明显受益，建议重点

关注中国中药、华润三九、红日药业等。 

 资料来源： 

http://www.rmzxb.com.cn/c/2022-11-20/3243862.shtml 

 

（2）山东中成药集采落地 

 事件：11 月 8 日，山东省第三批药品（中成药专项）集采结果揭晓，67

种药品中选，平均降价 44.31%。 

证券代码 公司 股价 评级 本月涨跌幅（%） 本周涨跌幅（%）

2269.HK 药明生物 50.15 买入 41.27 5.03

603259.SH 药明康德 78.00 买入 2.09 -4.81

301096.SZ 百诚医药 71.07 买入 -9.91 -2.04

300347.SZ 泰格医药 88.60 买入 6.30 -2.51

300759.SZ 康龙化成 64.12 买入 23.31 -3.65

002821.SZ 凯莱英 134.16 买入 -6.31 -2.85

300636.SZ 同和药业 15.17 买入 -2.76 -3.99

688276.SH 百克生物 71.05 买入 7.25 5.10

000739.SZ 普洛药业 20.60 买入 -1.06 -3.15

300015.SZ 爱尔眼科 27.10 买入 9.72 2.57

603233.SH 大参林 42.21 买入 15.80 2.50

603939.SH 益丰药房 65.10 买入 15.96 2.05

603658.SH 安图生物 60.79 买入 -18.25 -0.93

000963.SZ 华东医药 41.22 买入 0.71 2.61

600085.SH 同仁堂 49.15 买入 0.82 4.60

300832.SZ 新产业 49.16 买入 -14.84 -0.49

605116.SH 奥锐特 27.08 买入 9.64 -1.96

平均 4.69 -0.11

801150.SI 医药生物 7.37 1.18
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 中泰观点： 

自 2021年广东等 6省、湖北等 19省拉开中成药联盟集采序幕后，山东、

北京等多地再次开展中成药集采，中成药集采范围不断扩大，集采品种

越来越多，具有产品竞争力、医药优势的龙头企业有望持续受益，加速

行业集中度提升。中成药集采大势所趋，厂家需积极采取策略适应。在

政策大力支持中医药发展的浪潮中，我们看好中药 OTC 如华润三九、

太极集团等，中药创新药如康缘药业、以岭药业、佐力药业等，中药配

方颗粒如红日药业、华润三九、中国中药等。 

 资料来源： 

http://ggzyjyzx.shandong.gov.cn/art/2022/11/24/art_241123_1038886

6.html 

（3）优化疫情防控的二十条措施发布 

 事件：  11 月 11 日，国务院联防联控机制公布进一步优化疫情防控的

二十条措施。 

 中泰观点： 

疫情防控优化二十条发布后，自主防疫条线表现突出，市场预期相关药

品如类感冒药、新冠小分子药，器械如制氧机、呼吸机、抗原检测、防

护消毒等需求有望明显提升；消费场景药店同样有望受益。同时新冠药

物（中药+西药）、新冠疫苗等在研品种进展催化，个股事件催化明显。

疫情防控有序优化之际，防疫工具（新冠药物、新冠疫苗、检测）依然

发挥重要作用，相关药物储备、新型疫苗研发将进一步加快加强。我们

认为在防疫政策预期变化的背景下，当前各类事件对板块的影响明显，

政策的发布、疫情的多点散发、局部防疫政策的变化、相关防疫工具的

情况均对防疫板块产生催化，因而防疫投资主线有望反复持续相当时间，

看好相关细分板块投资机会：防疫工具中，看好 1）需求有望落实业绩

的中药、家用器械、连锁药店等板块；2）产业周期叠加防疫催化的医

疗新基建；3）在研推进中的新冠小分子药物以及新型新冠疫苗；4）预

期疫后修复的医疗服务、连锁药店、常规疫苗、血制品等。 

图表 6：防控政策进一步优化 

 
来源：卫健委，中泰证券研究所 

 资料来源： 

http://gdj.zj.gov.cn/art/2022/11/11/art_1229667994_58458911.html 

调整前 调整后

密切接触者 集中隔离7天+3天居家健康监测 5天集中隔离+3天居家健康监测

密接的密接
与感染风险较高的密切接触者长时间密切

接触人员判定为密接的密接
不再判定

高风险区外溢人员 7天集中隔离
7天居家隔离，期间赋码管理、不得外出，

第1、3、5、7天各开展一次核酸

风险区 高、中、低风险区 高、低风险区

核酸检测

没有发生疫情的地区，对风险岗位、重点

人员开展核酸检测，不得扩大核酸检测范

围；全员核酸检测一般不按行政区域开

展，只在感染来源和传播链条不清、社区

传播时间较长等疫情底数不清时开展

入境航班 熔断机制；登机前48小时内2次核酸检测 没有熔断机制；48小时内1次核酸检测

入境人员 7天集中隔离+3天居家健康监测 5天集中隔离+3天居家健康监测
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（4）江西肝功能生化集采公告发布 

 事件： 11 月 14 日，江西省医药采购服务平台发布《肝功生化类检测试

剂省际联盟集中带量采购公告（第 1 号）》。 

 中泰观点： 

我们认为本次生化集采规则确保了参与企业的合理利益，集采后头部企

业市占率有望进一步提升，IVD 板块有望持续迎来修复，持续推荐安图

生物、新产业、迈瑞医疗、九强生物等龙头企业。 

 A 组相比最高有效申报价降价 40%即可入围，生化采购规则趋向合

理。本次集采将采购量前 70%的企业纳入 A 组，各组根据企业报价

由低到高排名，中选比例 60%，同时 A 组中申报价格不高于最高有

效申报价格 0.6 倍的企业可增补拟中选，且不受数量限制，降价幅

度符合市场预期。集采降价有望挤出经销渠道灰色利润，优化采购

环境，预计对头部企业的出厂价影响或将有限。 

 医院自主分配二次采购量，头部企业有望获得更多份额。从采购份

额来看，前 1-6名的中选企业初次协议采购量占采购需求量的 100%、

95%、80%、75%、70%，二次协议采购量可由医院自主分配给前

60%的中选产品，我们认为品牌力强、品质稳定、渠道完备的头部

企业有望获取更多份额，集采后市场格局有望进一步集中。 

 资料来源： 

http://jxyycg.cn/view-0120fdd94e5d4ae18365b339494cb15b-583149a

517d74ebba0dfee1b6a4bf4d9.html 

 

11 月板块回顾与分析 

板块收益 

 对 2022 年初到目前的医药板块进行分析，医药板块收益率-18.2%，同

期沪深 300 绝对收益率-22.0%，医药板块跑赢沪深 300 约 3.8%。 

图表 7：医药板块 vs 沪深 300 相对收益率 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2022/11/30） 
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 2022 年 11 月医药生物行业上涨 7.37 %，同期沪深 300 收益率上涨

9.81%，医药板块跑输沪深 300 约 2.45%，位列 31 个子行业第 22 位。

11 月医药所有子板块全线上涨，其中中药和医药商业涨幅领先，分别达

14.72%、13.92%，医疗器械涨幅最小、为 1.51%。 

图表 8：各行业月涨跌幅比较 

 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2022/11/30） 

 

 

图表 9：医药子行业月涨跌幅比较 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2022/11/30） 

 

板块估值 

 以 2022 年盈利预测估值来计算，目前医药板块估值 31.1 倍 PE，全部 A
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股（扣除金融板块）市盈率约为 30.8 倍，医药板块相对全部 A 股（扣

除金融板块）的溢价率为 0.7%。以 TTM 估值法计算，目前医药板块估

值 25.1 倍 PE，低于历史平均水平（37 倍 PE），相对全部 A 股（扣除

金融板块）的溢价率为 38%。 

图表 10：医药板块整体估值溢价（2022 盈利预测市盈率） 

 

来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2022/11/30） 

 

 

图表 11：医药板块整体估值溢价（扣除金融板块，2010 年至今） 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2022/11/30） 
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图表 12：医药子板块估值对比（平均市盈率统计为 2010 年至今） 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2022/11/30） 

 

个股表现 

 11 月涨幅榜：特一药业、翰宇药业、众生药业、热景生物、万孚生物等。 

 11 月跌幅榜：南微医学、安图生物、心脉医疗、开立医疗、福瑞股份等。 

图表 13：11 月涨幅前 15 位公司（扣除 ST 股）  图表 14：11 月跌幅前 15 位公司（扣除 ST 股） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 
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证券代码 证券简称
月收盘价

（元）

月涨跌幅

（%）

002728.SZ 特一药业 36.17 163.25

300199.SZ 翰宇药业 19.17 84.33

002317.SZ 众生药业 37.66 76.64

688068.SH 热景生物 104.22 75.43

300482.SZ 万孚生物 48.00 58.68

600613.SH 神奇制药 10.80 54.29

000153.SZ 丰原药业 13.06 51.16

600222.SH 太龙药业 8.43 50.54

002603.SZ 以岭药业 44.90 47.31

300436.SZ 广生堂 44.70 42.63

300434.SZ 金石亚药 11.71 40.58

300204.SZ 舒泰神 15.18 40.43

000516.SZ 国际医学 12.39 37.36

002551.SZ 尚荣医疗 5.99 37.07

300158.SZ 振东制药 7.20 36.62

证券代码 证券简称
月收盘价

（元）

月涨跌幅

（%）

688029.SH 南微医学 79.36 -19.66

603658.SH 安图生物 60.79 -18.25

688016.SH 心脉医疗 184.60 -17.22

300633.SZ 开立医疗 49.35 -13.60

300049.SZ 福瑞股份 19.12 -12.97

300003.SZ 乐普医疗 22.65 -10.44

300298.SZ 三诺生物 33.96 -9.80

603882.SH 金域医学 68.20 -9.74

300725.SZ 药石科技 79.88 -9.23

002773.SZ 康弘药业 16.09 -8.89

300705.SZ 九典制药 24.53 -8.84

300314.SZ 戴维医疗 14.53 -7.45

002901.SZ 大博医疗 37.82 -6.62

002821.SZ 凯莱英 134.16 -6.31

300026.SZ 红日药业 6.64 -6.21
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中药材价格追踪 

 成都中药材价格指数涨幅明显。自 2021 年四季度以来，近八成中药材

价格出现上涨，比如常见的黄连、金银花、黄芩等价格都有不同程度的

上涨，原本价格不菲的贵细药材涨价更为明显，如藏红花、鹿茸、燕窝、

西洋参、虫草等多个品种的价格全部出现上涨，涨价幅度在 10%到 50%。

国内几大知名药企的中成药价格上调，上涨幅度为 10%到 20%。 

图表 15：中国成都中药材价格指数图 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2022/11/30） 

 

本期研究报告汇总 

图表 16：本期中泰医药小组研究报告汇总 

 
来源：中泰证券研究所  
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报告类型 报告标题 联系人

行业月报 医药板块2022三季报分析暨11月月报：疫情加剧分化，期待Q4逐步恢复；继续看好行情持续 祝嘉琦，于佳喜

中泰医药行业周报：防疫主题活跃，把握医药压制因素缓和的机会 祝嘉琦，张楠

中泰医药行业周报：疫情防控优化，医药消费复苏加速可期 祝嘉琦，张楠

中泰医药行业周报：围绕疫情主线的投资思考 祝嘉琦，张楠

中泰医药行业周报：医药有望成为持续主线，积极把握产业方向 祝嘉琦，张楠

行业专题 CRO、CDMO行业2022Q3分析：基本面持续强劲，多重压制因素有望边际改善 祝嘉琦，崔少煜

医疗器械板块2022年三季报总结-疫情扰动下增速稳健，政策缓和后有望迎来向上拐点 谢木青，于佳喜

生命科学上游2022年三季报总结：疫情冲击不改行业高景气，常规业务保持20+%快速增长 谢木青，于佳喜

连锁药店三季报总结：轻舟已过万重山 祝嘉琦，孙宇瑶

特色原料药2022三季报总结：困境反转，耕耘收获，欣欣向荣 祝嘉琦，李建

疫苗板块2022Q3总结：新冠挤兑影响出清，常规疫苗恢复确定 祝嘉琦，张楠

公司深度 安图生物：分子诊断第二成长曲线确立，高速发光+流水线驱动常规产品恢复快速增长趋势 谢木青，于佳喜

伟思医疗（688580.SH）：收购科瑞达激光70%股权，加强科室拓展及激光技术自主研发能力 祝嘉琦，李建

中国生物制药(1177.HK)：Q3呈快速恢复态势，创新管线持续兑现 祝嘉琦，崔少煜

爱尔眼科：大手笔收购26家眼科医院，眼科龙头稳步向前 祝嘉琦，孙宇瑶

行业周报

公司点评
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图表 17：中泰医药主要覆盖公司及估值一览 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2022/11/30） 

2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E

化学药

600276.SH 恒瑞医药 39.83    6,379.0     4530 3488 5181 6072 0.71 0.55 0.81 0.95 56.08 72.84 49.04 41.8 2.28 买入 化学制药

000963.SZ 华东医药 41.22    1,754.0     2302 2940 3320 3750 1.31 1.68 1.89 2.14 31.41 24.59 21.78 19.3 1.90 买入 化学制药

603707.SH 健友股份 17.55    1,617.1     1059 1250 1568 2042 0.66 0.77 0.97 1.26 26.79 22.70 18.10 13.9 0.82 买入 化学制药

002332.SZ 仙琚制药 10.80    989.2        616 700 809 972 0.62 0.71 0.82 0.98 17.34 15.26 13.20 11.0 0.85 买入 化学制药

300558.SZ 贝达药业 50.58    416.6        383 458 621 821 0.92 1.10 1.49 1.97 55.01 45.99 33.92 25.7 1.36 买入 化学制药

300630.SZ 普利制药 26.24    436.4        417 587 767 1003 0.95 1.35 1.76 2.30 27.48 19.50 14.92 11.4 0.64 买入 化学制药

300702.SZ 天宇股份 23.26    348.0        205 75 144 315 0.59 0.22 0.41 0.91 39.55 107.65 56.37 25.7 1.03 买入 化学制药

002653.SZ 海思科 21.56    1,075.6     345 160 520 950 0.32 0.15 0.48 0.88 67.21 144.94 44.60 24.4 1.01 买入 化学制药

603538.SH 美诺华 28.01    213.4        143 280 336 438 0.67 1.31 1.58 2.05 41.93 21.33 17.77 13.6 0.85 买入 化学制药

603520.SH 司太立 18.10    342.9        324 -18 203 407 0.94 -0.05 0.59 1.19 19.17 -344.63 30.60 15.3 #NUM! 买入 化学制药

605116.SH 奥锐特 27.08    406.2        169 228 268 331 0.42 0.56 0.66 0.81 65.20 48.27 41.08 33.2 2.35 买入 化学制药

1177.HK 中国生物制药 4.58      18,813.9   14608 4330 4020 4800 0.78 0.23 0.21 0.26 5.90 19.90 21.43 17.95 -0.12 买入 化学制药

3933.HK 联邦制药 4.07      1,817.6     988 1097 1222 1279 0.54 0.60 0.67 0.70 7.49 6.74 6.05 5.8  买入 化学制药

9688.HK 再鼎医药-SB 27.20    979.1        -704 -202 -52 -5 -0.72 -0.21 -0.05 -0.01 / / / / / 买入 化学制药

9969.HK 诺诚健华-B 10.62    1,764.3     -65 -600 514 239 -0.04 -0.34 0.29 0.14 / / 36.4 78.5 / 买入 化学制药

603229.SH 奥翔药业 25.95    401.9        146 227 318 448 0.36 0.56 0.79 1.11 71.46 46.01 32.75 23.3 1.14 买入 化学制药

000739.SZ 普洛药业 20.60    1,178.5     956 956 1148 1437 0.81 0.81 0.97 1.22 25.41 25.41 21.15 16.9 1.12 买入 化学制药

300636.SZ 同和药业 15.17    350.2        81 106 148 208 0.23 0.30 0.42 0.59 65.49 50.28 35.88 25.6 1.25 买入 化学制药

生物药

688276.SH 百克生物 71.05    412.8        244 377 567 869 0.59 0.91 1.37 2.10 120.43 77.80 51.73 33.8 1.50 买入 生物制品Ⅱ

600196.SH 复星医药 37.10    2,669.7     4735 5818 7391 9173 1.77 2.18 2.77 3.44 20.92 17.02 13.40 10.8 0.67 买入 生物制品Ⅱ

300122.SZ 智飞生物 90.46    1,600.0     10209 7588 9866 11722 6.38 4.74 6.17 7.33 14.18 19.07 14.67 12.3 0.79 买入 生物制品Ⅱ

000661.SZ 长春高新 169.10  404.7        3757 4934 6157 7715 9.28 12.19 15.21 19.06 18.21 13.87 11.12 8.9 0.55 买入 生物制品Ⅱ

002007.SZ 华兰生物 20.46    1,824.4     1299 1523 2271 2683 0.71 0.83 1.24 1.47 28.74 24.51 16.44 13.9 0.75 买入 生物制品Ⅱ

300601.SZ 康泰生物 34.40    1,120.5     1263 323 1737 2811 1.13 0.29 1.55 2.51 30.51 119.33 22.19 13.7 0.61 买入 生物制品Ⅱ

300357.SZ 我武生物 50.64    523.6        338 412 485 614 0.65 0.79 0.93 1.17 78.45 64.36 54.65 43.2 2.91 增持 生物制品Ⅱ

600161.SH 天坛生物 22.17    1,647.8     760 905 1089 1306 0.46 0.55 0.66 0.79 48.07 40.37 33.55 28.0 2.01 增持 生物制品Ⅱ

300841.SZ 康华生物 92.79    134.7        829 736 1051 1482 6.16 5.47 7.81 11.01 15.06 16.98 11.89 8.4 0.41 买入 生物制品Ⅱ

603392.SH 万泰生物 162.81  906.1        2021 4606 6167 7259 2.23 5.08 6.81 8.01 72.98 32.03 23.92 20.3 1.25 买入 医疗器械Ⅱ

688235.SH 百济神州-U 120.43  1,348.8     -9748 -7061 -2707 -250 -7.23 -5.23 -2.01 -0.18 / / / / / 买入 生物制品Ⅱ

688180.SH 君实生物-U 66.10    912.9        -721 -1945 -735 -165 -0.79 -2.13 -0.81 -0.18 / / / / / 买入 生物制品Ⅱ

9926.HK 康方生物-B 33.50    841.1        -1075 -885 -588 228 -1.28 -1.05 -0.70 0.27 / / / 123.8 / 买入 生物制品Ⅱ

1801.HK 信达生物 30.65    1,532.4     -3138 -1895 145 696 -2.05 -1.24 0.09 0.45 / / 323.0 67.5 / 买入 生物制品Ⅱ

医疗服务

300015.SZ 爱尔眼科 27.10    7,176.5     2323 2843 3723 4793 0.32 0.40 0.52 0.67 83.71 68.41 52.24 40.6 2.29 买入 医疗服务

600763.SH 通策医疗 126.51  320.6        703 679 852 1099 2.19 2.12 2.66 3.43 57.72 59.74 47.61 36.9 2.19 买入 医疗服务

6078.HK 海吉亚医疗 48.85    616.7        441 636 794 1028 0.72 1.03 1.29 1.67 68.24 47.37 37.94 29.3 1.75 买入 医疗服务

1951.HK 锦欣生殖 6.05      2,516.9     340 455 584 747 0.14 0.18 0.23 0.30 44.80 33.47 26.07 20.4 1.19 买入 医疗服务

300244.SZ 迪安诊断 27.34    623.9        1163 2786 2108 2012 1.86 4.47 3.38 3.22 14.67 6.12 8.09 8.5 -0.41 买入 医疗服务

603882.SH 金域医学 68.20    467.1        2220 3178 2034 2288 4.75 6.80 4.35 4.90 14.35 10.02 15.66 13.9 -0.66 买入 医疗服务

301096.SZ 百诚医药 71.07    108.2        111 206 305 453 1.03 1.90 2.82 4.19 69.20 37.32 25.20 17.0 0.77 买入 医疗服务

CRO/CDMO

603259.SH 药明康德 78.00    2,960.5     5097 8856 9898 13059 1.72 2.99 3.34 4.41 45.30 26.07 23.33 17.7 1.22 买入 医疗服务

300347.SZ 泰格医药 88.60    872.4        2874 3308 3903 4789 3.29 3.79 4.47 5.49 26.89 23.37 19.80 16.1 1.15 买入 医疗服务

300759.SZ 康龙化成 64.12    1,191.1     1661 2025 2659 3563 1.39 1.70 2.23 2.99 45.98 37.71 28.72 21.4 1.16 买入 医疗服务

002821.SZ 凯莱英 134.16  370.0        1069 2572 2604 2702 2.89 6.95 7.04 7.30 46.42 19.30 19.06 18.4 7.73 买入 医疗服务

300725.SZ 药石科技 79.88    199.7        487 373 507 739 2.44 1.87 2.54 3.70 32.78 42.77 31.44 21.6 1.05 买入 医疗服务

688222.SH 成都先导 15.17    400.7        63 81 103 134 0.16 0.20 0.26 0.33 95.90 75.04 59.01 / / 买入 医疗服务

2269.HK 药明生物 50.15    4,219.6     3388 4883 6854 9320 0.80 1.16 1.62 2.21 51.83 35.97 25.63 22.7 0.94 买入 医疗服务

603127.SH 昭衍新药 58.13    535.7        557 733 906 1099 1.04 1.37 1.69 2.05 55.86 42.48 34.37 28.3 1.89 买入 医疗服务

688076.SH 诺泰生物 23.12    213.2        115 127 163 211 0.54 0.60 0.76 0.99 42.71 38.81 30.24 23.4 1.34 买入 医疗服务

医疗器械

301047.SZ 义翘神州 122.78 129.2        720 372 391 486 5.57 2.88 3.03 3.76 22.03 42.64 40.57 32.6 2.98 买入 医疗器械Ⅱ

688105.SH 诺唯赞 74.54 400.0        678 912 906 1068 1.70 2.28 2.26 2.67 43.96 32.69 32.91 27.9 3.98 买入 医疗器械Ⅱ

9960.HK 康圣环球 1.81 995.8        -1454 100 103 116 -1.46 0.10 0.10 0.12 -1.24 18.02 17.50 15.5 2.34 买入 医疗器械Ⅱ

300760.SZ 迈瑞医疗 324.6 1,212.4     8002 9601 11601 13904 6.60 7.92 9.57 11.47 49.19 40.99 33.92 28.3 2.02 买入 医疗器械Ⅱ

300003.SZ 乐普医疗 22.65    1,893.0     1719 2132 2404 2868 0.91 1.13 1.27 1.52 24.94 20.11 17.84 15.0 1.26 买入 医疗器械Ⅱ

603658.SH 安图生物 60.79    586.3        974 1254 1638 2134 1.66 2.14 2.79 3.64 36.60 28.42 21.76 16.7 0.93 买入 医疗器械Ⅱ

300633.SZ 开立医疗 49.35    427.9        247 359 464 592 0.58 0.84 1.08 1.38 85.40 58.82 45.51 35.7 2.07 买入 医疗器械Ⅱ

300406.SZ 九强生物 17.42    588.8        406 405 609 771 0.69 0.69 1.03 1.31 25.29 25.33 16.84 13.3 0.67 买入 医疗器械Ⅱ

002223.SZ 鱼跃医疗 36.76    1,002.5     1482 1452 1743 2074 1.48 1.45 1.74 2.07 24.86 25.38 21.14 17.8 1.30 买入 医疗器械Ⅱ

300642.SZ 透景生命 22.98    163.8        161 137 181 240 0.98 0.84 1.10 1.46 23.37 27.48 20.80 15.7 0.85 买入 医疗器械Ⅱ

300595.SZ 欧普康视 31.50    894.8        555 670 902 1201 0.62 0.75 1.01 1.34 50.81 42.07 31.25 23.5 1.24 买入 医疗器械Ⅱ

300482.SZ 万孚生物 48.00    444.5        634 1389 1023 1022 1.43 3.12 2.30 2.30 33.63 15.36 20.86 20.9 -1.08 买入 医疗器械Ⅱ

300639.SZ 凯普生物 20.08    439.5        852 1156 613 724 1.94 2.63 1.39 1.65 10.36 7.63 14.40 12.2 -0.37 买入 医疗器械Ⅱ

688085.SH 三友医疗 27.15    225.9        186 223 273 335 0.83 0.99 1.21 1.48 32.90 22.46 18.3 0.00 买入 医疗器械Ⅱ

688029.SH 南微医学 79.36    187.2        325 335 522 686 1.73 1.79 2.79 3.66 45.76 44.36 28.47 21.7 1.03 买入 医疗器械Ⅱ

688580.SH 伟思医疗 54.82    68.6          178 140 194 263 2.59 2.04 2.83 3.84 21.16 26.86 19.38 14.3 0.72 买入 医疗器械Ⅱ

300529.SZ 健帆生物 31.67    807.8        1197 1257 1703 2201 1.48 1.56 2.11 2.72 21.37 20.35 15.02 11.6 0.63 买入 医疗器械Ⅱ

300832.SZ 新产业 49.16    786.1        974 1201 1594 2032 1.24 1.53 2.03 2.58 39.69 32.18 24.24 19.0 1.07 买入 医疗器械Ⅱ

688026.SH 洁特生物 29.79    140.4        171 116 164 218 1.22 0.83 1.17 1.55 24.43 36.05 25.50 19.2 0.97 买入 医疗器械Ⅱ

688016.SH 心脉医疗 184.60  72.0          316 391 536 708 4.39 5.43 7.45 9.84 33.98 24.79 18.8 0.98 买入 医疗器械Ⅱ

药店

603233.SH 大参林 42.21    949.1        791 1064 1243 1447 0.83 1.12 1.31 1.52 50.63 37.65 32.23 27.7 2.27 买入 医药商业

603939.SH 益丰药房 65.10    721.7        888 1116 1365 1649 1.23 1.55 1.89 2.28 52.92 42.10 34.42 28.5 1.95 买入 医药商业

中药

600085.SH 同仁堂 49.15    1,371.5     1227 1418 1736 2009 0.89 1.03 1.27 1.46 54.92 47.54 38.83 33.6 2.50 买入 中药

PEG 评级 行业分类证券代码 公司名称  股价  总股本
归母净利润（百万元） EPS PE
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行业风险因素分析 

行政策扰动风险 

 行业处改革期，优先审评、动态医保谈判目录、一致评价、带量采购等

政策执行落地存在进度不及预期的问题。 

药品质量风险 

 药品的安全质量问题是我们在选择和跟踪上市公司的过程中，持续保持

警惕的一项内容。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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