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全国防疫政策调整，关注行业复苏及估值修复 
报告摘要 

本周港股继续强势反弹，内地管控逐步放开，疫情主体仍未关注热点。恒生指数单

周（2022 年 12 月 5 日至 2022 年 12 月 9 日）上涨 6.56%。恒生医疗保健业单周涨

幅 8.47%，跑赢恒生指数 1.91 个百分点，在 12 个恒生行业中涨跌幅排第三名。 

防疫政策调整，医疗场景消费需求有望复苏。12 月 13 日 0 时起，“通信行程

卡”服务正式下线，防疫政策再次调整。疫情期间，相关医疗服务需求受压制，

后续消费医疗、处方药、医疗器械有望迎来复苏。呼吸类产品需求有望保持增

长，手术及麻醉药短期弹性较大，医疗器械尤其是眼科口腔等消费属性医疗器

械将迎来较快恢复。建议关注固生堂（2273.HK）、海吉亚医疗（6078.HK）、

巨子生物（2367.HK）、医思健康（2138.HK）、远大医药（0512.HK）等。 

此外，疫情管控放开峰值将近，线上需求攀升。近年由于新冠疫情的影响，以

及新老年退休人群进入对医药电商带来了极大的推动，后续健康品类需求将提

高、线上购买的行为覆盖范围将扩大，推动医药电商行业发展。另一方面，国

家政策鼓励医联体分级诊疗及居民医疗信息互联互通，医疗信息数据建设需求

提升及线上问诊渗透率的提高将不断加速医疗数字化进程。建议关注：互联网

医药电商相关标的：阿里健康（0241.HK）、京东健康（6618.HK）、叮当健康

（9886.HK）；连锁药店相关标的：一心堂（002727.SZ）,老百姓（603883.SH）,

益丰药房（603939.SH）,大参林（603233.SH）等。线上问诊平台及医疗信息

的互联互通建设相关标的：平安好医生（1833.HK）、医渡科技（2158.HK）、

医脉通（2192.HK）、智云健康（9955.HK）、鹰瞳科技（2251.HK）、创业慧

康（300451.SZ）、卫宁健康（300253.SZ）、嘉和美康（688246.SH）。 

投资建议 

未来建议关注以下几个赛道： 

1）创新药：创新仍是主旋律，需要紧密跟踪相关企业的临床试验进展，重视潜

力品种的放量。建议关注管线布局协同性强，具有核心技术平台，同时现金流

充裕的优质创新药企,康方生物（9926.HK），信达生物（1801.HK），诺诚健

华（9969.HK）、康宁杰瑞（9966.HK)。 

2）医疗器械：前期市场对器械集采预期较为悲观；近期医保局重申创新器械暂

不纳入集采，板块估值有望修复。长期看，板块子赛道众多，分子诊断及手术

机器人等子赛道潜力巨大，创新企业具有技术壁垒。建议关注微创机器人-B

（2252.HK）。 

3）医疗服务：医疗服务渗透率低，未来相关需求增长前景广阔，关注疫情缓和

后业绩弹性，建议关注固生堂（2273.HK）海吉亚医疗（6078.HK）、重组胶原

蛋白龙头巨子生物（2367.HK）等。 

4）CXO：CXO 行业目前估值相对合理，配置性价比较高，国内产业链具备全

球竞争优势，受益于海内外下游需求增长，行业高景气可以持续。长期看推荐

一体化产业龙头药明康德（2359.HK）、康龙化成（3759.HK），泰格医药

（3347.HK）。 

5）疫苗+新冠药：第三针加强针推进、后续加强针政策（如第四针等）都是潜

在增量空间，另外新冠药也是防控体系重要一环。前期相关标的跌幅较大，估

值回归合理空间。建议关注康希诺生物（6185.HK）、君实生物（1877.HK）。

（转下页…）。 
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重点行业动态： 

1、 2022 年 12 月 6 日，国家医保局发布公告指出 2022 年国家医保药品目录现场谈判延期

开展，协议将于 2022 年 12 月 31 日到期的目录内谈判药品，原协议有效期自动顺延至

新版目录正式实施。2022 年 9 月，国家医保局发布《关于 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形式审查药品名单的公告》，共计 343 个药品通

过形式审查，其中目录外西药和中成药共有 198 个，目录内西药和中成药共有 145 个。 

重点公司动态： 

【康方生物（9926.HK）】康方生物宣布与 Summit Therapeutics Inc.订立合作及许可协议。

Summit 将获授于美国、加拿大、欧洲及日本开发及商业化其突破性双特异性抗体依沃西

(PD-1/VEGF，AK112)的独家许可权。康方生物将获得 5 亿美金的首付款以及最高 45 亿美

金的商业化付款（低双位数销售分成）。5 亿美金首付款刷新中国 biotech 对外授权首付款

记录。 

【荣昌生物（9995.HK；6882331.SH）】荣昌生物发公告称，公司自主研发的创新性抗体偶

联药物(Antibody-drug conjugates, ADC) RC118 获得美国食品药品监督管理局(FDA) 颁发

两项孤儿药资格认定，分别针对治疗胃癌(包括胃食管交界癌)及胰腺癌。RC118 目前正在开

展治疗Claudin 18.2表达阳性患者的局部晚期不可切除或转移性恶性实体瘤的 I期临床试验。

目前正在进行剂量爬坡研究，并表现出良好的安全性与耐受性。 

【加科思-B（1167.HK）】核心产品 JAB-21822(KRAS G12C 抑制剂）其于 2022 年 9 月在

国内进入注册性临床试验（国内第二），并于 12 月 8 日被 CDE 认定为突破性治疗品种，拟

用于治疗既往接受过至少一种系统性治疗的携带KRAS p. G12C突变的局部晚期或转移性非

小细胞肺癌（NSCLC）患者。 

【赛生药业（6600.HK）】12 月 8 日，公司宣布那昔妥单抗获 NMPA 批准用于治疗复发性

或难治性高危神经母细胞瘤，公司为其 2023 年商业化进行准备工作。那昔妥单抗是一款靶

向神经节苷脂（GD2）的人源化单克隆抗体，曾获美国 FDA 授予的优先审评资格、突破性

疗法认定和孤儿药资格。据介绍，那昔妥单抗通过与肿瘤细胞表面的 GD2 结合，能够引起

抗体介导的细胞毒性反应并激活补体系统，从而达到杀伤肿瘤的效果。 

【和铂医药-B（2142.HK）】公司全资子公司诺纳生物(苏州)有限公司已与四川科伦博泰生

物医药股份有限公司(科伦博泰)订立许可协议，以许可科伦博泰利用诺纳生物专有的全 H2L2

转基因 Harbour Mice®平台用于发现全人源抗体以及其应用，包括结合科伦博泰的抗体药物

偶联物(ADC)技术开发 ADC 疗法。 

 

风险提示：政策风险、药品研发进展不及预期风险、药品质量等突发事件风险。 
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行业动态分析/医药行业 

上周行情回顾：新冠主题仍为关注重点，互联网医疗板块持续反弹 

行业表现：本周港股继续强势反弹，内地管控逐步放开，疫情主体仍未关注热点。恒生指数单周

（2022 年 12 月 5 日至 2022 年 12 月 9 日）上涨 6.56%。恒生医疗保健业单周涨幅 8.47%，跑

赢恒生指数 1.91 个百分点，在 12 个恒生行业中涨跌幅排第三名。 

图 1：恒生行业指数周涨跌幅变化（%） 

 
注：数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际 

 

细分板块表现：所有板块均上涨，尤其是互联网医疗板块出现明显上涨。 

图 2：生物医药细分板块周涨跌幅变化（%） 

 
注：数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际 

个股表现：上周恒生医疗保健行业企业有 167 家上涨，44 家下跌。其中，山东新华制药股

份(0719.HK)单周涨幅达 64.48%居行业涨幅榜首位。此外，赛生药业(6600.HK)、瑞丽医美

(2135.HK)、现代牙科(3600.HK)涨幅居前，分别上涨 46.49%、45.86%和 40.53%。巨星医

疗控股(2393.HK)单周跌幅达 15.38%，居行业跌幅榜首位。此外，美因基因(6667.HK)、百

心安-B(2185.HK)、新世纪医疗(1518.HK)跌幅相对较大。 

表 1：周涨跌幅排名前 10 名、后 10 名个股 

证券代码 股票简称 
周涨幅(%) 

（前 10） 
证券代码 股票简称 

周跌幅(%) 

（前 10） 

0719.HK 山东新华制药股份 64.48 2393.HK 巨星医疗控股 -15.38 

6600.HK 赛生药业 46.49 6667.HK 美因基因 -13.41 

2135.HK 瑞丽医美 45.86 2185.HK 百心安-B -12.96 

3600.HK 现代牙科 40.53 1518.HK 新世纪医疗 -10.00 

0455.HK 天大药业 39.64 0690.HK 联康生物科技集团 -9.84 
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2138.HK 医思健康 39.31 8143.HK 金威医疗 -8.89 

2361.HK 中康控股 38.44 1093.HK 石药集团 -8.47 

6669.HK 先瑞达医疗-B 38.18 6833.HK 兴科蓉医药 -8.33 

9960.HK 康圣环球 37.77 0911.HK 前海健康 -8.08 

6622.HK 兆科眼科-B 36.36 8161.HK 医汇集团 -8.05 

注：数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际 

估值情况：互联网医疗、医美和 CXO 估值最高，制药和中药板块估值处于较低水平。 

表 2：制药板块涨跌及估值情况 

证券代码 股票简称 
周涨跌幅 

(%) 

今年以来 

涨跌幅(%) 
PE(TTM) 

0719.HK 山东新华制药股份 64.48  87.80  14.47  

6600.HK 赛生药业 46.49  8.27  6.31  

6622.HK 兆科眼科-B 36.36  -42.11  -5.06  

1167.HK 加科思-B 33.70  -57.86  -13.79  

0950.HK 李氏大药厂 30.99  -42.92  -9.19  

9926.HK 康方生物-B 27.73  20.59  -23.03  

2142.HK 和铂医药-B 25.45  -73.29  -1.36  

1061.HK 亿胜生物科技 24.62  -15.19  7.26  

1477.HK 欧康维视生物-B 23.34  -41.71  -15.34  

6855.HK 亚盛医药-B 21.43  -9.57  -7.11  

2616.HK 基石药业-B 20.22  -46.07  -3.03  

6998.HK 嘉和生物-B 19.92  -60.14  -1.41  

0867.HK 康哲药业 19.13  7.27  8.68  

9969.HK 诺诚健华-B 19.09  -14.38  -70.51  

6996.HK 德琪医药-B 16.59  -51.27  -4.87  

9995.HK 荣昌生物-B 16.32  -29.08  117.65  

1801.HK 信达生物 16.22  -33.16  -13.72  

2171.HK 科济药业-B 15.46  -41.89  -10.76  

3933.HK 联邦制药 14.42  13.73  7.44  

2348.HK 东瑞制药 12.07  -16.38  4.59  

9939.HK 开拓药业-B 11.86  16.59  -4.83  

1558.HK 东阳光药 11.67  20.82  -48.90  

9966.HK 康宁杰瑞制药-B 10.96  -26.32  -27.54  

2186.HK 绿叶制药 10.93  -3.09  -46.76  

0512.HK 远大医药 10.81  -28.29  8.38  

2126.HK 药明巨诺-B 10.09  -61.83  -2.12  

9989.HK 海普瑞 8.92  -27.58  18.02  

6628.HK 创胜集团-B 8.45  -59.57  -1.44  

1877.HK 君实生物 7.29  -41.64  -15.66  

2196.HK 复星医药 7.04  -23.17  17.22  

2137.HK 腾盛博药-B 6.40  -72.19  -3.65  

2607.HK 上海医药 6.10  -4.47  8.36  

9688.HK 再鼎医药-SB 5.81  -40.61  -6.32  

6160.HK 百济神州 5.25  -22.86  -9.96  

1763.HK 中国同辐 4.70  -27.49  12.55  

1349.HK 复旦张江 4.50  -19.55  21.37  

3692.HK 翰森制药 4.18  -17.88  28.75  

1530.HK 三生制药 3.94  34.01  10.33  

2696.HK 复宏汉霖 3.89  -37.05  -7.66  

2005.HK 石四药集团 3.85  4.50  11.15  

2162.HK 康诺亚-B 3.06  46.52  -47.73  

2552.HK 华领医药-B 2.56  5.54  -13.62  

0013.HK 和黄医药 2.29  -60.67  -9.63  

1952.HK 云顶新耀-B 1.71  -59.08  -2.90  

1672.HK 歌礼制药-B 1.46  5.47  -18.31  

2256.HK 和誉-B 1.35  -58.68  -1.36  

1177.HK 中国生物制药 1.11  -14.75  9.08  

6978.HK 永泰生物-B 0.59  -69.54  -6.50  

1228.HK 北海康成-B 0.39  -71.28  -0.94  
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3681.HK 中国抗体-B 0.00  -36.71  -5.04  

2181.HK 迈博药业-B 0.00  -60.00  -5.36  

2315.HK 百奥赛图-B -0.19  -0.19  -15.59  

2096.HK 先声药业 -0.21  7.65  21.33  

1513.HK 丽珠医药 -0.77  -3.49  11.98  

1875.HK 东曜药业-B -1.79  -48.48  -8.89  

2157.HK 乐普生物-B -3.63  22.69  -14.74  

2257.HK 圣诺医药-B -5.19  -40.95  -2.71  

1093.HK 石药集团 -8.47  0.75  15.65  

  板块平均 7.58  -14.40  20.91  

注：板块平均周涨跌幅为“权重*各公司周涨跌幅”，板块平均今年以来周涨跌幅为“权重*各公司今年以来涨跌幅”，板
块平均 PE 为“权重*各公司 PE”，PE 平均值已剔除负值，剔除 20 亿市值以下企业，数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际整理 

表 3：医疗器械板块涨跌及估值情况 

证券代码 股票简称 
周涨跌幅 

(%) 

今年以来 

涨跌幅(%) 
PE(TTM) 

6669.HK 先瑞达医疗-B 38.18  31.72  -114.93  

6118.HK 奥星生命科技 30.69  -83.62  10.29  

9996.HK 沛嘉医疗-B 17.46  -29.70  -11.03  

2190.HK 归创通桥-B 17.18  -51.84  -22.45  

6609.HK 心玮医疗-B 16.76  -58.78  -8.47  

2216.HK 堃博医疗-B 13.64  -72.22  -0.80  

0853.HK 微创医疗 11.81  -24.65  -12.96  

2252.HK 微创机器人-B 11.11  -39.37  -36.38  

1858.HK 春立医疗 10.81  5.93  16.94  

2170.HK 贝康医疗-B 8.81  -42.84  -7.29  

2160.HK 心通医疗-B 7.14  -26.36  -24.91  

2500.HK 启明医疗-B 7.00  -50.41  -12.02  

1789.HK 爱康医疗 5.53  27.96  74.79  

2291.HK 乐普心泰 4.50  -0.34  209.16  

9877.HK 健世科技-B 3.39  72.74  -85.04  

9997.HK 康基医疗 3.00  6.51  20.85  

2251.HK 鹰瞳科技-B 2.11  -59.74  -6.69  

1066.HK 威高股份 0.87  21.83  18.24  

6606.HK 诺辉健康-B -0.90  -10.41  -28.13  

2235.HK 微泰医疗-B -1.06  -63.39  -91.42  

1302.HK 先健科技 -1.12  -27.60  34.65  

1501.HK 康德莱医械 -2.12  23.44  27.84  

2297.HK 润迈德-B -2.21  -66.48  -1.11  

2172.HK 微创脑科学 -6.88  -17.48  -90.37  

2185.HK 百心安-B -12.96  -69.46  -6.55  

  板块平均 5.97  -5.75  42.78  

注：板块平均周涨跌幅为“权重*各公司周涨跌幅”，板块平均今年以来周涨跌幅为“权重*各公司今年以来涨跌幅”，板
块平均 PE 为“权重*各公司 PE”，PE 平均值已剔除负值，剔除 20 亿市值以下企业，数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际整理 

表 4：医美板块涨跌及估值情况 

证券代码 股票简称 
周涨跌幅 

(%) 

今年以来 

涨跌幅(%) 
PE(TTM) 

3600.HK 现代牙科 40.53  -50.28  11.58  

2138.HK 医思健康 39.31  -31.06  76.71  

3309.HK 希玛眼科 22.36  -27.72  274.67  

2367.HK 巨子生物 13.72  17.98  32.89  

6699.HK 时代天使 12.67  -52.82  63.69  

6826.HK 昊海生物科技 11.05  -35.10  25.27  

1830.HK 完美医疗 9.47  -25.12  21.17  

1696.HK 复锐医疗科技 8.95  -11.49  13.89  

0460.HK 四环医药 7.06  -27.74  -46.98  

  板块平均 15.69  -19.55  57.10  

注：板块平均周涨跌幅为“权重*各公司周涨跌幅”，板块平均今年以来周涨跌幅为“权重*各公司今年以来涨跌幅”，板
块平均 PE 为“权重*各公司 PE”，PE 平均值已剔除负值，剔除 20 亿市值以下企业，数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际整理 
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表 5：疫苗板块涨跌及估值情况 

证券代码 股票简称 
周涨跌幅 

(%) 

今年以来 

涨跌幅(%) 
PE(TTM) 

2179.HK 瑞科生物-B 6.27  -12.67  -13.45  

6660.HK 艾美疫苗 3.73  50.06  -36.86  

6185.HK 康希诺生物-B -1.55  -49.91  187.97  

2197.HK 三叶草生物-B -7.67  -69.88  -0.70  

  板块平均 1.06  -9.39  187.97  

注：板块平均周涨跌幅为“权重*各公司周涨跌幅”，板块平均今年以来周涨跌幅为“权重*各公司今年以来涨跌幅”，板
块平均 PE 为“权重*各公司 PE”，PE 平均值已剔除负值，剔除 20 亿市值以下企业，数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际整理 

表 6：CXO 板块涨跌及估值情况 

证券代码 股票简称 
周涨跌幅 

(%) 

今年以来 

涨跌幅(%) 
PE(TTM) 

1548.HK 金斯瑞生物科技 23.45  -30.58  -16.64  

3759.HK 康龙化成 7.51  -38.92  33.17  

1873.HK 维亚生物 6.82  -60.08  27.95  

2359.HK 药明康德 5.85  -41.27  23.67  

2269.HK 药明生物 4.05  -41.76  47.68  

1521.HK 方达控股 3.90  -39.24  27.88  

3347.HK 泰格医药 1.34  -22.76  22.17  

6821.HK 凯莱英 0.94  -57.33  10.49  

6127.HK 昭衍新药 -5.32  -17.97  19.68  

  板块平均 5.33  -38.72  30.70  

注：板块平均周涨跌幅为“权重*各公司周涨跌幅”，板块平均今年以来周涨跌幅为“权重*各公司今年以来涨跌幅”，板
块平均 PE 为“权重*各公司 PE”，PE 平均值已剔除负值，剔除 20 亿市值以下企业，数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际整理 

表 7：中药板块涨跌及估值情况 

证券代码 股票简称 周涨跌幅(%) 
年初至今 

涨跌幅(%) 
PE(TTM) 

2877.HK 神威药业 6.64  16.73  9.22  

1666.HK 同仁堂科技 10.29  -28.88  12.43  

3613.HK 同仁堂国药 11.80  -9.11  17.43  

2273.HK 固生堂 3.44  13.81  -90.11  

0874.HK 白云山 4.66  9.02  8.94  

0570.HK 中国中药 3.99  -23.19  11.89  

1681.HK 康臣药业 8.36  -3.90  4.36  

  板块平均 5.62  -0.14  10.44  

注：板块平均周涨跌幅为“权重*各公司周涨跌幅”，板块平均今年以来周涨跌幅为“权重*各公司今年以来涨跌幅”，板
块平均 PE 为“权重*各公司 PE”，PE 平均值已剔除负值，剔除 20 亿市值以下企业，数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际整理 

表 8：医疗服务板块涨跌及估值情况 

证券代码 股票简称 
周涨跌幅 

(%) 

今年以来 

涨跌幅(%) 
PE(TTM) 

9960.HK 康圣环球 37.77  -54.80  20.10  

6639.HK 瑞尔集团 27.25  -33.33  -15.07  

2219.HK 朝聚眼科 26.96  -29.45  14.37  

1951.HK 锦欣生殖 16.04  -13.55  42.83  

1515.HK 华润医疗 14.76  29.21  15.39  

1099.HK 国药控股 10.71  24.41  7.19  

2279.HK 雍禾医疗 9.18  -32.27  50.53  

0286.HK 爱帝宫 8.75  -49.42  -23.69  

6078.HK 海吉亚医疗 6.22  1.43  55.78  

1846.HK 德视佳 6.06  -28.28  16.76  

1931.HK 华检医疗 3.31  -39.82  12.25  

3320.HK 华润医药 2.17  92.60  9.52  

2325.HK 云康集团 0.00  88.11  18.40  

2120.HK 康宁医院 0.00  -42.38  16.75  

3886.HK 康健国际医疗 -3.23  -31.67  -231.95  

6667.HK 美因基因 -13.41  -21.78  46.84  
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  板块平均 8.63  26.13  22.33  

注：板块平均周涨跌幅为“权重*各公司周涨跌幅”，板块平均今年以来周涨跌幅为“权重*各公司今年以来涨跌幅”，板
块平均 PE 为“权重*各公司 PE”，PE 平均值已剔除负值，剔除 20 亿市值以下企业，数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际整理 

表 9：互联网医疗板块涨跌及估值情况 

证券代码 股票简称 
周涨跌幅 

(%) 

今年以来 

涨跌幅(%) 
PE(TTM) 

2361.HK 中康控股 38.44  -17.35  26.03  

1833.HK 平安好医生 34.20  8.64  -27.21  

0241.HK 阿里健康 29.66  42.64  906.00  

6618.HK 京东健康 18.39  37.75  -583.06  

2158.HK 医渡科技 16.67  -67.74  -9.04  

2192.HK 医脉通 11.25  -59.91  139.22  

9955.HK 智云健康 5.49  -46.88  -2.64  

9886.HK 叮当健康 0.82  2.17  -13.16  

  板块平均 21.67  30.78  849.42  

注：板块平均周涨跌幅为“权重*各公司周涨跌幅”，板块平均今年以来周涨跌幅为“权重*各公司今年以来涨跌幅”，板
块平均 PE 为“权重*各公司 PE”，PE 平均值已剔除负值，剔除 20 亿市值以下企业，数据截至 2022 年 12 月 9 日 

数据来源：Wind，安信国际整理  
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