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行业回顾 

本报告期医药生物行业指数跌幅为 13.54%，表现不佳，在申万 31 个

一级行业中位居第 31，跑输沪深 300 指数（-3.45%）。从子行业来看，医

药生物三级行业全线下跌，其他生物制品、体外诊断、医疗耗材板块跌幅

居前，跌幅分别为 22.05%、19.99%、18.05%。 

估值方面，截止 2022 年 1 月 28 日，医药生物行业 PE（TTM 整体法，

剔除负值）为 28.91x（上期 33.48x），低于均值减一倍标准差。医药生物

申万三级行业原料药、化学制剂、中药、血液制品、疫苗、其他生物制品、

医药流通、线下药店、医疗设备、医疗耗材、体外诊断、诊断服务、医疗

研发外包、医院、其他医疗服务PE（TTM整体法，剔除负值）分别为34.20x、

29.14x、29.01x、34.09x、28.41x、25.79x、11.68x、28.61x、42.33x、

16.64x、18.93x、18.61x、64.40x、65.24x、87.10x。 

本报告期，两市医药生物行业共有 40 家上市公司的股东净减持 32.75

亿元。其中 10 家增持 2.31 亿元，30 家减持 35.06 亿元。 

截止 2022 年 2 月 6 日，我们跟踪的 387 家医药生物行业上市公司中

有 212 家披露了 2021 年业绩预告。其中，业绩预告类型为预增、略增、

扭亏的家数分别为 84/20/26 家；预告净利润增速下限等于或超过 30%且

2020 年归母净利润为正的公司有 89 家。 

重要行业资讯 
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《“十四五”医药工业发展规划》出炉 

广东中成药联盟集采启动 

又一重磅生物药开始集采 

第七批集采正式报量 

47 个大品种，长三角带量采购开始 

投资建议： 

《“十四五”医药工业发展规划》正式发布，从规模效益、创新驱动、

产业链供应链、供应保障能力、制造水平、国际化六个方面对“十四五”

期间的发展目标作出具体要求，给出行业将保持超过 8%的增速指引。近年

来，国家药品、高值耗材集采持续推进、呈现常态化制度化，医保谈判呈

现常态化，医疗相关政策密集发布，化药、生物药、中药均受到不同程度

影响，未来保质控费依然是医药政策的主旋律。 

本报告期医药行业板块估值水平显著低于行业均值，略低于行业负一

倍标准差水平，当前估值具备显著的配置优势，我们建议加大行业的配置

比重，关注六个方面的投资机会：一是关注创新驱动型公司、具有国际化

能力的制药企业；二是关注年报和一季报业绩超预期的优质白马股标的；

三是目前估值较为合理、企稳回升的药店连锁公司；四是 CXO 行业，CXO

行业近期出现深度调整，逆势关注订单充足且当前估值合理的公司；五是

关注消费性医疗版块，在医保控费的大背景下，具有消费属性的眼科、医
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美等医疗子行业拥有政策免疫性，消费升级将带动其发展；六是关注中药

板块，《关于医保支持中医药传承创新发展的指导意见》的发布，表明国家

对中医药传承、创新发展的决心，将给中医药行业带来积极的作用。 

风险提示： 

医保谈判品种业绩释放不及预期；新冠疫情反复；政策不确定性。 
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