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报告导读 

2021 年 8 月 18 日上海澳华内镜股份有限公司(简称“澳华内镜”)科创

板 IPO 已提交注册，拟募资 6.4 亿元。我们看到我国内窥镜行业众多公

司陆续崭露头角，在我国消化系统疾病频发的现状下，内镜市场前景究

竟如何？ 

投资要点 

 本周思考：内窥镜行业公司陆续上市，内镜市场前景究竟如何？ 

我国内镜市场集中度较高，基本上被国际跨国公司所垄断，并主要占据了我

国高端市场。而我国内镜企业整体起步较晚，特别是在光学成像等的技术方

面和国际巨头仍存在较大的差距，目前主要集中在中低端市场。但随着我国

众多具有自主研发核心技术的创新型企业陆续崭露头角，如南微医学、开立

医疗、澳华内镜等，我们看到了中国企业在内镜领域加快了向中高端市场进

军的步伐，未来发展可期。考虑到内镜领域我国市场所处的发展阶段、需求

的景气程度、产品升级的空间，我们认为内镜赛道未来发展将持续向好。 

内窥镜市场规模大，国内市场景气度高。2019 年全球内窥镜市场销售规模为

202 亿美元，2015-2024 年复合增速为 5.4%。预计到 2024 年，市场规模将达

到 270 亿美元，目前，中国内窥镜市场处于快速上升期，市场规模从 2015 年

的 131 亿人民币增长至 2019 年的 225 亿人民币，年复合增长率为 14.5%，远

高于全球内窥镜市场同期增速。预计到 2024 年，市场规模有望达到 423 亿人

民币。 

我们认为，随着中国老龄化趋势加深，消化道、呼吸道等相关疾病的发病率

将不断提升，内窥镜检查的需求也逐渐加大。另外，“早诊早治”政策的推动

使我国长期以“治疗为主、预防为辅”的医疗体系也逐渐向“预防为主、治

疗为辅”的方向转变，疾病预防检查需求的增加将带动内窥镜行业整体向前

发展。受市场需求和内镜制造技术发展的双轮驱动，我国内窥镜行业已进入

快速发展时期，未来赛道有望长期保持较高的景气度。 

 本周表现：医药板块迎来反弹、成交量低于中枢 

本周医药板块上涨 2.8%，跑输沪深 300 指数 0.7 个百分点，在所有行业中涨

幅排名第 19 位，表现一般。2021 年初以来，医药板块下跌 6.3%，跑输沪深

300 指数 2.5pct。成交量上看，医药行业本周成交额为 3810 亿元，占全部 A

股总成交额的 5.3%，环比下降 0.1pct，较 2018 年以来的中枢水平低 2.9pct。 

据 Wind 中信医药分类看，本周生物医药细分子板块中除医疗器械均有所上

涨，其中中药饮片、医疗服务、化学原料涨幅明显，分别上涨 6.8%、6.6%和

4.5%。 

根据浙商医药重点公司分类情况来看，本周医药服务、医疗服务、特色原料

药板块涨幅最为明显，涨幅分别为 9.1%、6.4%和 4.6%，其中医药服务板块的

涨幅主要由博腾股份（+18.6%）、凯莱英（+15.7%）和泰格医药（+15.5%）

贡献；医疗服务板块涨幅主要由爱博医疗（+11.1%）、欧普康视（+10.2%）和

通策医疗（+9.5%）贡献；特色原料药板块涨幅主要由富祥药业（+29.2%）

和司太立（+14.4%）贡献；医药商业表现较弱。我们关注到，随着政策面过

度解读导致的悲观情绪的消除，估值较高的子板块开始明显回暖，我们持续

推荐估值相对较低、业绩增速相对较高的医药上游板块公司，和增长持续性

较强、受政策扰动较小的“卖水人”板块（如 CXO）等。 
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 看好高景气赛道背后“中国优势”的持续体现 

我们认为，从长期看政策对创新产品的鼓励及对同质化产品的压制势必使得企

业因自身产品竞争力差异而导致分化，能够提供经济、优质、高效产品企业价

值将更为凸显，回调下建议积极布局。我们坚持“创新赋能、制造升级和降本

增效”三条选股思路，看好中国高端医药制造业在新一轮全球竞争中脱颖而出。

具体而言，建议关注： 

1）创新赋能：抓住进口替代表象下的产品竞争力本质，从中国创新迈向全球

创新。前瞻性布局景气赛道、坚持研发创新和持续提升产品全球竞争力的创新

器械企业；谈判降价背景下把握中国市场，且拥有全球视野和布局的创新药企

业；创新质量提升、服务赋能下龙头集中的研发外包企业。 

2）制造升级：充分发挥中国优势，深度参与全球产业分工。通过新产能、新业

务加速拓展打破产业转移“共识”的特色原料药企业；订单加速，行业景气背

景下优势不断强化的生产外包企业；疫情机遇与集采倒逼下中国制造优势加速

体现并加快国际化进程的出口器械企业。 

3）降本增效：有持续扩大规模和提升效率能力的连锁医院、ICL 及药房。 

具体结合公司质地和估值情况，我们推荐：药明康德、凯莱英、康龙化成、博

腾股份、药石科技、九洲药业、昭衍新药、泰格医药、普洛药业、健友股份、

仙琚制药、普利制药、复星医药、万孚生物、凯普生物、圣湘生物、润达医疗、

维亚生物、阿拉丁、泰坦科技等。 

 风险提示 

行业行业政策变动；核心产品降价超预期；研发进展不及预期。 

表 1：盈利预测与财务指标 

代码 重点公司 
现价 EPS PE 

评级 
9月 10日 2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E 

603259.SH 药明康德 140.8  1.25 1.67  2.18  140  84  65  买入 

300347.SZ 泰格医药 151.3  2.19 2.55  3.10  75  59  49  买入 

1521.HK 方达控股 5.6 0.06 0.16  0.23  86  36  24  买入 

000739.SZ 普洛药业 33.5  0.69 0.97  1.28  53  35  26  买入 

603707.SH 健友股份 28.3  0.87 1.13  1.52  43  25  19  增持 

688179.SH 阿拉丁 91.5  0.93 1.12  1.47  124  82  62  增持 

002821.SZ 凯莱英 376.0  3.08 4.11  5.68  126  91  66  买入 

300759.SZ 康龙化成 195.0  1.48 1.73 2.43 132  113  80  买入 

300363.SZ 博腾股份 91.3  0.60 0.84 1.12 153  109  81  买入 

603456.SH 九洲药业 42.9  0.47 0.75  1.08  94  57  40  买入 

603127.SH 昭衍新药 144.0  1.39 1.23  1.54  173  117  93  买入 

300725.SZ 药石科技 176.8  1.27 2.02  2.83  192  88  62  买入 

300630.SZ 普利制药 39.1  0.94 1.30  1.78  42  30  22  增持 

600521.SH 华海药业 17.4  0.64 0.77  0.99  28  23  18  增持 

300702.SZ 天宇股份 44.6  3.66 1.38  1.97  23  32  23  增持 

002332.SZ 仙琚制药 11.2  0.55 0.65  0.79  22  17  14  增持 

603229.SH 奥翔药业 27.2  0.39 0.63  0.86  90  43  32  增持 

688166.SH 博瑞医药 34.5  0.41 0.60  0.85  83  58  41  增持 

688356.SH 键凯科技 243.5  1.71 2.23  3.02  171  109  81  增持 

688202.SH 美迪西 707.9  2.09 4.26  7.30  339  166  97  增持 

688133.SH 泰坦科技 267.0  1.70 1.84  2.64  198  145  101  增持 

1873.HK 维亚生物 6.6 -0.25 0.23  0.44  - 29  15  买入 

600196.SH 复星医药 62.7  1.43 1.80  2.13  44  35  29  买入 

300639.SZ 凯普生物 31.7  1.66 1.71  2.13  26  19  15  买入 

688289.SH 圣湘生物 65.4  7.01 5.05  5.66  10  13  12  增持 

603108.SH 润达医疗 10.5  0.57 0.75 0.95 18  14  11  买入 

688575.SH 亚辉龙 29.8  0.58 0.74  1.12  57  40  27  增持 

 资料来源：Wind，浙商证券研究所；注：除维亚生物、方达控股股价为 HKD 外其余为 RMB，除

方达控股 EPS 为百万美元外，其余为百万人民币。 
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1. 本周思考：澳华即将上市，如何看待内镜赛道景气度？ 

我国内镜市场集中度较高，基本上被国际跨国公司如奥林巴斯、卡尔史托斯等凭借着

成熟的技术、学术推广能力以及先发优势所垄断，并主要占据了我国高端市场。而我国内

镜企业整体起步较晚，特别是在光学成像等的技术方面和国际巨头仍存在较大的差距，目

前主要集中在中低端市场。但随着我国众多具有自主研发核心技术的创新型企业陆续崭

露头角，如南微医学、开立医疗、澳华内镜等，我们看到了中国企业在内镜领域加快了向

中高端市场进军的步伐，未来发展可期。然而目前，集采边界混沌的超预期对医疗器械投

资产生了较多情绪面的扰动。正如我们在《医药行业周报 20210828：集采政策密集出台，

如何看待行业未来？》中所提到的，“临床用量较大、采购金额较高、临床使用较成熟、

市场竞争较充分”的赛道可能是未来集采的潜在方向。考虑到内镜领域我国市场所处的发

展阶段、需求的景气程度、产品升级的空间，我们认为内镜赛道未来发展将持续向好。 

图 1：2015-2024E 全球内窥镜市场规模和预测  图 2：2015-2024E 中国内窥镜市场规模和预测 

 

 

 

资料来源：Frost & Sullivan，浙商证券研究所  资料来源：Frost & Sullivan，浙商证券研究所 

内窥镜市场规模大，国内市场景气度高。2019 年全球内窥镜市场销售规模为 202 亿

美元，2015-2024 年复合增速为 5.4%。预计到 2024 年，市场规模将达到 270 亿美元，目

前，中国内窥镜市场处于快速上升期，市场规模从 2015 年的 131 亿人民币增长至 2019 年

的 225 亿人民币，年复合增长率为 14.5%，远高于全球内窥镜市场同期增速。预计到 2024

年，市场规模有望达到 423 亿人民币。 

图 3：2019 年全球内窥镜市场份额（按产品类型拆分）  图 4：2019 年中国内窥镜市场份额（按产品类型拆分） 

 

 

 

资料来源：Frost & Sullivan，浙商证券研究所  资料来源：Frost & Sullivan，浙商证券研究所 
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图 5：2019 年中国硬镜行业竞争格局  图 6：2018 年中国软镜行业竞争格局 

 

 

 

资料来源：Frost & Sullivan，浙商证券研究所  资料来源：澳华招股书，浙商证券研究所 

图 7：2018 年中国内镜诊疗器械行业竞争格局 

 

资料来源：南微招股书，浙商证券研究所 

内窥镜核心光学技术要求较高，我国市场基本被外资所垄断。内窥镜市场主要

包括硬镜、软镜、设备/零备件和内窥镜诊疗耗材四个方面。硬式内窥镜：产品包括

腹腔镜、胸腔镜、关节镜等，主要用于人体表浅及浅层部位自然腔道和通过穿刺开口

腔道的病灶诊断和治疗，操作中不可弯曲。我国硬镜市场被德国、日本、美国等发达

国家跨国公司包括卡尔史托斯、奥林巴斯、史赛克和狼牌等占据了近 90%的市场份

额。国内企业尚未形成较大规模，主要包括沈阳沈大、杭州好克、桐庐医疗和康基医

疗等。软式内窥镜：通过人体的自然腔道来完成检查、诊断和治疗，主要应用在消化

道领域，如胃镜、肠镜等。软镜市场主要由日本的奥林巴斯、宾得、富士三家厂商所

垄断，国内企业主要包括上海医光、上海成运、澳华内镜和开立医疗等。近年来澳华

内镜和开立医疗陆续推出了高清内窥镜，引领中国企业逐步向中高端市场进军。内窥

镜及耗材相关：内镜诊疗器械是一个百亿大市场，随着内镜的发展将驱动诊疗器械需

求的增加。其中，南微医学是国内较早布局并成功打入国际市场的厂商，处于龙头地

位。 

我们认为，随着中国老龄化趋势加深，消化道、呼吸道等相关疾病的发病率将不

断提升，内窥镜检查的需求也逐渐加大。目前，我国对于早癌诊治普及度与发达国家

仍存在较大差距，随着中共中央、国务院印发的《“健康中国 2030”规划纲要》，我

国加大对重大疾病的防治工作，推动早诊早治适宜技术纳入诊疗常规。我国长期以

“治疗为主、预防为辅”的医疗体系也逐渐向“预防为主、治疗为辅”的方向转变，

疾病预防检查需求的增加将带动内窥镜行业整体向前发展。受市场需求和内镜制造

技术发展的双轮驱动，我国内窥镜行业已进入快速发展时期，未来赛道有望长期保持

较高的景气度。 
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2. 本周表现：医药板块迎来反弹、成交量低于中枢 

本周医药板块上涨 2.8%，跑输沪深 300 指数 0.7 个百分点，在所有行业中涨幅排名

第 19 位，表现一般。2021 年初以来，医药板块下跌 6.3%，跑输沪深 300 指数 2.5pct。成

交量上看，医药行业本周成交额为 3810 亿元，占全部 A 股总成交额的 5.3%，环比下降

0.1pct，较 2018 年以来的中枢水平低 2.9pct。截至 2021 年 9 月 10 日，医药板块整体估值

（历史 TTM，整体法，剔除负值）为 33.6 倍，环比上升 0.7，低于 2011 年以来中枢 38.1

倍。医药行业相对沪深 300 的估值溢价率为 158.8%，较上周环比下降 3.1pct，低于四年

来中枢水平（182.5%）。 

据 Wind 中信医药分类看，本周生物医药细分子板块中除医疗器械均有所上涨，其中

中药饮片、医疗服务、化学原料涨幅明显，分别上涨 6.8%、6.6%和 4.5%。 

考虑中信医药分类涉及部分公司交叉业务，根据浙商医药重点公司分类情况来看，本

周医药服务、医疗服务、特色原料药板块涨幅最为明显，涨幅分别为 9.1%、6.4%和 4.6%，

其中医药服务板块的涨幅主要由博腾股份（+18.6%）、凯莱英（+15.7%）和泰格医药

（+15.5%）贡献；医疗服务板块涨幅主要由爱博医疗（+11.1%）、欧普康视（+10.2%）和

通策医疗（+9.5%）贡献；特色原料药板块涨幅主要由富祥药业（+29.2%）和司太立（+14.4%）

贡献；医药商业表现较弱。我们关注到，随着政策面过度解读导致的悲观情绪的消除，估

值较高的子板块开始明显回暖，我们持续推荐估值相对较低、业绩增速相对较高的医药上

游板块公司，和增长持续性较强、受政策扰动较小的“卖水人”板块（如 CXO）等。 

我们再次强调推荐具有中国优势板块的调整机会，坚持“创新赋能、制造升级和降本

增效”三条选股思路，看好中国高端医药制造业在新一轮全球竞争中脱颖而出。 

具体而言，重点推荐： 

1）创新赋能：抓住进口替代表象下的产品竞争力本质，从中国创新迈向全球创新。

前瞻性布局景气赛道、坚持研发创新和持续提升产品全球竞争力的创新器械企业；谈判降

价背景下把握中国市场，且拥有全球视野和布局的创新药企业；创新质量提升、服务赋能

下龙头集中的研发外包企业。 

2）制造升级：充分发挥中国优势，深度参与全球产业分工。通过新产能、新业务加

速拓展打破产业转移“共识”的特色原料药企业；订单加速，行业景气背景下优势不断强

化的生产外包企业；疫情机遇与集采倒逼下中国制造优势加速体现并加快国际化进程的

出口器械企业。 

3）降本增效。有持续扩大规模和提升效率能力的连锁医院、ICL 及药房等。 

具体结合公司质地和估值情况，我们推荐：药明康德、凯莱英、康龙化成、博腾股份、

药石科技、九洲药业、昭衍新药、泰格医药、普洛药业、健友股份、仙琚制药、普利制药、

复星医药、万孚生物、凯普生物、圣湘生物、润达医疗、维亚生物、阿拉丁、泰坦科技等。  
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3. 本周行情回顾 

3.1. 医药行业行情：板块略有反弹，估值小幅提升 

本周医药板块上涨 2.8%，跑输沪深 300 指数 0.7 个百分点，在所有行业中涨幅排名

第 19 位，表现一般。2021 年初以来，医药板块下跌 6.3%，跑输沪深 300 指数 2.5pct。 

图 8：本周医药板块（中信分类）和沪深 300 走势  图 9：2021 年以来医药板块（中信分类）和沪深 300 走势 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

   

图 10：本周各大行业涨跌幅（上：本周涨幅；下：2021 年至今涨幅） 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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交易额占比略有下降。成交量上看，医药行业本周成交额为 3810 亿元，占全部 A 股

总成交额的 5.3%，环比下降 0.1pct，较 2018 年以来的中枢水平低 2.9pct。 

图 11：2015 年以来医药行业成交额及其占 A 股市场总成交额比例 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

估值小幅提升，溢价率低于四年来中枢。截至 2021 年 9 月 10 日，医药板块整体估

值（历史 TTM，整体法，剔除负值）为 33.6 倍，环比上升 0.7，低于 2011 年以来中枢 38.1

倍。医药行业相对沪深 300 的估值溢价率为 158.8%，较上周环比下降 3.1pct，低于四年

来中枢水平（182.5%）。 

我们认为，基于过去 3-4 年医药板块政策导向产业的结构化升级，产业分化加速，从

时间维度上，医改已经进入明显的深水区。就整体行业发展方向而言，医药行业明显处于

新旧动能更替、供给侧改革的关键阶段，但长期景气的逻辑和基础未变。全球新冠疫情短

期是扰动，长期是催化剂。我们认为，2021 年医药投资策略即把握中国优势，从降本、

增效、提质三大主线中挖掘优质个股，继续看好特色原料药、创新器械、生产外包、创新

药、医疗服务、出口产业链等板块的龙头公司。 

图 12：2010 年以来医药行业估值及估值溢价率变化情况 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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3.2. 医药子行业：子版块全线上涨、医药服务重回高景气 

据 Wind 中信医药分类看，本周生物医药细分子板块中除医疗器械均有所上涨，其中

中药饮片、医疗服务、化学原料涨幅明显，分别上涨 6.8%、6.6%和 4.5%。 

考虑中信医药分类涉及部分公司交叉业务，根据浙商医药重点公司分类情况来看，本

周医药服务、医疗服务、特色原料药板块涨幅最为明显，涨幅分别为 9.1%、6.4%和 4.6%，

其中医药服务板块的涨幅主要由博腾股份（+18.6%）、凯莱英（+15.7%）和泰格医药

（+15.5%）贡献；医疗服务板块涨幅主要由爱博医疗（+11.1%）、欧普康视（+10.2%）和

通策医疗（+9.5%）贡献；特色原料药板块涨幅主要由富祥药业（+29.2%）和司太立（+14.4%）

贡献；医药商业表现较弱。我们关注到，随着政策面过度解读导致的悲观情绪的消除，估

值较高的子板块开始明显回暖，我们持续推荐估值相对较低、业绩增速相对较高的医药上

游板块公司，和增长持续性较强、受政策扰动较小的“卖水人”板块（如 CXO）等。 

图 13：本周及本月医药子板块涨跌幅（中信）  图 14：本周及本月医药子板块涨跌幅（浙商医药） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所（以上为浙商医药重点公司汇总） 

本周医药子板块估值：本周除医疗器械子版块外，均有所回调。其中医疗服务板块估

值明显上升（环比上升 4.9X），化学原料药板块 PE 估值略有上升（环比上升 1.7X），目

前估值排名前三的板块为医疗服务、生物医药及化学原料药，市盈率分别为 79 倍、41 倍、

36 倍。 

图 15：2010 年以来医药子行业估值变化情况 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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我们认为，从长期来看很多标的基本面优质、长期逻辑充分，其此前较高的估值在当

前剧烈调整中易落入合理区间，带来投资机遇。回调下建议积极布局。我们重点推荐具有

中国优势、具备市场化、国际化竞争力的板块，具体而言，包括： 

1、前瞻性布局景气赛道、坚持研发创新和持续提升产品全球竞争力的创新器械企业； 

2、谈判降价背景下把握中国市场，且拥有全球视野和布局的创新药企业； 

3、通过新产能、新业务加速拓展打破产业转移“共识”的特色原料药企业； 

4、订单加速，行业景气背景下优势不断强化的生产&研发外包企业； 

5、疫情机遇与集采倒逼下中国制造优势加速体现并加快国际化进程的出口器械企业。 

3.3. 陆港通&港股通：本周净流入增加，医疗服务受更多青睐 

截至 2021 年 9 月 10 日，陆港通医药行业投资 2525 亿元，医药持股占陆港通总资金

的 16.8%。细分板块中，除了医药商业板块为资金净流出，其余板块均吸引了北上资金增

持，其中医疗服务板块吸引力相对更强。我们认为，陆港通资金流向反映的是包括海外投

资者在内的机构对医药各子板块的不同景气度预期，在医药公司明显调整的背景下，北上

资金为资金净流入，前期明显调整的估值水平合理、业绩增长持续性强的器械龙头估值性

价比更高。 

图 16：2017-2021.9.3 医药北上金额及占总北上资金比例  图 17：2017-2021.9.3 医药股北上资金布局子行业 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

具体持仓标的上，2021 年 9 月 6 日至 9 月 10 日陆港通医药标的陆港通持股市值增长

前 5 名分别为药明康德、泰格医药、迈瑞医疗、爱尔眼科、恒瑞医药。市值下降前 5 名分

别为益丰药房、金域医学、健帆生物、东阿阿胶和复星医药。港股通医药标的市值变动前

5 名分别为药明康德、白云山、康龙化成、丽珠医药和药明生物，后 5 名分别为微创医疗、

威高股份、金斯瑞生物科技、东阳光药和石药集团。 
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图 18：2021.9.6-9.10 陆港通医药市值变动前 5 名及后 5 名  图 19：2021.9.6-9.10 陆港通医药股市值前 10 名 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

 

 资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

 

图 20：2021.9.6-9.10 港股通医药市值变动前 5 名及后 5 名  图 21：2021.9.6-9.10 港股通医药股市值前 10 名 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

图 22：2021.9.6-9.10 陆港通医药股陆港通持股占比前 10  图 23：2021.9.6-9.10 港股通医药股港股通持股占比前 10 

 

 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

3.4. 限售解禁&股权质押情况追踪 

近一个月来限售股解禁及股权质押情况变化：关注基本面因素外可能影响股价流动

性和交易配置的因素。2021 年 8 月 27 日至 9 月 24 日，共有 18 家医药上市公司发生或即

将发生限售股解禁，其中圣湘生物和苑东生物等公司涉及解禁股份占流通股本比例较高。

在股权质押方面，翰宇药业、贝达药业、科伦药业等公司第一大股东股权质押比例增加明

显，汉森制药、长江健康等公司第一大股东股权质押比例下降明显。  
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表 2：2021 年 8 月 27 至 9 月 24 日医药公司解禁限售股情况 

代码 简称 解禁日期 
解禁数量 

(万股) 
解禁市值(万元) 

解禁股本占流

通 A 股比例 
解禁收益率(%) 

600645.SH 中源协和 2021-08-27 5,617.98 114,044.94 13.7% -4.96 

603590.SH 康辰药业 2021-08-27 7,663.24 252,886.79 91.9%  

002821.SZ 凯莱英 2021-08-30 19.14 6,646.75 0.1%  

688289.SH 圣湘生物 2021-08-30 20,229.11 1,439,098.93 580.2% 40.93 

603538.SH 美诺华 2021-08-31 28.97 883.66 0.2%  

688513.SH 苑东生物 2021-09-02 3,370.90 155,600.74 130.3% 4.06 

688767.SH 博拓生物 2021-09-08 2,221.08 171,311.87  123.24 

688091.SH 上海谊众-U 2021-09-09 2,413.39 118,232.05  28.58 

002653.SZ 海思科 2021-09-10 88.38 1,546.56 0.2%  

300363.SZ 博腾股份 2021-09-10 51.90 4,736.39 0.1%  

300562.SZ 乐心医疗 2021-09-13 2,399.88 29,590.50 19.6% -24.17 

300677.SZ 英科医疗 2021-09-14 75.03 7,099.23 0.3%  

300725.SZ 药石科技 2021-09-15 22.56 3,986.60 0.1%  

603882.SH 金域医学 2021-09-15 134.75 13,623.23 0.3%  

603259.SH 药明康德 2021-09-16 5.64 794.79 0.0%  

688526.SH 科前生物 2021-09-22 3,564.51 99,378.52 42.4% 138.49 

605116.SH 奥锐特 2021-09-22 3,633.12 50,100.72 88.6%  

002432.SZ 九安医疗 2021-09-22 4,579.71 33,019.71 10.9% 5.28 

资料来源：Wind，公司公告，浙商证券研究所 

表 3：本周医药公司前三大股东股票质押比例变动 

公司简称 
第一大股东 

质押比例变化（%） 

第二大股东 

质押比例变化（%） 

第三大股东 

质押比例变化（%） 

翰宇药业 22.00  9.34  0.00  

贝达药业 5.63  0.00  0.00  

科伦药业 4.53  0.00  0.00  

健康元 1.67  0.00  0.00  

智飞生物 -0.51  0.00  0.00  

爱尔眼科 -1.04  0.00  0.00  

长江健康 -5.75  0.00  0.00  

汉森制药 -18.60  0.00  0.00  

赛隆药业 0.00  -0.35  0.00  

迈克生物 0.00  -48.17  48.17  

海辰药业 0.00  0.00  11.02  

双林生物 0.00  0.00  -3.68  

京新药业 0.00  0.00  -56.42  

资料来源：Wind，公司公告，浙商证券研究所 

4. 风险提示 

行业政策变动；核心产品降价超预期；研发进展不及预期。  
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本

公司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公

司没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的

投资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。

对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。  

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的

资产管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。  

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的

全部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风

险。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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