
 

  

 

 周报行业医疗服务 行业研究

 湘财证券研究所 日30月08年2120  证券研究报告

进一基础上制度改革试点取得的诸如三明医改等可复制、可推广的经验的

年启动的公立医院薪酬2017眉睫，此次薪酬制度指导意见的发布是国家在

医患矛盾凸显。随着医改的不断推进，公立医院薪酬制度改革也迫在题，

等问阳光工资较低与医生的付出不成比例，从而导致以药养医，过渡医疗

立医院薪酬制度改革有利于激发医生执业积极性，过去医生我们认为，公

 金，主要用于相关人员绩效。

立医院业务支出的比重。公立医院可根据考核结果分配医保结余留用资

在确保收支平衡的前提下，合理确定人员支出占公在医疗收入中的比例。

入推进“三医”联动改革，逐步提高诊疗、中医、护理、手术等医疗服务

深重医务人员的稳定收入和有效激励，拓宽深化薪酬制度改革经费渠道，

属性，合理确定公立医院薪酬水平，完善公立医院薪酬水平决定机制，注

要内容包括：实施以增加知识价值为导向的分配政策，强化公立医院公益

联合印发《关于深化公立医院薪酬制度改革的指导意见》。《指导意见》主

保局、国家中医药局五部门日，人社部、财政部、国家卫健委、国家医27

月8：公立医院薪酬制度改革大幕拉开，不合理医疗费用将持续压缩）1（

 重要资讯 

 值已较为合理。

且政策免疫，目前估行业发展趋势较好产业相关公司业绩增速较高，CXO

虽然静态来看医疗服务板块估值仍较高，但考虑到专科医院及。489.42%

估值溢价率为300处于近一年最低水平。医疗服务板块相对于沪深PB

、PE倍，医疗服务板块0.10环比上升PB倍，1.94环比上升PE疗服务板块

。医.479，最小值为14.47最大值为PB倍，近一年9.58为PB；当前77.19

，最小值为189.16最大值为PE倍，近一年79.13为PE上周医疗服务板块

 倍0.10环比上升PB(lf)倍，1.94环比上升PE(ttm)医疗服务 

 前。

公司大幅反弹，小市值公司及民营专科医疗服务公司跌幅靠CXO幅较大的

。从涨跌特点上来看前周跌5.45%)-(、睿智医药5.68%)-(、博济医药8.02%)-(

）、通策医疗9.95%-）、诺泰生物（12.31%-诺禾致源（表现靠后的公司有：

）；5.54%华塑（*ST）、+5.64%（）、药明康德+6.48%）、阳光诺和（+9.00%成（

）、康龙化+9.70%昭衍新药（从医疗服务板表现来看，表现居前的公司有：

 。服务、中药板块涨幅居前，化学制药、医药商业跌幅居前

各子板块医疗；医药行业1.48%点，上涨9376.35；医疗器械Ⅱ报收1.99%

点，下跌6044.17；医药商业Ⅱ报收1.40%点，上涨14199.09制品Ⅱ报收

；生物1.99%点，下跌10828.01；化学制药报收2.16%，上涨6894.76报收

II；中药1.89%点，上涨12825.69报收II位，涨幅靠后；医疗服务22第

，涨幅排名位列申万一级行业0.61%点，上涨11023.33上周医药生物报收

 明显公司反弹CXO，%1.89上涨II上周医疗服务 

 核心要点：

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 相比300注：相对收益与沪深

 13- 13- 10- 绝对收益

 13- 16- 4- 相对收益

 个月12 个月3 个月1 %

 近十二个月行业表现

 行业评级：增持

 

 2021.08.24        》疗服务价值

试剂集中带量采购，意欲提升医

医疗服务行业周报：安徽临床《2.

 2021.08.09        》顺人才机制

职称评价方式，利于民营医院理

完善医生医疗服务行业周报：《.1

 相关研究：

 持续压缩

将不合理医疗费用公立医院薪酬制度改革大幕拉开，
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 司业绩不及预期风险。

）行业及上市公3）创新药研发投入不及预期；（2）政策变动不确定性；（1（

 风险提示 

 。等相关公司CDMO

、CRO务板块“增持”评级，建议关注医疗服务眼科、口腔科，创新药产业链

医疗服。我们维持于政策支持和居民健康保健意识的增强，消费属性明显

）在老龄化趋势下，专科医疗服务受益2将持续受益于全球产业链转移；（

板块CXO持续受益于国内的创新大浪潮，且国内人力成本具有较大优势，

板块作为创新药的“卖水人”角色将CXO压，创新成为药企的一大出路，

）在带量采购大背景下仿制药承1疗服务板块具有较好的政策免疫属性：（

在医改不断深入的背景之下，医板块风险已得到充分释放，长期看疗服务

集采及市场震荡影响波动较大，我们认为当前医IVD近期医药板块受安徽

 投资建议 

 受益行业高景气，业绩高速增长可期。

产业的发展，康龙化成有望持续CXO双击，产业规模迅速提升，我们看好

公司受益于国内创新药蓬勃发展及海外医药外包服务向中国转移的CRO

）；近年来，国内+50.92%亿元（6.51）、经调整+61.16%亿元（5.83非归母

）、扣+17.93%亿元（5.65）、归母净利润+49.81%亿元（32.86司实现收入

年半年报，上半年公2021日，康龙化成发布29月8）：+17.93%亿元（.655

）、归母净利润+49.81%亿元（32.86）康龙化成：上半年公司实现收入5（

 增订单将为公司提供长期增长动力。

，大超市场预期，新150.82%亿元，同比增长50.75上半年，公司新签订单

。120.10%亿元，同比增加4.84；经营性现金流净额79.10%亿元，同比增长

5.42；扣非归母净利润25.65%亿元，同比增长12.55；归母净利润41.62%

亿元，同比增长20.56年半年报，公司上半年实现营收2021格医药发布

日，泰26月8）泰格医药：受疫情影响逐渐消除，新增订单超预期：4（

 性眼健康服务集团。地的“分级连锁”体系，有望打造全球

公司不断改善医疗服务质量，积极承担各类社会责任，借助其分布全国各

认为，公司作为国内眼科医疗服务龙头，目前受疫情影响因素逐渐消除，

。我们111.92%亿元，同比增加12.27，扣非后归母净利润65.03%同比增加

亿元，11.16，归母净利润76.47%亿元，同比增加73.48公司上半年实现营收

年半年报，2021日，爱尔眼科发布26月8：65.03%亿元，同比增加11.16润

，归母净利76.47%亿元，同比增加73.48爱尔眼科：上半年实现营收）3（

 波动的医用耗材要密切监测。

道价格不合理的以及遇重大灾情、疫情、突发事件导致医用耗材价格异常

或挂网价的、高于全国平均价的、群众举报的、医疗机构反映的、媒体报

架、冠脉扩张球囊为主。对于交易价格高于该医用耗材在招采平台中标价

带量采购和省际联盟集中带量采购品种目录为主，包括人工晶体、冠脉支

医用耗材被重点监控。本次被纳入重点监控的医用耗材，主要以国家集中

步规范自治区医药价格和招标采购监测报告制度的通知》，一批医疗机构、

日，新疆自治区医保局发布了《关于进一25月8：监测报告制度的通知》

新疆自治区医保局发布《关于进一步规范自治区医药价格和招标采购）2（

 可能下降，辅助用药等继续承压。

销售量）院内药品3）中医药销量可能会上升。2购药品预计将大幅上量。

）带量采1从具体影响上来看我们认为主要有以下三点：步向全国的推动。
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 湘财证券研究所、Wind资料来源：

 60.50 1.48 9376.35 医疗器械

 5.19- 1.99- 6044.17 医药商业

 62.06 1.40 14199.09 生物制品

 8.22 1.99- 10828.01 化学制药

 21.59 2.16 6894.76 中药

 94.17 1.98 12825.69 医疗服务

 37.91 0.61 11023.33 医药生物

 年以来2020 上周

 ）%涨跌幅（
 收盘价 板块

 医药各子版块一周涨跌幅 1 表

 

 、湘财证券研究所Wind资料来源：

 上周各行业指数涨跌幅比较1图

 。居前跌幅板块涨幅居前，化学制药、医药商业

医疗服务、中药；医药行业各子板块%1.48点，上涨9376.35医疗器械Ⅱ报收

；%1.99点，下跌6044.17；医药商业Ⅱ报收1.40%，上涨点14199.09品Ⅱ报收

；生物制%91.9下跌点，10828.01；化学制药报收%2.16上涨，6894.76报收

II；中药1.89%点，上涨12825.69报收II；医疗服务涨幅靠后，位22业第

，涨幅排名位列申万一级行%0.61点，上涨11023.33上周医药生物报收

 板块及个股表现 1
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