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握高景气政策免疫板块和专精
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投资要点： 

本周行情（8.16-8.20）本周申万医药指数下跌 8.63%，跌幅远超同期

上证综指（-2.5%）和沪深 300 指数（-3.57%），周五单日跌幅 4.8%，跌

幅倒数第一，主要是因为军工、新能源等主线行情爆发持续抽离医药资金，

周五安徽检验试剂集采纪要的发酵又给予医药指数一记重锤，市场处于恐

慌之中。 

本周观点更新：我们认为当下对医药投资无需过度恐慌，最重要是思

考新时代下医药板块的“变与不变”： 

1）变化的是——中国经济底层逻辑——从效率到公平，从先富起来

到共同富裕，医药行业内部就是正本清源，破除沉疴积弊，推进破除伪创

新、灰色地带和过度营销等，我们认为这对行业长期健康发展有益无害，

会催生出更多对标国际水平的优秀公司。 

2）不变的是——医药的政策链条顶层设计始终如一，集采压缩虚高

仿制药药价，鼓励创新，鼓励社会办医，鼓励高端制造，鼓励进口替代，

加强医疗卫生支出等等，不变的是医药的基本逻辑依然是来自于人类永恒

的健康需求，国民卫生医疗支出（总或个人）均只会增不会降；?因此长期

看医药仍是一个长坡厚雪&创新迭出的精彩大赛道；应理性看待短期板块

波动，寻找新时代逻辑背景下的有革命性变革潜力的伟大公司。 

行业评级：看好医药行业的长牛属性，推荐关注高景气政策免疫板块
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+潜力政策重点支持新方向，对行业维持推荐评级。 

风险提示：药物研发不及预期；政策变动影响药物研发和上市；重点

关注公司业绩不达预期的风险。 
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