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Wind数据显示，截至 2021
年 11 月末，全市场量化基金总
规模已经突破 2000 亿元大关，
新成立基金数量超过去年全年
总和，其中，主动量化基金近 1
年平均回报率逾 18%，领跑量
化基金品类。

据悉，拟由中欧基金海归投

资总监曲径掌舵的中欧金安量
化即将发行。与其他主动量化
策略不同，中欧基金量化团队擅
长通过根据各行业基本面逻辑
单独建模，持续检验逻辑、优化
模型，以基本面量化策略力争比
市场更快发现行业拐点和投资
机会。 （杨广）

2021资本祛火“药茅”也破发
2022医药行业将会怎么走？

从上年的高歌猛进到一波三折，资本市场动向反映行业转型之变

上市前不被看好，上市后却
连连大涨，商汤科技上演了一场
逆袭大戏。

2022年 1月 4日，商汤在港
股继续逆市大涨，上市之后四连
涨，盘中市值一度突破 3000 亿
港元，而后上涨收窄。截至当天
收盘，商汤涨幅达 5.81%，报收
8.2 港元/股，市值超过 2700 亿
港元，股价已经较上市发行价翻
倍。作为 AI 行业的带头大哥，
商汤的股市表现也激励了相关
AI 概念股，海康威视、科大讯
飞、大华股份等一众公司股票纷
纷高开。

市场看好人工智
能广阔空间

在2021年 12月 30日，商汤
成功登陆港交所上市，首日开盘
一度飙升 23%，收盘仍上涨逾
7%；12 月 31 日，商汤科技突然
大涨逾 30%；2022 年 1 月 3 日，
再度大涨 41%，收盘报收7.75港
元，成交金额近32亿港元，三日股
价已较发行价翻倍，总市值达
2579亿港元。与上市之前的一波
三折不同，港股的二级市场投资者
给予了商汤科技充分的肯定。

据第三方调研机构弗若斯
特沙利文公司的报告，按 2020
年收入口径，商汤科技为亚洲最
大的AI软件公司，并以2020年
11%的收入市场份额成为中国
最大的计算机视觉软件提供
商。商汤被行业内称为“AI 第
一股”，为专注于计算机视觉软

件的人工智能软件公司，业务涵
盖智慧商业、智慧城市、智慧生
活、智能汽车四大板块。招股书
显示，2018 年-2020 年和 2021
年上半年，公司年营业收入分别
为 18.5 亿元、30.3 亿元、34.5 亿
元和16.5亿元。

业界有观点认为，从中国科
技企业对接资本市场，科技人才
培育、资本市场提振等方面，商
汤的成功上市具有长期意义。
从这几天上市后的二级市场积
极反馈，体现了资本市场对商汤
未来的看好。另外从大的格局
来看，高速发展的中国人工智能
软件市场，同样为商汤科技等
AI科技企业提供了广阔的增长
空间。

股价大涨“元宇
宙”也有贡献？

有意思的是，行业内另有分
析认为，商汤科技也是元宇宙概
念之一，商汤股价的暴涨很有可
能是引爆了市场上关于元宇宙
技术底座的相关概念。值得一
提的是，商汤在招股书中 49 次
提及元宇宙，将自己定义为最大
的元宇宙赋能平台之一。而人
工智能是元宇宙技术里面最重
要的技术底座之一。

有数据报告研究显示，人工
智能软件将是未来十年增长最
快的商业领域之一。2025年全
球人工智能软件的市场规模将
达到 1218 亿美元，自 2020 年起
的复合年增长率为31.9%。

羊城晚报讯 记者陈泽云报
道：1月4日，记者从广药集团获
悉，该集团已通过旗下全资子公
司——广州神农氏中医药发展
有限责任公司（下称“广州神农
氏”）参与康美药业重整投资。
由广州神农氏和广药集团持股
逾 46%的广东神农氏企业管理
合伙企业（下称“广东神农氏”）
联合其他社会资本合计出资65
亿元持股 29.9%成为康美药业
第一大股东，其中，广东神农氏
出资 54 亿元，成为控股股东。
在广药加持下，康美药业在资本
市场一路飘红。4日，*ST康美
盘中再度涨停，实现四连板，市
值从2021年 2月的80多亿元飙
升到现在449亿元。

去年年底，广东省揭阳市中
级人民法院裁定，康美药业股份
有限公司破产重整计划执行完
毕，终结重整程序。康美药业全
部债务已通过现金、股份、信托
权益等方式实现100%清偿。至
此，康美药业破产重整已如期实
现重整目标结案。

其中广药集团通过神农氏
合伙企业，对康美药业投入不超
过65亿元参与康美药业重整。

根据重整方案，由广药集
团有限公司、广州神农氏中医

药发展有限责任公司、广东粤
财产业投资基金合伙企业、广
东恒健资产管理有限公司、揭
阳市金叶发展有限公司等国有
企业共同组成的神农氏合伙企
业及部分社会资本，将参加康
美药业的公司重整。根据康美
公告，广东神农氏与财务投资
人已于 2021 年 12 月 17 日支付
完毕全部重整投资资金，共计
65亿元。

对于广药集团而言，随着旗
下子公司入主康美，广药集团也
将间接控有康美药业的中药饮
片产业链、中药交易量占全国六
成以上的中药材市场，以及早已
进入医院和药店的中药药房业
务，进一步提振“大南药”板块。

据了解，广药集团已派驻团
队全面接手康美药业的经营。
目前康美药业的总经理以及多
位副总级别人员都来自广药集
团，入驻康美的广药团队约有
100 多人。广药集团从幕后走
向台前，全面介入康美药业的
生产经营。1 月 4 日，广药集
团携康美药业筹集的 500 万元
防疫物资驰援西安，标志着两
家 企 业 一 致 行动的开始。未
来，康美和广药如何协调发展，
也令外界相当期待。

AI第一股上市
4天股价翻倍

商汤科技市值超过2700亿港元
羊城晚报记者 林曦

实时互动（Real-Time En-
gagement，RTE)云服务商声网
Agora 日前发布首个 RTE 赛道
全景报告《实时互动场景创新生
态报告》，报告预计，到 2025 年
行业市场规模将达千亿元，5 年
内复合增长率达40%以上。

在5G、AI算法、IoT等技术飞
速发展的推动下，RTE行业场景
增长迅速。元宇宙、实时合唱、互

动播客、虚拟偶像直播等创新场景
的出现，反映出实时互动行业的强
劲增长。据声网对国内几大应用
商店在教育、泛娱乐等行业的近万
个应用的统计情况显示，2021年
实时音视频渗透率已突破30%。

行业前景看起来很美好，但
是声网的成绩单却并不好看。
2021年第三季度财务报告显示，
声网实现了 4504 万美元的总营

收，同比增长 46%；净亏损 2110
万美元，同比下降621.2%。

如果从 2020 年第三季度算
起，到2021年第三季度，声网已经
连续5个季度亏损，而且亏损数额
每个季度都在扩大。从股价来看，
更是惨淡。在美股上市的声网的
股价早就腰斩，一年内最高股价是
114.97美元/股，而2022年 1月 4
日美股盘前股价为 15.79 美元/

股，市值为18.3亿美元，较52周最
高点已经缩水了约86%。

从财报来看，该公司收入成本
在增加。2021年第三季度，收入
成本为1570万美元，同比增长了
35.5％。此外，运营费用为 5040
万美元，同比增长116.9%。

近几年，实时互动赛道不断
有新场景出现，尤其是疫情的背
景下，实时互动在社交、办公、娱

乐、教育、工业等各行各业中快
速落地，更多的创新场景正在被
解锁。因此，声网也在寻求新机
遇。为扩大和推动实时互动行
业的生态化发展，其打造了RTE
赛道的“超级共创加速器”，并推
出了超音速计划、声选伙伴计
划、共鸣计划，为不同类型玩家
提供覆盖技术、产品、市场、资本
等各个层面的资源扶持。

广药旗下神农氏入主康美药业
*ST康美连收4个涨停板

2025年实时互动行业规模或达千亿 但声网股价已暴跌八成
羊城晚报记者 林曦

量化基金迎来发展黄金期

2021 年 12 月 31 日，A 股年度
收官，上证指数全年涨 4.8%，深证
成 指 涨 2.67% ，创 业 板 指 大 涨
12.02%。当日中药板块涨势活跃，
带 动 了 申 万 医 药 指 数 整 体 涨
1.04%，提振了自下半年以来震荡
走低的医药板块。对比 2020 年医
药板块的“高歌猛进”，2021年医药
板块整体走势可谓一波三折，在调
整洗牌中也在升级进化。

2021 年有 60家医药企业登陆
A股，数量创近5年新高，但与此同
时，包括百济神州等多只新股出现了
罕见的上市破发。同花顺iFind数据
显示，2021年A股医药生物板块公
司中，剔除次新股和新股，逾半数股
价增长。整体来看，包括恒瑞医药、
英科医疗等多只医药白马股光环渐
褪，中小市值公司表现突出，CXO
（医药外包服务）赛道独占鳌头。

“投资热度有所退潮，原来的融
资泡沫，特别是高水平重复创新产
品的高溢价融资已经开始退潮，资
本走向理性。”在日前举办的第 33
届全国医药经济信息发布会前哨会
上，国家药品监督管理局南方医药
经济研究所党委书记林建宁这样表
示。资本市场的风向直观反映出了
行业的转型变化，2021 年以来，在
集采控费等政策下，医疗改革不断
深化，我国医药产业进入调整期，药
品监管加速国际化进阶，新药审批
上市加速……面对变局，2022年的
医药产业将会有哪些新变化？又会
有哪些投资机会？”

数据眼

2021年以来，医药板块震荡走
低，下半年跌幅尤为明显。Wind
数据显示，2021年以来，申万医药
生物下跌 5.73%，排全部 31个 SW
一级行业第26位。

羊城晚报记者根据同花顺统
计发现，个股方面，剔除2021年上
市新股，截至12月31日，364只个股
中，有193只股价上涨，占比52%。
其中，来自中药板块的九安医疗以
496%的涨幅领跑，森萱医药、佰仁医
疗、东富龙、美迪西等个股年涨幅都
超过200%，共有24只医药股今年涨
幅在100%以上，其中，有9只市值在

百亿元以下，其余的均集中在 100
亿-500亿元区间，可见涨幅居前的
个股多集中于中小市值企业。

与此同时，将近一半的医药股
今年股价估计录得负增长，其中，
创新药龙头股恒瑞医药年跌幅
54%，相继被迈瑞医疗、药明康德
超越，从医药股“市值一哥”跌落至
第三位，康泰医学、英科医疗、大参
林等来自疫苗、医疗器械、医药消
费等细分赛道的龙头个股股价均
遭到“腰斩”。整体上看，2020 年
备受机构追捧的医药白马股，2021
年股价都出现大幅下跌。

羊城晚报记者梳理发现，从总
市值来看，目前 A 股有 13 家医药
企业进入了千亿俱乐部，值得注意
的是，其中有 4 家为 CXO（Con-
tract X Organization,研发、生产销
售合同组织）领域企业，包括了药
明康德、泰格医药、康龙化成、凯莱
英。CXO是2021年医药股表现最
为活跃的细分领域，2021年以来，
该板块内逾六成个股股价上涨，美
迪西涨幅达到了 210%、博腾股份
年内涨幅超过150%。

“受政策影响，2021 年医药板
块一波三折。”平安证券研报评价

称，2021 年 1 月至 2 月，市场维持
2020年末抱团行情，板块继续震荡
向上；3月，春节期间流动性预期收
紧，因抱团导致的高估值龙头回落；
4月至 6月，CXO板块业绩持续超
预期，带动医药出现新一轮行情；7
月至10月，国家药品监督管理局药
品审评中心（CDE）新政等一系列
政策出台，部分医疗服务龙头三季
报业绩低于预期，导致板块持续下
跌；11 月至今，经调整，负面因素
充分释放，国家医保谈判部分品种
降价温和，基金仓位处于低配状
态，年底博弈行情下稳步向上。

2021 年底，A 股市场医药
股上市热情仍不减。2021 年
12月 30日，春立医疗在科创板
上市。公开资料显示，春立医疗
成立于 1998 年，是国内领先的
骨科医疗器械厂商，主营业务系
植入性骨科医疗器械的研发、生
产与销售，主要产品为关节假体
产品及脊柱类植入产品。春立
医疗曾于2015年 3月募资 1.86
亿元在港交所上市，此次“回A”
二次上市，春立医疗再拟募资
20.78 亿元，用于骨科植入物及
配套材料综合建设项目、研发中

心建设项目、营销网络建设项目
及补充流动资金。

记者梳理发现，2021 年以
来，共有 60只医药股在A股上
市，而 2018 年、2019 年和 2020
年的数量分别为8只、17只、47
只，可以说，2021年上市医药股
数量创下新高。

但上市热情的另一面，则
是罕见的医药新股破发。其
中，可孚医疗（301087，SZ）、华
兰股份（301093，SZ）、成大生物
（688739，SH）上市首日分别下
跌4.43%、10.09%和27.27%。

而最令外界震惊的莫过于
创 新 药 龙 头 企 业 百 济 神 州
（688235，SH）的破发。12月 1·
5 日，百济神州正式登陆科创
板，成为全球首家“A+H+N”
（A 股、港股、美股）三地上市的
创新药企。然而首日股价下跌
16.42% ，收 盘 价 为 160.98 元/
股。作为创新药赛道的头部企
业，百济神州共有 3 款自主研
发药物正在上市销售，分别为
BTK 小分子抑制剂百悦泽、抗
PD-1单抗百泽安（替雷利珠单
抗 注 射 液）和 PARP 抑制剂百
汇泽。另有 8款自主研发候选
药物处于临床在研、以及 37款
处于临床或商业化阶段的合作
产品。百济神州的破发或与其
尚未盈利相关。由于公司属于
生物科技公司，目前保持持续
高额研发投入，截至 2021 年 6
月 30日，公司累计未分配利润
为-300.76亿元。

12 月 30 日登陆科创板的
春立医疗同样难逃破发魔咒，
该股发行价为 29.81 元/股，当
日开盘价与发行价持平，开盘
后不久便深跌8.82%破发，当日
收跌3.99%。

“百济神州科创板破发、以
及有着‘手套茅’之称的英科医
疗因定价太低放弃港股 IPO亦
应引起行业深思。”国家药品
监督管理局南方医药经济研究
所党委书记林建宁指出，资本
对医药创新的助推力作用很
大，特别是科创板开板后，我
国医药自主创新可以说是迈向
了新台阶。但破发的出现，也
说明原来的融资泡沫，特别是
高水平重复创新产品的高溢价
融资已经开始退潮，资本走向
理性。

平安证券统计显示，在资
本市场的孵育下，A 股上市的
创新企业数量也从2012年的 4
个增长到 2021 年的 116 个，可
选择标的进一步丰富也使得资
本市场重新开始审视优质创新
药企业的标准。

医药板块“闭着眼睛打新
就能赚钱”的效应不再，也体现
了医药产业在经历了 2020 年
一整年的高歌猛进后，出现了
整体的估值回调。首创证券研
报认为，经过一年的回调，医药
行业估值水平已经合理偏低，
已经具有一定安全边际。

医药股上市频繁破发，龙
头个股受挫，医药产业长期向
好的态势还能否延续？对此，
多位专家表示，2020-2021 年
是医药国采和地方联采持续
深化之年，尤以2021年为国家
及地方集采频次历年最高，政
策压力强于过往历年。在政
策担忧与疫情双重压力下，
2021年医药行业表现并不佳，
但长期来看，在经济发展、人
口红利发展背景下，消费升级
趋势不可逆，消费升级下的医
疗服务和其他消费品升级等
方面将会不断涌现机会。而
尽管资本开始“祛火”，但创新
仍然是中国医药产业应该坚
定的方向。

数据显示，2021年的1-11
月份，FDA批准的新药 46个，
国家药监局前三季度审批新药
也达到了32个，出现了明显提

速。“创新药从价格导向转向价
值回归，大家更多的是考虑新
药的价值。”林建宁指出。

标点股份总裁兼米内网总
经理、首席研究员张步泳指
出，2019年在公立医疗机构终
端 创 新 药 的 市 场 规 模 不 到
1000 亿元，但预计到 2029 年
将超过8000亿元，复合增长率
在15%—25%区间。米内网数
据显示，在2020年三大终端六
大市场中，单抗、替尼等创新
药已经成功挤进了畅销品牌
TOP20，并且在高速增长，市
场潜力不容小觑。

“创新药上市即重磅炸弹
的时代慢慢过去，政策给予

‘泛泛创新’的时间窗口期越
来越短。”国盛证券认为，我国
的创新药市场在当下已经慢
慢从“泛泛创新”进入“精选优
质创新”的时刻。

F 二次洗牌
创新仍是方向

“中国创新药正在加快国际
化。”林建宁表示，中国制药企业
研发已经成为国际生力军，药企
间国际合作更加频繁，中国药企
不仅仅引入项目，同时也在输出
成果。羊城晚报记者注意到，国
内创新药海外授权的案例也日
渐增多，数据显示，2020 年至
2021年 2月，国内创新药授权海
外共计 29 项交易，披露金额约
为148亿美元，跨国制药巨头诺
华、艾伯维、礼来、罗氏、辉瑞是
主要买单者，中国创新药的品质
逐渐得到国际认可。

“在创新转型的热潮冷却之
后，脚踏实地做开发的企业与走
me-too（派生药）创新捷径的企
业和产品将开始分化。走捷径
的产品会重新回到和仿制药类
似的价格竞争局面，主要进行价
格比拼；而自主创新的产品已开
始走出国门，加入全球化竞争，
探索更广阔的自主定价市场。
因此，在二次洗牌阶段，我们认
为应当关注未来具有持续发展
潜力的自主创新企业，以及具有
较高临床价值和壁垒的创新药
产品。”平安证券认为。

文/羊城晚报记者 陈泽云 制图/刘苗

A 近六成医药股上涨龙头股下挫

B 13家药企进入千亿俱乐部

C 60只医药新股上市创新高

D 多只新股破发显示资本趋理性

E 32个新药已获批上市

图/视觉中国


