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11月28日，受减持消息影响，医药龙头股药明康德（603259.SH；2359.HK）A股
、H股均跌7%左右，这导致持股的中国人寿压力很大。

11月25日收盘后，药明康德公告，因自身资金需求，公司实际控制人控制的股东及
与实际控制人签署一致行动协议的股东计划根据市场情况通过集中竞价和/或大宗交
易方式减持公司A股股份，减持股份数量合计不超过6500万股，即合计不超过公司
截至2022年11月24日总股本的2.2%。

此前披露的业绩报告显示，“中国人寿保险股份有限公司－传统－普通保险产品－
005L－CT001沪”自二季度末新进成为第9大股东，三季度又增持237.60万股，期
末持有5536.44万股。

从持仓市值来看，药明康德是持仓市值最高的个股，中国人寿共持有39.69亿元，
虽然三季度增持，却因为股价大跌导致持仓市值减少15.41亿元。

华夏人寿、大家人寿分别持有*ST必康（002411.SZ）、长春高新（000661.SZ）9.
25亿元、7.65亿元。其中，*ST必康上周两连跌停，今年累计下跌35.98%，长春高
新今年累计下跌39.14%。
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从遭遇减持的个股来看，基本养老保险基金802组合大力度减持了人福医药（6000
79.SH），减持数量为1542.20万股，这已经是其连续第二个季度减持，二季度期
间减持数量高达3251.52万股。

同时，基本养老保险基金一六零一一组合、泰康人寿保险股份有限公司-分红-个人
分红分别减持健康元（600380.SH）、悦康药业（688658.SH），减持股数都在百
万以上。泰康人寿普通保险产品账户也减持了35.31万股悦康药业，悦康药业今年
股价跌幅超27%。

值得注意的是，泰康人寿在挑选青睐的医药股时，也正在抛弃一些个股。除了悦康
药业，泰康人寿还大量减持了维力医疗（603309.SH）、科伦药业（002422.SZ）
、振德医疗（603301.SH）等。

在医药板块价值重塑的过程中，险资对A股市场后续如何看待？

人保资产公募基金团队此前观点认为，考虑到疫情因素，叠加药店、医院等渠道正
常3-6个月的库存期，中药企业增速回归通常晚于药店等渠道1-2个季度。从三季度
中药板块的业绩增速来看，已经看到较为显著的环比改善，未来几个季度有望持续
向好。前期创新药板块受外部环境导致流动性收紧、创新药一级市场投资额度同比
下降、国内CDE新政对于me-too类创新药审批趋严等因素影响，行业整体发生回
调。调整之后多数创新药企业的市值都在合理甚至偏低的水平。在当下这个位置认
为可以对创新药更加乐观。

某大型保险资管人士表示，考虑到股债吸引力等估值指标给出的信号，当前市场整
体仍处于被大幅低估状态，存在明显的估值修复空间，特别是往明年看，会有越来
越多积极的基本面信号出现，包括海外紧缩货币政策的转向、中央经济工作会议/两
会释放积极的稳增长信号、防疫和地产政策逐步放松等。结构方面，市场风险偏好
重新提升的过程中，超跌反弹初期可能以全面普涨、估值修复特征为主。如果明年
防疫和地产两大核心政策能够实现转向，宏观周期将转向更有力的经济复苏，并带
来内需顺周期板块景气的系统性提升。另外，围绕安全/自主可控/国产替代相关逻
辑，未来几年可能涌现出一批政策支持引发趋势性改善的行业，主要集中在半导体
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、计算机、军工、机械、新能源、医药、农业等领域，这也将是市场超额收益的重
要来源。
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