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[Table_Title] 贸易战影响有限，进口取代有望加速 

——医药生物行业周报（2025.4.7-2025.4.11） 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 医药板块本周小幅跑输沪深 300 指数 

2025 年 4 月 7 日至 4 月 11 日，申万医药生物指数下跌 5.61%，跑输

沪深 300 指数 2.74pct，在 31 个申万一级行业指数中排名第 22。2025

年初至今，申万医药生物指数下跌 1.10%，跑赢沪深 300指数 3.59pct，

涨跌幅在 31 个申万一级行业指数中排名第 13。截至 2025 年 4 月 11

日，医药板块估值为 25.91 倍（TTM 整体法，剔除负值），相对于沪

深 300 估值溢价率为 141.73%。 

 本周奕瑞科技、一品红和永安药业等表现较好 

涨幅排名前十的个股分别为：奕瑞科技（+20.54%）、一品红

（+17.03%）、永安药业（+13.93%）、派林生物 （+12.69%）、海思

科（+11.07%）、科兴制药（+10.46%）、ST 三圣（+8.85%）、天坛生

物（+8.60%）、卫光生物（+8.54%）、辰光医疗（+8.03%）。 

跌幅排名前十的个股分别为：润都股份（-27.81%)、多瑞医药（-

27.21%）、博腾股份（-22.19%）、金城医药（-21.11%）、药康生物（-

21.00%）、乐心医疗（-19.10%）、昭衍新药（-19.04%）、赛托生物（-

18.65%）、药明康德（-17.98%）、冠昊生物（-17.87%）。 

 2025 年 4 月 7 日，商务部、国家卫生健康委等 12 部门关于印发

《促进健康消费专项行动方案》。 

为贯彻落实党中央、国务院关于大力发展健康消费的决策部署，按照

《国务院关于促进服务消费高质量发展的意见》有关工作要求，培育

和发展健康消费领域新质生产力，提升健康商品和服务供给质量，更

好满足人民美好生活需要，商务部、国家卫生健康委等 12 部门研究

制定《促进健康消费专项行动方案》。 

 投资建议 

2025 年特朗普执政以来，中美贸易战持续升级，2025 年 2 月 1 日，

美国政府宣布对所有中国输美商品加征 10%关税，此次加征关税的商

品范围较广，药品并未被明确排除在外。随后在美国政府 2025 年 4

月 2 日公布的“对等关税”政策中，药品被明确排除在对等关税之外，

整体来看，药品不受本次“对等关税”的影响，主要受到影响的品类

是“医用耗材、敷料、医疗设备及其零部件、康复用品等产品”，部分

低值耗材企业在 2024 年已经被加关税，所以本次影响也不大。 

从我国对美国加关税的角度来看，整体有利于国产替代。首先，在血

制品领域，美国是全世界最大的采浆国，而我国的人血白蛋白大量依

赖进口，对从美国进口的人血白蛋白提升关税有利于我国企业人血白

蛋白的进口取代。第二，在高端医疗器械领域，我国市场也以进口产

品为主，对来自美国的进口产品提升关税也有利于国产高端医疗器械

的进口取代。第三，在创新药领域，目前我国创新药研发逐步加速，

部分领域已经达到世界前沿水平，对来自美国的进口药品增加关税，

同样有助于国内同类创新药产品的进口取代。 

 风险提示 

医药行业政策风险，产品降价风险，研发进度不及预期风险。 
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1.本周行情回顾 

1.1 医药板块涨跌幅 

2025 年 4 月 7 日至 4 月 11 日，申万医药生物指数下跌 5.61%，跑输沪深 300 指数

2.74pct，在 31 个申万一级行业指数中排名第 22。 

图 1：本周申万一级行业涨跌幅对比 

 

资料来源：iFind, 国元证券研究所 

2025 年初至今，申万医药生物指数下跌 1.10%，跑赢沪深 300 指数 3.59pct，涨跌

幅在 31 个申万一级行业指数中排名第 13。 

图 2：2025 年初至今申万一级行业涨跌幅对比 

 

资料来源：iFind, 国元证券研究所 
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1.2 医药板块估值水平 

截至 2025 年 4 月 11 日，医药板块估值为 25.91 倍（TTM 整体法，剔除负值），相

对于沪深 300 估值溢价率为 141.73%。 

图 3：医药板块估值水平 

 

资料来源：iFind, 国元证券研究所 

 

1.3 个股涨跌幅 

涨幅排名前十的个股分别为：奕瑞科技（+20.54%）、一品红（+17.03%）、永安药业

（+13.93%）、派林生物 （+12.69%）、海思科（+11.07%）、科兴制药（+10.46%）、

ST 三圣（+8.85%）、天坛生物（+8.60%）、卫光生物（+8.54%）、辰光医疗（+8.03%）。 

跌幅排名前十的个股分别为：润都股份（-27.81%)、多瑞医药（-27.21%）、博腾股份

（-22.19%）、金城医药（-21.11%）、药康生物（-21.00%）、乐心医疗（-19.10%）、

昭衍新药（-19.04%）、赛托生物（-18.65%）、药明康德（-17.98%）、冠昊生物（-

17.87%）。 

表 1：A 股医药行业涨跌幅 Top10（2025.04.07-2025.04.11） 

排序 代码 名称 涨幅 top10 排序 代码 名称 跌幅 top10 

1 688301.SH 奕瑞科技 +20.54% 1 002923.SZ 润都股份 -27.81% 

2 300723.SZ 一品红 +17.03% 2 301075.SZ 多瑞医药 -27.21% 

3 002365.SZ 永安药业 +13.93% 3 300363.SZ 博腾股份 -22.19% 

4 000403.SZ 派林生物 +12.69% 4 300233.SZ 金城医药 -21.11% 

5 002653.SZ 海思科 +11.07% 5 688046.SH 药康生物 -21.00% 

6 688136.SH 科兴制药 +10.46% 6 300562.SZ 乐心医疗 -19.10% 

7 002742.SZ ST 三圣 +8.85% 7 603127.SH 昭衍新药 -19.04% 

8 600161.SH 天坛生物 +8.60% 8 300583.SZ 赛托生物 -18.65% 

9 002880.SZ 卫光生物 +8.54% 9 603259.SH 药明康德 -17.98% 

10 430300.BJ 辰光医疗 +8.03% 10 300238.SZ 冠昊生物 -17.87% 

资料来源：iFind，国元证券研究所 
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2.行业重要政策和事件 

2025 年 4 月 7 日，商务部、国家卫生健康委等 12 部门关于印发《促进健康消费专

项行动方案》。为贯彻落实党中央、国务院关于大力发展健康消费的决策部署，按照

《国务院关于促进服务消费高质量发展的意见》有关工作要求，培育和发展健康消费

领域新质生产力，提升健康商品和服务供给质量，更好满足人民美好生活需要，商务

部、国家卫生健康委等 12 部门研究制定《促进健康消费专项行动方案》。 

《促进健康消费专项行动方案》提出十项主要任务：（1）提升健康饮食消费水平；（2）

优化特殊食品市场供给；（3）丰富健身运动消费场景；（4）大力发展体育旅游产业；

（5）增强银发市场服务能力；（6）壮大新型健康服务业态；（7）引导健康产业多元

发展；（8）强化药店健康促进功能；（9）组织健康消费促进活动；（10）宣传推广健

康理念知识。 

 

3.重要公司公告 

海思科发布 2024 年年报，实现营业收入 37.21 亿元，同比增长 10.92%，实现归母

净利润 3.95 亿元，同比增长 34.00%，EPS 为 0.35 元/股。 

科兴制药发布 2024 年年报，实现营业收入 14.07 亿元，同比增长 11.75%，实现归

母净利润 0.31 亿元，同比实现扭亏为盈，EPS 为 0.16 元/股。 

2025 年 1 月 22 日，复星医药发布公告，以集中竞价交易方式回购本公司 A 股，回

购资金总额为不低于人民币 30,000 万元且不超过 60,000 万元（均含本数），回购价

格上限为人民币 30 元/股。2025 年 4 月 8 日，复星医药发布公告，基于对自身可持

续发展的信心及价值的认可，将于回购期间内加快实施 A 股回购，以提振投资者信

心、维护投资者利益。 

2025 年 4 月 7 日，三诺生物发布公告，公司首次通过股份回购专用证券账户以集中

竞价交易方式回购公司股份 500,000 股，占公司当前总股本 564,265,375 股的比例

为 0.09%，本次回购股份的最高成交价为 20.31 元/股，最低成交价为 19.41 元/股，

成交总金额为 10,014,340.54 元（不含交易费用）。 

 

4.行业观点 

药品在三十多年来受益于世界贸易组织的一项旨在提高药品获取的协议，一直免受

关税影响。直到 2025 年特朗普执政以来，中美贸易战持续升级，2025 年 2 月 1 日，

美国政府宣布对所有中国输美商品加征 10%关税，此次加征关税的商品范围较广，

药品并未被明确排除在外。随后在美国政府 2025 年 4 月 2 日公布的“对等关税”政

策中，药品被明确排除在对等关税之外，整体来看，药品不受本次“对等关税”的影
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响，主要受到影响的品类是“医用耗材、敷料、医疗设备及其零部件、康复用品等产

品”，部分低值耗材企业在 2024 年已经被加关税，所以本次影响也不大。 

从我国对美国加关税的角度来看，整体有利于国产替代。首先，在血制品领域，美国

是全世界最大的采浆国，而我国的人血白蛋白血制品大量依赖进口，对从美国进口的

白蛋白提升关税有利于我国企业人血白蛋白血制品的进口取代。第二，在高端医疗器

械领域，我国市场也以进口产品为主，对来自美国的进口产品提升关税也有利于国产

高端医疗器械的进口取代。第三，在创新药领域，目前我国创新药研发逐步加速，部

分领域已经达到世界前沿水平，对来自美国的进口药品增加关税，同样有助于国内同

类创新药产品的进口取代。 

 

5.风险提示 

医药行业政策风险：近几年医药行业政策发布密集，不确定性较大，对行业影响深远； 

产品降价风险：近几年集采政策持续推进，产品如果进入集采目录，则面临降价，降

价可能会导致相应公司销售额增长不及预期； 

研发进度不及预期风险：医药行业以创新为驱动，目前行业内在研的药品和器械等较

多，且市场关注度较高，如果研发进度不及预期，则会对行业和公司长期发展造成一

定影响。 

 



  

  

 

 

 

投资评级说明 

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义 

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上 

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间 

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上 
 

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间 

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间 

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现，其中 A 股市场基准为沪深 300

指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数或纳斯达克指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）
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