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投资要点： 

 市场表现： 

上周（5月22日至5月26日）医药生物板块整体上涨0.02%，在申万31个行业中排第

6位，跑赢沪深300指数2.40个百分点。年初至今，医药生物板块整体上涨0.60%，在申

万31个行业中排第14位，跑赢沪深300指数1.14个百分点。当前，医药生物板块PE估值

为27.0倍，处于历史低位水平，相对于沪深300的估值溢价为144%。上周子板块表现分

化，涨幅最高的为中药（1.70%），跌幅最大的为医疗服务（-3.31%）。个股方面，上

周上涨的个股为273只（占比58.2%），涨幅前五的个股分别为三诺生物（18.1%），翰

宇药业（16.6%），海翔药业（16.5%），吉贝尔（13.0%），康弘药业（12.5%）。 

市值方面，A股申万医药生物板块总市值为7.49万亿，在全部A股市值占比为8.05%。

成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为3057亿元，占全部A股成交额的8.16%，板

块单周成交额环比上涨5.67%。主力资金方面，上周，医药行业整体的主力资金净流出

合计为75.07亿元；净流出前五为泰格医药、爱尔眼科、中国医药、康龙化成、拓新药业。 

 行业要闻： 

5月22日，全国首次中药饮片省际联采拟中选结果揭晓，100家企业的782个产品拟

中选，平均降价29.5%，最大降幅56.5%。21个中药饮片品种42个品规均有企业中选，

其中31个品规拟中选企业达到10家以上，有11个品规拟中选企业数量超过30家。预计8
月底前群众能用上质优价宜的21种联采中药饮片。 

本次中药饮片省际联采实行按品种采购，衡量企业对每个品种的质量管控和供应能

力，企业中选后按协议约定入院销售，可引导企业更加注重单品种质量，进一步规范市

场秩序。联采规模相对有限，但对于饮片行业未来发展方向提供明确指引，我们认为中

药饮片集采将持续扩围。价格方面，本次中选价格平均降幅为29.5%，相对温和，为饮片

“保质、稳供”提高空间。中选企业数量方面，申报企业328家中拟中选企业100家，且头

部企业拟中选占比较高。我们认为龙头企业有望凭借先发优势及规模化效应在规模化生

产中持续提升竞争力，市场份额及行业集中度有望进一步提升。 

 投资建议： 

上周，大盘呈下行走势，医药生物指数跑赢大盘。近一个月大盘整体走势偏弱，医

药生物板块表现相对平稳，板块防御属性显现，建议重点关注。近期国家中医药支持政

策频出，中成药集采逐渐常态化，全国首次中药饮片集采降价温和，中医药行业发展趋

势进一步清晰，关注相关投资机会。当前医药生物板块估值水平处于相对低位，建议中

长线视角布局板块投资机会，关注基本面稳健向好，业绩表现良好，估值相对合理，政

策支持友好的相关细分板块及个股。建议关注创新药、连锁药店、血制品、品牌中药、

特色器械、二类疫苗、医疗服务等。 

个股推荐组合：贝达药业、益丰药房、华兰生物、丽珠集团、康泰生物； 

个股关注组合：开立医疗、华厦眼科、荣昌生物、老百姓、华润三九等。 

 风险提示：政策风险；业绩风险；事件风险。 
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1.市场表现 
上周（5 月 22 日至 5 月 26 日）医药生物板块整体上涨 0.02%，在申万 31 个行业中排

第 6 位，跑赢沪深 300 指数 2.40 个百分点。子板块表现分化，涨幅最高的为中药（1.70%），

跌幅最大的为医疗服务（-3.31%）。 

图1  上周申万一级行业指数涨跌幅 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图2  上周医药生物子板块涨跌幅 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 

年初至今，医药生物板块整体上涨 0.60%，在申万 31 个行业中排第 14 位，跑赢沪深

300 指数 1.14 个百分点。子板块行情分化，中药（17.59%）、化学制药（5.58%）和医疗

器械（0.13%）实现上涨，其余板块下跌，跌幅最大的为医疗服务（-14.39%）。 



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 5/13 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 
 
 

 

 

行业周报 

图3  年初至今申万一级行业指数涨跌幅 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图4  年初至今医药生物子板块涨跌幅 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 

截止 2023 年 5 月 26 日，医药生物板块 PE 估值为 27.0 倍，处于历史低位水平，相对

于沪深 300 的估值溢价为 144%。医药生物子板块中，化学制药、医疗服务、中药、医疗器

械、生物制品和医药商业的 PE 估值分别为 31.5 倍、30.2 倍、29.7 倍、24.8 倍、23.3 倍和

17.7 倍。 
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图5  医药生物板块估值水平及相对估值溢价（TTM，剔除负值） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 
 

图6  申万一级行业 PE 估值（TTM，剔除负值） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 
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图7  医药生物子板块 PE 估值（TTM，剔除负值） 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 

个股方面，上周上涨的个股为 273 只（占比 58.2%），下跌的个股 188 只（占比 40.1%）。

涨幅前五的个股分别为三诺生物（18.1%），翰宇药业（16.6%），海翔药业（16.5%），吉

贝尔（13.0%），康弘药业（12.5%）；跌幅前五的个股分别为*ST 紫鑫(-22.9%)，重药控股

(-10.2%)，金石亚药(-8.7%)，第一医药(-8.6%)，怡和嘉业(-7.8%)。 

表1  医药生物板块上周个股涨跌幅情况 

周涨跌幅前十 周涨跌幅后十 

证券代码 公司名称 涨跌幅 所属申万三级 证券代码 公司名称 涨跌幅 所属申万三级 

300298.SZ 三诺生物 18.1% 医疗设备 002118.SZ *ST 紫鑫 -22.9% 中药Ⅲ 
300199.SZ 翰宇药业 16.6% 化学制剂 000950.SZ 重药控股 -10.2% 医药流通 
002099.SZ 海翔药业 16.5% 原料药 300434.SZ 金石亚药 -8.7% 化学制剂 
688566.SH 吉贝尔 13.0% 化学制剂 600833.SH 第一医药 -8.6% 线下药店 
002773.SZ 康弘药业 12.5% 化学制剂 301367.SZ 怡和嘉业 -7.8% 医疗设备 
603222.SH 济民医疗 11.7% 医疗耗材 688236.SH 春立医疗 -7.5% 医疗耗材 
002728.SZ 特一药业 11.3% 中药Ⅲ 300347.SZ 泰格医药 -7.4% 医疗研发外包 
002173.SZ 创新医疗 10.2% 医院 301267.SZ 华厦眼科 -7.2% 医院 
600329.SH 达仁堂 10.0% 中药Ⅲ 002742.SZ ST 三圣 -7.1% 化学制剂 
600129.SH 太极集团 10.0% 中药Ⅲ 301060.SZ 兰卫医学 -7.0% 诊断服务 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

5月 26日，A股申万医药生物板块总市值为 7.49万亿，在全部 A股市值占比为 8.05%。

成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为 3057 亿元，占全部 A 股成交额的 8.16%，板

块单周成交额环比上涨 5.67%。 
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图8  近一年医药生物板块总市值变化情况 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图9  近一年医药生物板块成交额变化情况 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 

上周，医药行业整体的主力资金净流出合计为 75.07 亿元，在申万一级行业中排名第 29
位。个股方面，主力净流入的前五为恒瑞医药、特一药业、创新医疗、太极集团、山东药玻；

净流出前五为泰格医药、爱尔眼科、中国医药、康龙化成、拓新药业。 
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图10  上周申万一级行业主力资金净流入金额（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 
表2  上周医药生物行业主力资金净流入与净流出前十个股 

主力净流入前十 主力净流出前十 

证券代码 公司名称 
净流入额

（万元） 
所属申万三级 证券代码 公司名称 

净流出额 

（万元） 
所属申万三级 

600276.SH 恒瑞医药 20447 化学制剂 300347.SZ 泰格医药 -43511 医疗研发外包 
002728.SZ 特一药业 11329 原料药 300015.SZ 爱尔眼科 -22668 医院 
002173.SZ 创新医疗 9488 医院 600056.SH 中国医药 -21243 医药流通 
600129.SH 太极集团 8362 中药Ⅲ 300759.SZ 康龙化成 -20153 医疗研发外包 
600529.SH 山东药玻 6427 医疗耗材 301089.SZ 拓新药业 -18107 原料药 
000963.SZ 华东医药 5759 化学制剂 002821.SZ 凯莱英 -15331 医疗研发外包 
300558.SZ 贝达药业 5475 化学制剂 000538.SZ 云南白药 -12941 中药Ⅲ 
000999.SZ 华润三九 5270 中药Ⅲ 002603.SZ 以岭药业 -12779 中药Ⅲ 
000513.SZ 丽珠集团 5034 化学制剂 000950.SZ 重药控股 -12319 医药流通 
300199.SZ 翰宇药业 4785 化学制剂 300003.SZ 乐普医疗 -10667 医疗耗材 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

2.行业要闻 
全国首次中药饮片省际联采结果揭晓，平均降价 29.5% 
5 月 22 日，全国首次中药饮片省际联采拟中选结果揭晓，100 家企业的 782 个产品拟

中选，平均降价 29.5%，最大降幅 56.5%。21 个中药饮片品种 42 个品规均有企业中选，其

中 31 个品规拟中选企业达到 10 家以上，有 11 个品规拟中选企业数量超过 30 家。预计 8
月底前群众能用上质优价宜的 21 种联采中药饮片。（资料来源：中国新闻网） 

本次中药饮片省际联采实行按品种采购，衡量企业对每个品种的质量管控和供应能力，

企业中选后按协议约定入院销售，可引导企业更加注重单品种质量，进一步规范市场秩序。

联采规模相对有限，但对于饮片行业未来发展方向提供明确指引，我们认为中药饮片集采将
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持续扩围。价格方面，本次中选价格平均降幅仅为 29.5%，相对温和，为饮片“保质、稳供”
提高空间。中选企业数量方面，申报企业 328 家中拟中选企业 100 家，且头部企业拟中选

占比较高。我们认为龙头企业有望凭借先发优势及规模化效应在规模化生产中持续提升竞争

力，市场份额及行业集中度有望进一步提升。 

2023 年中央财政支持中医药传承创新发展示范试点项目竞争性评审结果公示 
5 月 26 日，财政部社会保障司与国家中医药局中西医结合与少数民族医药司联合印发

了《2023 年中央财政支持中医药传承创新发展示范试点项目竞争性评审结果公示》。财政

部、国家中医药局组织专家对各地申报项目实施方案进行了竞争性评审。根据竞争性评审结

果，拟将 15 个项目确定为 2023 年中央财政支持中医药传承创新发展示范试点项目（详见

附件）。（资料来源：财政部） 

全国中医药科技成果转化体系建设推进会在京召开 
近日，由中国中医药科技发展中心(国家中医药管理局人才交流中心)主办的全国中医药

科技成果转化体系建设推进会在京召开。国家中医药管理局副局长、党组成员秦怀金出席会

议并强调，各部门各单位要认真落实创新驱动发展战略，充分认识中医药科技创新的重大意

义，加快提升中医药科技创新能力、构建中医药科技成果转化体系。中国中医药科技发展中

心要进一步完善制度机制，积极做好中医药科技成果转化服务工作，搭建覆盖全国的中医药

科技成果转化平台，以实际行动推动中医药科技成果转化落地，推动中医药传承创新发展。

会上，中国中医药科技发展中心和中国化工信息中心(国家科技成果网)签署了战略合作协议。

（资料来源：中医药管理局） 

关于成立卫健委加强脑卒中防治工作减少百万新发残疾工程专家委员会的通知 
5 月 23 日，为持续推进《加强脑卒中防治工作减少百万新发残疾工程综合方案》落实，

积极发挥专家作用，进一步提高脑卒中防治管理和科研水平，国家卫健委决定成立加强脑卒

中防治工作减少百万新发残疾工程专家委员会。委员会主要职责包括：1）组织制修订脑卒

中防治指南、卒中中心建设管理和卒中急救地图建设管理相关指南、规范等；2）组织开展

相关业务培训、学术交流、技术推广和科普宣教；3）开展脑卒中防治相关数据统计分析和

相关工作情况评估指导；4）为各省级卫生健康行政部门推进脑卒中防治工作提供技术支持；

5）为全国脑卒中防治管理工作提出专家意见建议。（资料来源：国家卫健委） 

国家药监局综合司关于印发 2023 年医疗器械行业标准制修订计划项目的通知 
5 月 24 日，国家药监局综合司印发《关于 2023 年医疗器械行业标准制修订计划项目的

通知》，通知要求各相关省（市）药品监督管理局组织本行政区域标准承担单位开展标准制

修订工作，加强监督管理，确保按要求完成各项工作任务。本次涉及的 2023 年医疗器械行

业标准制修订计划项目分为强制性与推荐性，其中强制性主要包含电动洗胃机、血压传感器、

血液灌流设备等 15 个项目，推荐性包括结直肠癌相关基因甲基化检测试剂盒（荧光 PCR

法）、流式点阵仪、他克莫司测定试剂盒等 102 个项目。（资料来源：国家药监局） 

国家药监局综合司公开征求《关于加强委托生产药品上市许可持有人监管工作的通知

（征求意见稿）》意见 
5 月 24 日，国家药监局综合司印发《关于加强委托生产药品上市许可持有人监管工作

的通知（征求意见稿）》，目的为全面落实药品上市许可持有人质量安全主体责任，加强委

托生产持有人监督管理。《征求意见稿》对生物制品（疫苗、血液制品除外）、中药注射剂、

多组分生化药委托生产的相关环节、持有人及相关参与方等方面进行了明确规定。（资料来

源：国家药监局） 

  



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 11/13 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 
 
 

 

 

行业周报 

关于开展改善就医感受提升患者体验主题活动的通知 
5 月 26 日，卫健委、中医药局联合印发了《改善就医感受提升患者体验主题活动方案

（2023-2025 年）》。《方案》提出力争用 3 年的时间，将“以病人为中心”贯穿于医疗服务

各环节，整体提升医疗服务的舒适化、智慧化、数字化水平，推动形成流程更科学、模式更

连续、服务更高效、环境更舒适、态度更体贴的中国式现代化医疗服务模式。主题活动从患

者视角出发，围绕看病就医全流程，提出 6 个方面共 20 条具体举措。（资料来源：中国政府

网） 

表3  改善就医感受 提升患者体验主题活动方案（2023-2025 年） 
维度 指标 

诊前 

1.门诊患者预约诊疗率 
2.门诊号源下放比例▲ 
3.是否提供预就诊服务 
4.择期手术患者术前等待时间 

门诊 

5.门诊患者预约到院后平均等待时间 
6.门诊提供 MDT 服务的病种数▲ 
7.是否设置新型门诊（麻醉、疼痛、药学等）服务▲ 
8.是否开展“先诊疗、后付费” 

急诊急救 

9.120 呼叫反应时间 
10.院前医疗急救 3 分钟出车率 
11.是否设置急诊急救五大中心▲ 
12.急诊留观患者平均滞留时间 

住院 

13.日间手术占择期手术比例 
14.临床路径入径率和出径率 
15.中医医院以中医为主治疗的出院患者比例 
16.分娩镇痛率＃ 
17.是否建立“一站式”入出院服务中心 
18.开展责任制整体护理的病区占比 
19.出院患者当日结算率 

诊后 
20.下转患者人次数（门急诊、住院）▲ 
21.出院患者随访比例 
22.提供延续性护理服务的病区占比 

全程 

23.是否提供“互联网+护理服务” 
24.是否提供加速康复外科服务▲ 
25.智慧医院建设分级 
26.是否建成老年友善医疗机构 
27.是否建成残疾人友好医疗机构 

资料来源：《改善就医感受 提升患者体验主题活动方案（2023-2025 年）》，东海证券研究所（注：

1.标注▲的指标适用于三级医院和医联体的牵头医院。2.标注＃的指标适用于有产科的医疗机构。） 
 

3.投资建议 
上周，大盘呈下行走势，医药生物指数跑赢大盘。近一个月大盘整体走势偏弱，医药生

物板块表现相对平稳，板块防御属性显现，建议重点关注。近期国家中医药支持政策频出，

中成药集采逐渐常态化，全国首次中药饮片集采降价温和，中医药行业发展趋势进一步清晰，

关注相关投资机会。当前医药生物板块估值水平处于相对低位，建议中长线视角布局板块投

资机会，关注基本面稳健向好，业绩表现良好，估值相对合理，政策支持友好的相关细分板
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块及个股。建议关注创新药、连锁药店、血制品、品牌中药、特色器械、二类疫苗、医疗服

务等。 

个股推荐组合：贝达药业、益丰药房、华兰生物、丽珠集团、康泰生物； 

个股关注组合：开立医疗、华厦眼科、荣昌生物、老百姓、华润三九等。 

4.风险提示 
政策风险：医药生物行业政策推进具有不确定性，集采等政策的执行力度对行业整体影

响较大。 

业绩风险：医药生物上市公司可能存在业绩不及预期，外延并购整合进展不及预期，产

品研发进展不及预期等风险。 

事件风险：医药生物行业突发事件可能造成市场动荡，影响板块整体走势。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容

所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券

相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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