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投资要点： 

➢ 市场表现： 

上周（5月29日至6月2日）医药生物板块整体下跌2.07%，在申万31个行业中排第30

位，跑输沪深300指数2.35个百分点。年初至今，医药生物板块整体下跌1.48%，在申万

31个行业中排第17位，跑输沪深300指数1.23个百分点。当前，医药生物板块PE估值为

26.4倍，处于历史低位水平，相对于沪深300的估值溢价为137%。子板块中，仅医疗服

务板块上涨，涨幅为1.47%，其余子板块均下跌，跌幅前三的是化学制药、医疗器械和中

药，跌幅分别为3.69%、2.80%和2.47%。个股方面，上周上涨的个股为126只（占比

26.9%），涨幅前五的个股分别为创新医疗（52.8%），三博脑科（38.1%），爱朋医疗

（24.8%），华大智造（13.9%），冠昊生物（13.5%）。 

市值方面，A股申万医药生物板块总市值为7.33万亿，在全部A股市值占比为7.81%。

成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为3138亿元，占全部A股成交额的7.11%，板

块单周成交额环比下降2.67%。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96.47亿元；净流出前五个股为博济医药、丽珠集团、创新医疗、步长制药、阳普医

疗。 

➢ 行业要闻： 

美国临床肿瘤学会（ASCO）大会即将于6月2日-6月6日在芝加哥召开。ASCO年会

主要致力于癌症的预防、治疗和改善对患者护理，以展示肿瘤的基础研究和临床最新研

究为特点，讨论当前国际先进的治疗方法。作为肿瘤领域最具权威性的年度盛会，ASCO

每年都会以“重磅研究摘要”的形式公布癌症领域的前沿重磅研究。本年度ASCO年会的主

题为“与患者合作：癌症治疗与研究的基石”。会议将围绕医患关系变化以及改善医患关系

的主题进行深入讨论。 

美国临床肿瘤学会（ASCO）作为全球三大癌症学会之一，汇聚了全球临床肿瘤学

前沿的研究观点以及先进的治疗方法。会议研究摘要陆续公布，众多全球创新药企均在

会议中展示最新的研发进展及关键临床数据。此次国内多家药企的研究成果成功入选值

得关注，包括百济神州泽尼达妥单抗的关键性2b期研究成果，恒瑞医药卡瑞利珠单抗与

阿帕替尼的联合疗法的一项单臂2期试验，君实生物抗PD-1单抗特瑞普利单抗的多项临

床研究等。建议重点关注研发管线丰富、商业化能力强、国际化进展顺利的相关创新企

业。 

➢ 投资建议： 

上周，大盘呈震荡走势，医药生物指数跑输大盘。近期受港股部分上市企业的影响，

国内创新药企业市场表现亦欠佳，近期ASCO大会召开，国内多家药企研究成果成功入

选，充分证明国内创新药企依然充满活力，研发进展持续推进，我们认为创新药板块整

体持续低迷一年多时间，板块利空基本出清，未来板块有望逐步企稳向好。建议重点关

注基本面稳健向好，估值相对合理，市场前景广阔，政策支持友好的相关细分板块及个

股。建议关注创新药、血制品、连锁药店、二类疫苗、医疗服务、特色器械、品牌中药

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； 
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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 29 日至 6 月 2 日）医药生物板块整体下跌 2.07%，在申万 31 个行业中排

第30位，跑输沪深300指数 2.35个百分点。子板块中，仅医疗服务板块上涨，涨幅为 1.47%，

其余子板块均下跌，跌幅前三的是化学制药、医疗器械和中药，跌幅分别为 3.69%、2.80%

和 2.47%。 

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，医药生物板块整体下跌 1.48%，在申万 31 个行业中排第 17 位，跑输沪深

300 指数 1.23 个百分点。子板块中，仅中药（14.68%）、化学制药（1.68%）实现上涨，

其余均下跌，跌幅最大的为医疗服务（-13.13%）。 
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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 6 月 2 日，医药生物板块 PE 估值为 26.4 倍，处于历史低位水平，相对于

沪深 300 的估值溢价为 137%。医药生物子板块中，医疗服务、化学制药、中药、医疗器械、

生物制品和医药商业的 PE 估值分别为 30.6 倍、30.3 倍、28.9 倍、24.0 倍、22.8 倍和 17.6

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 126 只（占比 26.9%），下跌的个股 334 只（占比 71.2%）。

涨幅前五的个股分别为创新医疗（52.8%），三博脑科（38.1%），爱朋医疗（24.8%），华

大智造（13.9%），冠昊生物（13.5%）；跌幅前五的个股分别为退市辅仁(-23.8%)，*ST 紫

鑫(-21.6%)，贝达药业(-20.1%)，百利天恒-U (-13.6%)，怡和嘉业(-11.8%)。 

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 

002173.SZ 创新医疗 52.8% 医院 600781.SH 退市辅仁 -23.8% 化学制剂 

301293.SZ 三博脑科 38.1% 医院 002118.SZ *ST 紫鑫 -21.6% 中药Ⅲ 

300753.SZ 爱朋医疗 24.8% 医疗设备 300558.SZ 贝达药业 -20.1% 化学制剂 

688114.SH 华大智造 13.9% 医疗设备 688506.SH 百利天恒-U -13.6% 化学制剂 

300238.SZ 冠昊生物 13.5% 医疗耗材 301367.SZ 怡和嘉业 -11.8% 医疗设备 

688301.SH 奕瑞科技 12.3% 医疗设备 002433.SZ *ST 太安 -10.2% 中药Ⅲ 

688222.SH 成都先导 9.3% 医疗研发外包 301089.SZ 拓新药业 -9.9% 原料药 

002219.SZ 新里程 9.3% 医院 688176.SH 亚虹医药-U -9.8% 化学制剂 

603880.SH ST 南卫 8.3% 医疗耗材 300298.SZ 三诺生物 -9.5% 医疗设备 

600568.SH ST 中珠 8.2% 医院 688180.SH 君实生物-U -9.5% 其他生物制品 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

6 月 2 日，A 股申万医药生物板块总市值为 7.33 万亿，在全部 A 股市值占比为 7.81%。

成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为 3138 亿元，占全部 A 股成交额的 7.11%，板

块单周成交额环比下降 2.67%。 



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 9/13 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 

 

 

 

行业周报 

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 96.47 亿元，在申万一级行业中排名第 30

位。个股方面，主力净流入的前五为博济医药、丽珠集团、创新医疗、步长制药、阳普医疗；

净流出前五为恒瑞医药、众生药业、爱尔眼科、以岭药业、翰宇药业。 
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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 

300404.SZ 博济医药 7538 医疗研发外包 600276.SH 恒瑞医药 -67049 化学制剂 

000513.SZ 丽珠集团 7328 原料药 002317.SZ 众生药业 -41897 中药Ⅲ 

002173.SZ 创新医疗 6576 医院 300015.SZ 爱尔眼科 -36926 医院 

603858.SH 步长制药 5538 中药Ⅲ 002603.SZ 以岭药业 -29431 中药Ⅲ 

300030.SZ 阳普医疗 5103 医疗设备 300199.SZ 翰宇药业 -27198 化学制剂 

600572.SH 康恩贝 4689 中药Ⅲ 300122.SZ 智飞生物 -22608 疫苗 

603896.SH 寿仙谷 4666 中药Ⅲ 301089.SZ 拓新药业 -21414 原料药 

688222.SH 成都先导 4434 医疗研发外包 000963.SZ 华东医药 -20620 化学制剂 

600833.SH 第一医药 3796 线下药店 000661.SZ 长春高新 -19924 其他生物制品 

688050.SH 爱博医疗 3672 医疗耗材 002728.SZ 特一药业 -18483 中药Ⅲ 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

2.行业要闻 

国家医保局办公室 教育部办公厅关于做好大学生参加基本医疗保险相关工作的通知 

5 月 29 日，为进一步保障大学生基本医疗需求，提高大学生健康水平，国家医保局联

合教育部印发《国家医保局办公室 教育部办公厅关于做好大学生参加基本医疗保险相关工

作的通知》，以进一步提高大学生参保水平。通知更加注重有效扩面，要求各级医疗保障、

教育部门要加强动员，统筹兼顾，鼓励各类全日制普通高等学校(包括民办高校)中全日制本

专科生、全日制研究生参加高校所在地基本医疗保险，提高基本医疗保险覆盖面。贯彻落实

通知需要把握的重点工作：把握时间节点、做好家庭经济困难学生资助、加强部门协同合作。

（资料来源：国家医保局） 
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关于开展全面提升医疗质量行动（2023-2025 年）的通知 

5 月 29 日，为深入推进健康中国建设，进一步深化医药卫生体制改革，全面提升医疗

质量安全水平，建设中国特色优质高效的医疗卫生服务体系，医政司印发《全面提升医疗质

量行动计划（2023-2025 年）》。本次行动以从基础质量安全管理、关键环节和行为管理、

质量安全管理体系建设等维度提出了 28 项具体措施和 5 个专项行动。主要内容包括 3 大方

面：一是加强基础质量安全管理，夯实结构质量。二是强化关键环节和行为管理，提高过程

质量。三是织密质量管理网络，完善工作机制。（资料来源：国家医政司） 

 
 

国家药监局关于发布《已上市药品说明书增加儿童用药信息工作程序（试行）》的公告 

5 月 29 日，为完善药品说明书儿童用药信息，提升儿童安全用药水平，国家药监局发

布《已上市药品说明书增加儿童用药信息工作程序（试行）》的公告。工作程序包括（一）

符合条件的儿科相关医疗机构、学会、行业协会向国家药品监督管理局药品审评中心提出对

已上市药品说明书增加儿童用药信息的书面建议。（二）药审中心开展技术审评，并组织召

开专家咨询会议对建议品种及说明书修订内容进行评估。（三）药审中心分批对外公示审核

结果，完成公示后，报国家药品监督管理局以公告形式发布。（四）具体品种的药品说明书

修订建议正式发布后，药品上市许可持有人可依据发布的信息，按程序提交已上市药品说明

书增加儿童用药信息的相应补充申请。提出建议的相关单位应结合我国儿童临床需求充分开

展研究论证，确保说明书修订内容的合理性和科学性，保证提供的资料真实准确。（资料来

源：国家药监局） 

 

国务院办公厅关于加强医疗保障基金使用常态化监管的实施意见 

5 月 30 日，为进一步贯彻落实党中央、国务院决策部署，扎实推进医保基金使用常态

化监管工作，国务院办公厅发布关于加强医疗保障基金使用常态化监管的实施意见。意见要

求明确各方职责，强化医保行政部门监管责任、医保经办机构审核检查责任、定点医药机构

自我管理主体责任、行业部门主管责任、地方政府属地监管责任；要求做实常态化监管，推

进飞行检查常态化、专项整治常态化、日常监管常态化、智能监控常态化、社会监督常态化；

要求健全完善制度机制，完善监管制度机制、部门间协同监管机制、健全信用管理制度、异

地就医跨区域监管工作机制、健全重大事项处置机制；要求强化保障措施，加强组织实施、

提升监管能力、强化责任追究、做好宣传教育。（资料来源：中国政府网） 

 

直击 ASCO 2023 年会，这些新技术给肿瘤患者带来新的希望！ 

美国临床肿瘤学会（ASCO）大会于 6 月 2 日-6 月 6 日在芝加哥召开。ASCO 年会主

要致力于癌症的预防、治疗和改善对患者护理，以展示肿瘤的基础研究和临床最新研究为特

点，讨论当前国际先进的治疗方法。作为肿瘤领域最具权威性的年度盛会，ASCO 每年都会

以“重磅研究摘要”的形式公布癌症领域的前沿重磅研究。本年度 ASCO 年会的主题为“与

患者合作：癌症治疗与研究的基石”。会议将围绕医患关系变化以及改善医患关系的主题进

行深入讨论。（资料来源：新浪财经） 

 

美国临床肿瘤学会（ASCO）作为全球三大癌症学会之一，汇聚了全球临床肿瘤学前沿

的研究观点以及先进的治疗方法。会议研究摘要陆续公布，众多全球创新药企均在会议中展

示最新的研发进展及关键临床数据。此次国内多家药企的研究成果成功入选值得关注，包括

百济神州泽尼达妥单抗的关键性 2b 期研究成果，恒瑞医药卡瑞利珠单抗与阿帕替尼的联合

疗法的一项单臂 2 期试验，君实生物抗 PD-1 单抗特瑞普利单抗的多项临床研究等。建议重

点关注研发管线丰富、商业化能力强、国际化进展顺利的相关创新企业。 
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3.投资建议 

上周，大盘呈震荡走势，医药生物指数跑输大盘。近期受港股部分上市企业的影响，国

内创新药企业市场表现亦欠佳，近期 ASCO 大会召开，国内多家药企研究成果成功入选，

充分证明国内创新药企依然充满活力，研发进展持续推进，我们认为创新药板块整体持续低

迷一年多时间，板块利空基本出清，未来板块有望逐步企稳向好。建议重点关注基本面稳健

向好，估值相对合理，市场前景广阔，政策支持友好的相关细分板块及个股。建议关注创新

药、血制品、连锁药店、二类疫苗、医疗服务、特色器械、品牌中药等。 

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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