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投资要点： 

➢ 市场表现： 

上周（6月12日至6月16日）医药生物板块整体上涨0.60%，在申万31个行业中排第

24位，跑输沪深300指数2.70个百分点。年初至今，医药生物板块整体下跌3.49，在申万

31个行业中排第22位，跑输沪深300指数个百分点5.86%。当前，医药生物板块PE估值

为25.9倍，处于历史低位水平，相对于沪深300的估值溢价为128%。子板块呈分化态势，

涨幅最大的为医疗服务（3.20%），跌幅最大的为中药（-1.43%）。个股方面，上周上

涨的个股为187只（占比39.9%），涨幅前五的个股分别为安必平（12.6%），山外山

（12.4%），罗欣药业（12.0%），兴齐眼药（9.7%），天智航-U（9.7%）。 

市值方面，当前A股申万医药生物板块总市值为7.14万亿，在全部A股市值占比为

7.49%。成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为2711亿元，占全部A股成交额的

5.48%，板块单周成交额环比下降11.01%。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7.94亿元；净流出前五为ST康美、创新医疗、九安医疗、以岭药业、太

极集团。 

➢ 药店行业跟踪： 

6月14日，大参林发布拟定增相关更新公告及问询函回复报告；6月16日，漱玉平民

关于债转股的提示性公告。 

目前，各地药店相关统筹政策细则相继出台。在我们的统计中，约48%城市的报销

起付门槛显著友好，其中31.73%的城市起付线为200元以下，20.19%的城市无门槛。湖

南、四川、河北、河南的药店倾斜政策最大，其中湖南14个城市均无报销门槛金额门槛，

其余3个省份33个城市设置的报销门槛均在200元以下。超80%的城市报销限额为3500元

以下。各地报销比例的参照机构不一，其中36.63%的城市为固定比例报销，37.62%的城

市报销比例参照处方来源医疗机构，20.79%的城市参照三级医疗机构，2.97%的城市参

照二级医疗机构，1.98%的城市参照一级医疗机构。参照三级医疗机构的城市设置的报

销比例相对较低，在职与退休人员的报销比例均在50%-70%；参照固定比例的城市设置

的报销比例相对较宽，在职人员的报销比例为50%-80%，退休人员的报销比例在50-

96%；参照一、二级医疗机构的城市设置的报销比例相对最高，在职人员的报销比例在

60%-75%，退休人员的报销比例在68-85%；参照处方来源的城市报销比例相对最宽，因

为覆盖了各级医疗机构。 

湖北获取门诊统筹资质的药店数量过万，省内占比超60%，政策友好。截至6月15

日，江西、湖北、四川、湖南、河北、江苏、安徽五个省份已获取统筹资格的定点药店

数量分别为8694、10032、2968、1416、316、297、22个，占省内药店数量比分别为

61.66%、45.3%、6.08%、26.72%、1.02%、0.91%、0.10%。 

➢ 投资建议： 

上周，大盘呈上行走势，医药生物板块小幅跑输大盘。板块整体表现仍较低迷，呈较大

分化，其中医疗服务、生物制品子板块表现较好。近期各省市药店纳入门诊统筹的相关政策

相继落地，处方外流或将提速，药店处方药销售规模有望持续扩大，利好药店行业上市公司。
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建议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。关注连锁药店、血制品、创新药、二类疫苗、医疗服务、特色器械、品牌中药等。 

个股推荐组合：益丰药房、华兰生物、贝达药业、丽珠集团、康泰生物； 

个股关注组合：老百姓、博雅生物、荣昌生物、开立医疗、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（6 月 12 日至 6 月 16 日）医药生物板块整体上涨 0.60%，在申万 31 个行业中排

第 24 位，跑输沪深 300 指数 2.70 个百分点。子板块呈分化态势，涨幅最大的为医疗服务

（3.20%），跌幅最大的为中药（-1.43%）。 

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 3.49%，在申万 31 个行业中排第 22 位，跑输沪深

300 指数 5.86 个百分点。子板块中，仅中药（9.39%）和化学制药（0.60%）实现上涨，其

余均下跌，其中医疗服务跌幅最大（-13.67%）。 
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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 16 日，医药生物板块 PE 估值为 25.9 倍，处于历史低位水平，相对

于沪深 300 的估值溢价为 128%。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 30.0 倍、30.3 倍、27.7 倍、23.7 倍、22.3 倍和

17.4 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 187 只（占比 39.9%），下跌的个股 279 只（占比 59.4%）。

涨幅前五的个股分别为安必平（12.6%），山外山（12.4%），罗欣药业（12.0%），兴齐眼

药（9.7%），天智航-U（9.7%）；跌幅前五的个股分别为 ST 紫鑫（-17.8%），重药控股

（-12.5%），诺唯赞（-11.1%），益佰制药（-10.6%），普瑞眼科（-10.4%）。 

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 

688393.SH 安必平 12.6% 体外诊断 002118.SZ *ST 紫鑫 -17.8% 中药Ⅲ 

688410.SH 山外山 12.4% 医疗设备 000950.SZ 重药控股 -12.5% 医药流通 

002793.SZ 罗欣药业 12.0% 化学制剂 688105.SH 诺唯赞 -11.1% 其他生物制品 

300573.SZ 兴齐眼药 9.7% 化学制剂 600594.SH 益佰制药 -10.6% 中药Ⅲ 

688277.SH 天智航-U 9.7% 医疗设备 301239.SZ 普瑞眼科 -10.4% 医院 

688222.SH 成都先导 9.5% 医疗研发外包 688235.SH 百济神州-U -10.3% 其他生物制品 

603079.SH 圣达生物 9.2% 原料药 301367.SZ 怡和嘉业 -9.9% 医疗设备 

603939.SH 益丰药房 9.1% 线下药店 002107.SZ 沃华医药 -9.9% 中药Ⅲ 

000952.SZ 广济药业 9.0% 原料药 600518.SH ST 康美 -9.1% 中药Ⅲ 

688677.SH 海泰新光 8.8% 医疗设备 300633.SZ 开立医疗 -8.7% 医疗设备 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

6月 16日，A股申万医药生物板块总市值为 7.14万亿，在全部 A股市值占比为 7.49%。

成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为 2771 亿元，占全部 A 股成交额的 5.48%，板

块单周成交额环比下降 11.01%。 
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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 25.15 亿元，在申万一级行业中排名第 11

位。个股方面，主力净流入的前五为贵州百灵、智飞生物、迈瑞医疗、药明康德、片仔癀；

净流出前五为 ST 康美、创新医疗、九安医疗、以岭药业、太极集团。 
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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 

002424.SZ 贵州百灵 20353 中药Ⅲ 600518.SH ST 康美 -31647 中药Ⅲ 

300122.SZ 智飞生物 17379 疫苗 002173.SZ 创新医疗 -30886 医院 

300760.SZ 迈瑞医疗 15212 医疗设备 002432.SZ 九安医疗 -19287 体外诊断 

603259.SH 药明康德 13659 医疗研发外包 002603.SZ 以岭药业 -19116 中药Ⅲ 

600436.SH 片仔癀 11069 中药Ⅲ 600129.SH 太极集团 -18654 中药Ⅲ 

000952.SZ 广济药业 9236 原料药 300199.SZ 翰宇药业 -15157 化学制剂 

300015.SZ 爱尔眼科 9041 医院 301293.SZ 三博脑科 -14642 医院 

002252.SZ 上海莱士 8088 血液制品 000989.SZ 九芝堂 -11148 中药Ⅲ 

600771.SH 广誉远 8042 中药Ⅲ 300238.SZ 冠昊生物 -10508 医疗耗材 

600085.SH 同仁堂 7799 中药Ⅲ 002030.SZ 达安基因 -10298 体外诊断 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

2.行业要闻 

国家卫健委公开征集 2024 年度卫生健康标准立项建议 

6 月 12 日，国家卫健委发布《国家卫生健康委办公厅关于公开征集 2024 年度卫生健康

标准立项建议的通知》，通知对 2024 年度卫生健康标准立项建议的重点范围和提交程序进

行了规定：重点范围聚焦：公共卫生服务相关标准，医疗卫生服务相关标准，重点人群健康

保障相关标准，卫生健康事业创新发展相关标准，卫生健康事业安全发展和技术支撑相关标

准和《“十四五”卫生健康标准化工作规划》中重点领域的其他标准，征集范围不包括食品安

全标准。（资料来源：国家卫健委） 
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国家药监局印发《中药材生产质量管理规范》监督实施示范建设方案 

6 月 12 日，国家药监局综合司印发《〈中药材生产质量管理规范〉监督实施示范建设

方案》，国家药监局决定开展中药材 GAP 监督实施示范建设工作，由安徽、广东、四川、

甘肃省药品监管部门作为任务承担单位推进示范建设，其他省级药品监管部门可根据工作需

要主动开展，工作重点为：1.遴选重点企业和品种：遴选重点中药生产企业使用 5—10 种符

合 GAP 的中药材生产重点品种；2.指导开展自评和报送：指导该企业根据中药材 GAP 及相

关技术要求研究制定内部评估标准，对相应中药材是否符合 GAP 开展评估，形成自评报告，

包括产能产量及持续供给等评估信息，并主动向所在地省级药品监管部门报送；3.开展延伸

检查和公开结果；4.规范 GAP 标识管理。同时，方案对工作进度安排和保障措施作出规定。

（资料来源：国家药监局） 

关于实施医保服务十六项便民措施的通知 

6 月 16 日，国家医疗保障局办公室发布关于实施医保服务十六项便民措施的通知，通

知推出首批十六项医保服务便民措施，涵盖优化医保关系转移接续、简化异地就医备案流程

和提升异地就地结算服务、推行医保经办服务“一窗通办”、推进高频服务事项“网上办”、开通

多种渠道满足群众医保信息查询需要、方便群众就医购药六个方面。（资料来源：国家医保

局） 

3.药店行业跟踪 

3.1.上市公司近期重要事件 

大参林发布拟定增相关更新公告及问询函回复报告 

6 月 14 日，大参林发布《2023 年度向特定对象发行 A 股股票募集说明书（申报稿）》

及《2023 年度向特定对象发行 A 股股票募集说明书（申报稿）》等相关公告。（资料来源：

公司公告） 

漱玉平民关于债转股的提示性公告 

6 月 16 日，漱玉平民发布公告，公司于 2023 年 1 月 6 日发行的 800 万张可转债将开

始转股，转股价格：21.16 元/股，转股期限：2023 年 6 月 21 日至 2028 年 12 月 14 日，转

股股份来源：新增股份。（资料来源：公司公告） 

3.2.各地统筹政策落地情况 

2023 年 2 月，国家医保局发布《关于进一步做好定点零售药店纳入门诊统筹管理的通

知》，要求各地重视定点零售药店纳入门诊统筹工作同时完善定点零售药店门诊统筹支付政

策、明确配套政策。目前，各地药店相关统筹政策细则相继出台。我们统计江西、湖北、四

川、湖南、河北、江苏、安徽 10 个省 104 个城市点的相关政策情况，按报销起付线、限额

及比例进行梳理，部分城市相关政策未查询到明确数据，我们将在各项统计中分别列举城市

数量（统计截止至 6 月 15 日）。 

约 48%城市的报销起付门槛显著友好。为方便统计，我们将江西、湖北、四川、湖南等

10 省 104 个城市的报销起付线划分为无门槛、200 元以下、200-500 元及 500-1000 元四个

类别，约 34.62%的城市的起付线为 500-100 元，13.46%的城市设置起付线为 200-500 元，

31.73%的城市起付线为 200 元以下，20.19%的城市无门槛。湖南、四川、河北、河南的药

店倾斜政策最大，其中湖南 14 个城市均无报销门槛金额门槛，其余 3 个省份 33 个城市设

置的报销门槛均在 200 元以下。10 省 104 个城市中，约 48.08%的城市设置的报销起付门

槛在 200 元以下（含无门槛）。 
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图11  药店门诊统筹各省不同报销起付线城市数量 

 

资料来源：各地医保局官网，东海证券研究所（不完全统计，统计截止至 2023 年 6 月 15 日） 

超 80%的城市报销限额为 3500 元以下。为方便统计，我们将江西、湖北、四川、湖南

等 10 省 98 个城市的报销限额划分为 5000 元以上、3500-5000 元、3500 元以下三个类别，

12.24%的城市报销限额为 5000 元以上，5.10%的城市报销限额为 3500-5000 元，82.65%

的城市报销限额为 3500 元以下。江苏、浙江、广东 3 省有 12 个城市报销限额在 5000 元以

上。 

图12  重点省定点药店购药报销限额 

 

资料来源：各地医保局官网，东海证券研究所（不完全统计，统计截止至 2023 年 6 月 15 日） 

各地报销比例的参照机构不一。我们将江西、湖北、四川、湖南等 10 省 101 个城市的

统筹药店购药的报销参照标准及报销比例进行梳理，36.63%的城市为固定比例报销，37.62%

的城市报销比例参照处方来源医疗机构，20.79%的城市参照三级医疗机构，2.97%的城市参

照二级医疗机构，1.98%的城市参照一级医疗机构。参照三级医疗机构的城市设置的报销比

例相对较低，在职与退休人员的报销比例均在 50%-70%；参照固定比例的城市设置的报销
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比例相对较宽，在职人员的报销比例为 50%-80%，退休人员的报销比例在 50-96%；参照

一、二级医疗机构的城市设置的报销比例相对最高，在职人员的报销比例在 60%-75%，退

休人员的报销比例在 68-85%；参照处方来源的城市报销比例相对最宽，因为覆盖了各级医

疗机构。 

表3  各省药店统筹报销对标情况及实施各标准城市数量 

省份 对标一级 对标二级 对标三级 处方来源 固定比例 

江西    

11 

（在职 50%-65%； 

退休 55%-70%） 

 

江苏 

1 

（在职 75%，

退休 85%） 

1 

（在职 70%， 

退休 75%） 

 

6 

（在职 60%-75%， 

退休 60%-85%） 

 

湖北 

1 

（在职 60%，

退休 68%） 

  

2 

（在职 50%-80%， 

退休 60%-85%） 

10 

（在职 60%-80%， 

退休 68%-90%） 

浙江  

1 

（在职 70%， 

退休 70%） 

1 

（在职 50%， 

退休 50%） 

3 

（在职 50%-86%， 

退休 55%-92%） 

3 

（在职 60%-80%， 

退休 60%-96%） 

四川  

1 

（在职 60%， 

退休 70%） 

20 

（在职 50%-

70%， 

退休 55%-70%） 

  

安徽    

16 

（在职 50%-60%， 

退休 55%-65%） 

 

河北     

10 

（在职 50%-60%， 

退休 50%-70%） 

湖南     

14 

（在职 70%， 

退休 70%） 

资料来源：各地医保局官网，东海证券研究所（不完全统计，统计截止至 2023 年 6 月 15 日） 

湖北获取门诊统筹资质的药店数量过万，比例占省内药店数量的 61.66%，政策友好。

截至 6 月 15 日，江西、湖北、四川、湖南、河北、江苏、安徽五个省份已获取统筹资格的

定点药店数量分别为 8694、10032、2968、1416、316、297、22 个，占省内药店数量比分

别为 61.66%、45.3%、6.08%、26.72%、1.02%、0.91%、0.10%。 
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图13  各地获得门诊统筹资格药店数量及占比 

 
资料来源：各地医保局官网，中国药店，东海证券研究所（统筹资质药店数量为不完全统计，统计截

止至 2023 年 6 月 15 日；各省药店总数为 2022 年年末数量） 

4.投资建议 

上周，大盘呈上行走势，医药生物板块小幅跑输大盘。板块整体表现仍较低迷，呈较大

分化，其中医疗服务、生物制品子板块表现较好。近期各省市药店纳入门诊统筹的相关政策

相继落地，处方外流或将提速，药店处方药销售规模有望持续扩大，利好药店行业上市公司。

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

个股推荐组合：益丰药房、华兰生物、贝达药业、丽珠集团、康泰生物； 

个股关注组合：老百姓、博雅生物、荣昌生物、开立医疗、华润三九等。 

5.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% 
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