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投资要点： 

➢ 市场表现： 

上周（7月10日至7月14日）医药生物板块整体上涨0.90%，在申万31个行业中排第12

位，跑输沪深300指数1.02个百分点。年初至今，医药生物板块整体下跌6.68%，在申万31

个行业中排第24位，跑输沪深300指数7.39个百分点。当前，医药生物板块PE估值为25.0

倍，处于历史低位水平，相对于沪深300的估值溢价为123%。上周子板块中，化学制药、

医药商业下跌，其余均上涨，涨幅前三为医疗服务、生物制品、医疗器械，分别上涨4.58%、

2.57%和0.54%。个股方面，上周上涨的个股为209只（占比44.2%），涨幅前五的个股分

别为泓博医药（21.9%），毕得医药（19.8%），百花医药（15.3%），普瑞眼科（10.9%），

康为世纪（9.9%）。 

市值方面，当前A股申万医药生物板块总市值为6.85亿元，在全部A股市值占比为

7.36%。上周申万医药板块合计成交额为2084亿元，占全部A股成交额的5.10%，板块单

周成交额环比下降14.43%。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

6.85亿元；净流出前五为润达医疗、同仁堂、拓新药业、康缘药业、云南白药。 

➢ 行业要闻： 

7月10日，国家统计局发布2022年全国医疗保障事业发展统计公报。医疗保险方面，

截至2022年底，全国基本医疗保险参保人数13.46亿人，参保率继续稳定在95%以上。2022

年，全国基本医疗保险（含生育保险）基金总收入30922.17亿元，比上年增长7.6%；全国

基本医疗保险（含生育保险）基金总支出24597.24亿元，比上年增长2.3%；全国基本医疗

保险（含生育保险）基金当期结存6324.93亿元，累计结存42639.89亿元。医保目录方面，

自2018年国家医保局成立以来，连续5年开展医保药品目录准入谈判，累计将341种药品

通过谈判新增进入目录，价格平均降幅超过50%。2022年，协议期内275种谈判药报销1.8

亿人次。通过谈判降价和医保报销，年内累计为患者减负2100余亿元。医保支付改革方面，

截至2022年底，全国30个按疾病诊断相关分组（DRG）付费国家试点城市和71个区域点

数法总额预算和按病种分值（DIP）付费原国家试点城市平稳运行。各地积极行动，完成

DRG/DIP支付方式改革三年行动计划覆盖40%统筹地区的目标。全国206个统筹地区实现

DRG/DIP实际付费。药品采购方面，2022年，全国通过省级医药集中采购平台网采订单总

金额10856亿元，比2021年增加516亿元。其中，西药（化学药及生物制品）8810亿元，

中成药2046亿元，分别比2021年增加495亿元和21亿元。医保目录内药品9286亿元，占网

采订单总金额的85.5%。2022年，开展第七批国家组织药品集中带量采购，涉及61个品种，

平均降价48%。指导上海、江苏、河南、广东4省份牵头开展协议期满后的省际联盟接续采

购。开展国家组织骨科脊柱类高值医用耗材集采，纳入5种脊柱类骨科耗材，平均降幅84%。 

随着集采的常态化推进、医药目录的动态调整、DGR/DIP支付方式改革的逐步落地，

我国医保控费成效逐步显现。2022年，全国基本医疗保险（含生育保险）基金总收入

30922.17亿元，比上年增长7.6%；其中职工医保基金（含生育保险）收入20793.27亿元，

比上年增长9.4%；居民医保基金收入10128.90亿元，比上年增长4.2%。2022年全国基本

医疗保险（含生育保险）基金当期结存6325亿元，较去年提高35个百分点；累计结存42640

亿元，较去年提高18个百分点，2022年医保基金结余情况良好。随着常规诊疗的复苏，医

保支付端的改善，医疗服务消费有望持续向好。 
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➢ 投资建议： 

上周，医药生物板块小幅上涨，医疗服务涨幅居前，随着常规诊疗的复苏，医保支付

端的改善，医疗服务消费有望持续向好。医保局发布2022年全国医保事业发展统计，基金

结存率较上年提升3.3个百分点至7.7%，医保收支状况良好。A股SW医药生物板块中有107

家公司披露了2023年上半年业绩预告，其中有60家2023年上半年实现净利润同比增长，

按预计净利润同比增幅上限计算，有50家公司预计净利润增超50%，27家公司预计净利润

增超100%。建议关注创新药械、医疗服务、血制品、连锁药店、品牌中药等。 

个股推荐组合：贝达药业、丽珠集团、益丰药房、华兰生物、康泰生物； 

个股关注组合：荣昌生物、老百姓、博雅生物、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（7 月 10 日至 7 月 14 日）医药生物板块整体上涨 0.90%，在申万 31 个行业中排

第 12 位，跑输沪深 300 指数 1.02 个百分点。子板块中化学制药、医药商业下跌，其余均上

涨，涨幅前三为医疗服务、生物制品、医疗器械，分别上涨 4.58%、2.57%和 0.54%。 

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 6.68%，在申万 31 个行业中排第 24 位，跑输沪深

300 指数 7.39 个百分点。子板块中，仅中药（4.04%）实现上涨，其余均下跌，其中医疗服

务跌幅最大（-18.88%）。 
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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 7 月 14 日，医药生物板块 PE 估值为 25.0 倍，处于历史低位水平，相对

于沪深 300 的估值溢价为 123%。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 29.7 倍、28.0 倍、26.1 倍、23.0 倍、22.1 倍和

16.7 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 209 只（占比 44.2%），下跌的个股 246 只（占比 52.0%）。

涨幅前五的个股分别为泓博医药（21.9%），毕得医药（19.8%），百花医药（15.3%），普瑞

眼科（10.9%），康为世纪（9.9%）；跌幅前五的个股分别为 C 国科恒(-22.6%)，赛科希德(-

17.9%)，金迪克(-15.9%)，康缘药业(-14.7%)，拓新药业(-10.7%)。 

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 

301230.SZ 泓博医药 21.9% 医疗研发外包 301370.SZ C 国科恒 -22.6% 医疗耗材 

688073.SH 毕得医药 19.8% 医疗研发外包 688338.SH 赛科希德 -17.9% 体外诊断 

600721.SH 百花医药 15.3% 医疗研发外包 688670.SH 金迪克 -15.9% 疫苗 

301239.SZ 普瑞眼科 10.9% 医院 600557.SH 康缘药业 -14.7% 中药Ⅲ 

688426.SH 康为世纪 9.9% 其他生物制品 301089.SZ 拓新药业 -10.7% 原料药 

300122.SZ 智飞生物 9.8% 疫苗 688513.SH 苑东生物 -9.1% 化学制剂 

603087.SH 甘李药业 9.7% 其他生物制品 000534.SZ 万泽股份 -9.0% 其他生物制品 

688443.SH 智翔金泰-U 9.6% 其他生物制品 002086.SZ *ST 东洋 -8.9% 体外诊断 

688131.SH 皓元医药 9.1% 医疗研发外包 688302.SH 海创药业-U -8.8% 化学制剂 

300765.SZ 新诺威 8.9% 原料药 600587.SH 新华医疗 -8.0% 医疗设备 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

7月 14日，A股申万医药生物板块总市值为 6.94万亿，在全部 A股市值占比为 7.36%。

成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为 2084 亿元，占全部 A 股成交额的 5.10%，板

块单周成交额环比下降 14.43%。 
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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 6.85 亿元，在申万一级行业中排名第 14

位。个股方面，主力净流入的前五为 C 昊帆、C 国科恒、爱尔眼科、迈瑞医疗、智飞生物；

净流出前五为润达医疗、同仁堂、拓新药业、康缘药业、云南白药。 
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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 

301393.SZ C 昊帆 84332 其他生物制品 603108.SH 润达医疗 -20582 医药流通 

301370.SZ C 国科恒 23324 医疗耗材 600085.SH 同仁堂 -15772 中药Ⅲ 

300015.SZ 爱尔眼科 23009 医院 301089.SZ 拓新药业 -14766 原料药 

300760.SZ 迈瑞医疗 21168 医疗设备 600557.SH 康缘药业 -11920 中药Ⅲ 

300122.SZ 智飞生物 18635 疫苗 000538.SZ 云南白药 -10720 中药Ⅲ 

600276.SH 恒瑞医药 9982 化学制剂 002424.SZ 贵州百灵 -10531 中药Ⅲ 

603259.SH 药明康德 9661 医疗研发外包 000950.SZ 重药控股 -9148 医药流通 

600763.SH 通策医疗 7896 医院 002603.SZ 以岭药业 -8916 中药Ⅲ 

000963.SZ 华东医药 7435 化学制剂 002173.SZ 创新医疗 -8573 医院 

002044.SZ 美年健康 7375 医院 600129.SH 太极集团 -8388 中药Ⅲ 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

2.行业要闻 

关于公开征求《药品审评中心药物临床试验期间安全信息评估与风险管理工作程序（试

行）修订稿（征求意见稿）》意见的通知 

7 月 10 日，为规范药品审评中心的临床试验期间安全信息评估与风险管理工作，国家

药品监督管理局药品审评中心公开征求《药品审评中心药物临床试验期间安全信息评估与

风险管理工作程序（试行）修订稿（征求意见稿）》意见。临床试验期间，申办者承担药

物临床试验安全风险管理主体责任，开展风险监测、识别、评估和控制，并及时向药审中

心报告可疑且非预期严重不良反应（SUSAR）和其他潜在严重安全性风险信息，定期提交



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 

研发期间安全性更新报告（DSUR）。申办者发现存在安全性问题或者其他风险，应及时

采取风险控制措施，包括一般风险管理措施（如调整临床试验方案等）、主动暂停或者终

止临床试验，并向药审中心报告。药审中心根据申办者提交的安全性报告（信息）及风险

管理信息，结合药物临床试验原审评审批情况，进行临床试验风险监测与评估，对于申办

者实施风险管理措施不充分的情形，将提出进一步的风险控制要求，如风险管理告知、一

般风险管理措施、责令暂停临床试验和终止临床试验等。（资料来源：CDE） 

2022 年全国医疗保障事业发展统计公报 

7 月 10 日，国家统计局发布 2022 年全国医疗保障事业发展统计公报。医疗保险方面，

截至 2022 年底，全国基本医疗保险参保人数 13.46 亿人，参保率继续稳定在 95%以上。

2022 年，全国基本医疗保险（含生育保险）基金总收入 30922.17 亿元，比上年增长 7.6%；

全国基本医疗保险（含生育保险）基金总支出 24597.24 亿元，比上年增长 2.3%；全国基本

医疗保险（含生育保险）基金当期结存 6324.93 亿元，累计结存 42639.89 亿元。医保目录

方面，自 2018 年国家医保局成立以来，连续 5 年开展医保药品目录准入谈判，累计将 341

种药品通过谈判新增进入目录，价格平均降幅超过 50%。2022 年，协议期内 275 种谈判药

报销 1.8 亿人次。通过谈判降价和医保报销，年内累计为患者减负 2100 余亿元。医保支付

改革方面，截至 2022 年底，全国 30 个按疾病诊断相关分组（DRG）付费国家试点城市和

71 个区域点数法总额预算和按病种分值（DIP）付费原国家试点城市平稳运行。各地积极行

动，完成 DRG/DIP 支付方式改革三年行动计划覆盖 40%统筹地区的目标。全国 206 个统筹

地区实现 DRG/DIP 实际付费。药品采购方面，2022 年，全国通过省级医药集中采购平台网

采订单总金额 10856 亿元，比 2021 年增加 516 亿元。其中，西药（化学药及生物制品）

8810 亿元，中成药 2046 亿元，分别比 2021 年增加 495 亿元和 21 亿元。医保目录内药品

9286 亿元，占网采订单总金额的 85.5%。2022 年，开展第七批国家组织药品集中带量采购，

涉及 61 个品种，平均降价 48%。指导上海、江苏、河南、广东 4 省份牵头开展协议期满后

的省际联盟接续采购。开展国家组织骨科脊柱类高值医用耗材集采，纳入 5 种脊柱类骨科耗

材，平均降幅 84%。（资料来源：国家医保局） 

随着集采的常态化推进、医药目录的动态调整、DGR/DIP 支付方式改革的逐步落地，

我国医保控费成效逐步显现。2022年，全国基本医疗保险（含生育保险）基金总收入30922.17

亿元，比上年增长 7.6%；其中职工医保基金（含生育保险）收入 20793.27 亿元，比上年增

长 9.4%；居民医保基金收入 10128.90 亿元，比上年增长 4.2%。2022 年全国基本医疗保险

（含生育保险）基金当期结存 6325 亿元，较去年提高 35 个百分点；累计结存 42640 亿元，

较去年提高 18 个百分点，2022 年医保基金结余情况良好。随着常规诊疗的复苏，医保支付

端的改善，医疗服务消费有望持续向好。 

关于做好 2023 年基本公共卫生服务工作的通知 

7 月 11 日，为全面深入贯彻落实党的二十大精神，推进健康中国建设，完善人民健康

促进政策，持续提升基本公共服务水平，多部门现就做好 2023 年基本公共卫生服务工作发

布通知。2023 年基本公共卫生服务项目种类和数量总体不变，各地要重点在巩固做实现有

项目、改善群众获得感和感受度等方面加强工作。一是明确年度绩效目标，加强项目绩效管

理，规范基本公共卫生服务管理。二是强化“一老一小”等重点人群健康管理服务。三是提升

对高血压、2 型糖尿病等慢性病患者健康管理的服务质量。四是提高城乡居民电子健康档案

利用效率和质量。五是统筹做好基层疫情防控。六是充分利用家庭医生签约服务，做实做细

基本公共卫生服务。（资料来源：基层卫生健康司） 
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十五省（区、市）联盟地区药品集中采购文件 

7 月 11 日，上海阳光医药采购网发布了《十五省（区、市）联盟地区药品集中采购文

件》，北京、天津、上海、浙江、安徽、福建、江西、山东、湖北、湖南、重庆、四川、云南、

西藏、甘肃组成地区联盟，成立国家集采药品接续上海联盟采购办公室，开展十五省（区、

市）联盟地区药品集中带量采购。本次上海牵头的十五省联盟集采在拟中选规则设置上更加

体现了集采“量价挂钩”的原则。在“生产与市场占有情况”中，降低了“产品产量”和“本

地医疗机构采购覆盖率”的赋分，并且降低了“企业创新能力”的分值，这样的规则设置其

实是降低了企业规模效应的优势，遏制“光脚企业”的同时保留中小型制药企业的竞争空间。

而在“企业药品保障供应能力”一项中，不仅提高了该指标的赋分，还将综合实力变为保障

供应能力，体现了联盟集采续约对于企业保障能力的重视。（资料来源：上海阳光医药采购

网） 

国家药监局药审中心关于发布《人乳头瘤病毒疫苗临床试验技术指导原则（试行）》的

通告（2023 年第 40 号） 

7 月 11 日，为指导人乳头瘤病毒疫苗临床试验设计，药审中心组织制定了《人乳头瘤

病毒疫苗临床试验技术指导原则（试行）》。HPV 感染所致疾病负担大，严重威胁人类健康。

此外，肛门-生殖器疣在人群中的发生率约 1%，除治疗花费巨大外还给患者造成沉重的心理

负担。HPV 感染一般局限于粘膜上皮层，因此自然感染并不会引起强烈的免疫反应，感染后

仍可再次感染。接种疫苗是预防 HPV 感染所致疾病最为经济、有效的手段。为指导疫苗企

业规范研发 HPV 疫苗，加快相关产品的上市，特制定本指导原则。（资料来源：CDE） 

 

3.投资建议 

上周，医药生物板块小幅上涨，医疗服务涨幅居前，随着常规诊疗的复苏，医保支付端

的改善，医疗服务消费有望持续向好。医保局发布 2022 年全国医保事业发展统计，基金结

存率较上年提升 3.3 个百分点至 7.7%，医保收支状况良好。A 股 SW 医药生物板块中有 107

家公司披露了 2023 年上半年业绩预告，其中有 60 家 2023 年上半年实现净利润同比增长，

按预计净利润同比增幅上限计算，有 50 家公司预计净利润增超 50%，27 家公司预计净利

润增超 100%。建议关注创新药械、医疗服务、血制品、连锁药店、品牌中药等。 

个股推荐组合：贝达药业、丽珠集团、益丰药房、华兰生物、康泰生物； 

个股关注组合：荣昌生物、老百姓、博雅生物、开立医疗、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： 
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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
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