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投资要点： 

➢ 市场表现： 

本周医药生物板块整体上涨2.72%，在申万31个行业中排第6位，跑赢沪深300指数

0.37个百分点。年初至今，医药生物板块整体上涨5.20%，在申万31个行业中排第9位，跑

输沪深300指数0.04个百分点。当前医药生物板块PE估值为25.8倍，处于历史低位水平，

相对于沪深300的估值溢价为131%。本周，医疗服务涨幅最高，达到5.19%。个股方面，

本周上涨的个股为279只（占比60.3%），涨幅前五的个股分别为百利天恒-U（51.2%）、赛

科希德（26.3%）、首药控股-U（25.6%）、春立医疗（25.3%）、亚虹医药-U（25.3%）。 

➢ 行业要闻： 

1月11日，口腔种植体系统集中带量采购在四川开标，四川省医保局牵头形成口腔种

植体系统省际采购联盟，全国各省份均积极参加。拟中选产品平均中选价格降至900余元，

与集采前中位采购价相比，平均降幅55%。本次集采汇聚全国近1.8万家医疗机构的需求

量，其中1.4万家民营医疗机构积极参加此次集采，占医疗机构总数的80%；达287万套种

植体系统，约占国内年种植牙数量（400万颗）的72%，预计每年可节约患者费用40亿元

左右。本次集采共有55家企业参与，其中39家拟中选，中选率71%，中选企业既包括一些

知名国际企业，也包括威海威高、常州百康特等国内企业。 

口腔种植领域价格调控采取技耗分离模式，本次首先对种植体耗材进行集中带量采购。

本次口腔种植体系统集中带量采购产品以种植体、修复基台、配件包各1件组成种植体产品

系统，并根据种植体材质，分为四级纯钛种植体产品系统和钛合金种植体产品系统共两个

产品系统类别。从中标结果上看，产品平均降幅为55%，基本符合市场预期，企业中选率

为71%。从产品报量上看，1.8万家医疗机构报量287万套，民营医疗机构积极参与（1.4万

家报量）。在种植体之后，还将对牙冠耗材进行集采，并落实医疗服务价格的调控。口腔种

植全流程费用的下降有望提升种植牙渗透率，利好该领域相关耗材产商和医疗机构。 

➢ 投资建议： 

本周，大盘呈上行走势，医药生物板块小幅跑赢大盘。受医保谈判和JPM大会召开等

利好因素影响，创新药领域个股涨幅居前，重回市场关注热点，显示市场正逐步回归到主

流方向。据国务院联防联控机制组披露数据，目前我国发热门诊和新冠住院患者已达峰并

且呈现回落趋势，本周莫诺拉韦正式于国内上市，第四版冠状病毒感染重症病例诊疗方案

发布，防重症相关药物和方案不断完善，初步显示新冠疫情高峰开始告一段落。本周种植

体集采开标，平均降幅总体符合预期，有利于行业信心的进一步提振。当前开始进入到年

报业绩披露期，已有31家医药生物上市公司披露2022年业绩预告，建议关注业绩稳健向

好、基本面持续改善、估值相对合理的优质个股。建议重点关注创新药、研发外包、医疗

服务、特色器械、血制品、连锁药店、二类疫苗、品牌中药等细分板块及个股。 

个股推荐组合：贝达药业、凯莱英、丽珠集团、华兰生物、益丰药房； 

个股关注组合：恒瑞医药、普洛药业、康泰生物、老百姓、惠泰医疗等。 

➢ 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 

本周医药生物板块整体上涨 2.72%，在申万 31 个行业中排第 6 位，跑赢沪深 300 指数

0.37 个百分点。除医药商业小幅下跌 0.55%，其他子板块均实现上涨，其中医疗服务涨幅最

高，达到 5.19%。 

图1  2023 年本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  2023 年本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 5.20%，在申万 31 个行业中排第 9 位，跑输沪深 300

指数 0.04 个百分点。子板块均呈上涨态势，医疗服务涨幅最大，上涨 8.68%；中药涨幅最

小，上涨 2.13%。 
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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 

个股方面，本周上涨的个股为 279 只（占比 60.3%），下跌的个股 181 只（占比 39.1%）。

涨幅前五的个股分别为百利天恒-U（51.2%）、赛科希德（26.3%）、首药控股-U（25.6%）、

春立医疗（25.3%）、亚虹医药-U（25.3%）；跌幅前五的个股分别为翰宇药业（-10.4%）、爱

朋医疗（-8.9%）、康泰医学（-7.1%）、中国医药（-7.0%）、*ST 必康（-6.5%）。 

表1  医药生物板块本周个股涨跌幅情况 

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 

688506.SH 百利天恒-U 51.2% 化学制剂 300199.SZ 翰宇药业 -10.4% 化学制剂 

688338.SH 赛科希德 26.3% 体外诊断 300753.SZ 爱朋医疗 -8.9% 医疗设备 

688197.SH 首药控股-U 25.6% 化学制剂 300869.SZ 康泰医学 -7.1% 医疗设备 
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688236.SH 春立医疗 25.3% 医疗耗材 600056.SH 中国医药 -7.0% 医药流通 

688176.SH 亚虹医药-U 25.3% 化学制剂 002411.SZ *ST 必康 -6.5% 医药流通 

688076.SH 诺泰生物 24.6% 医疗研发外包 301211.SZ 亨迪药业 -6.5% 原料药 

688302.SH 海创药业-U 23.9% 化学制剂 000953.SZ 河化股份 -6.5% 原料药 

688192.SH 迪哲医药-U 23.5% 化学制剂 301367.SZ 怡和嘉业 -6.1% 医疗设备 

300049.SZ 福瑞股份 22.2% 医疗设备 000153.SZ 丰原药业 -5.8% 化学制剂 

688177.SH 百奥泰 18.9% 其他生物制品 002437.SZ 誉衡药业 -5.5% 化学制剂 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

截止 2023 年 1 月 13 日，医药生物板块 PE 估值为 25.8 倍，处于历史低位水平，在申

万 31 个行业中排第 14 位，相对于沪深 300 的估值溢价为 131%。医药生物子板块中，医疗

服务、化学制药、生物制品、中药、医药商业和医疗器械的 PE 估值分别为 34.5 倍、31.8

倍、28.8 倍、24.2 倍、19.8 倍和 18.1 倍。 

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 
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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 

 

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 

2.行业要闻 

国家卫生健康委关于印发突发事件紧急医学救援“十四五”规划的通知 

1 月 10 日，国家卫生健康委发布《突发事件紧急医学救援“十四五”规划》。《规划》包括

规划基础与面临形势，指导思想、基本原则和规划目标，主要任务和措施，政策和保障四部

分内容：第一部分规划基础与面临形势。总结“十三五”时期我国突发事件紧急医学救援工

作取得的主要成就，分析“十四五”时期面临的形势和挑战。第二部分指导思想、基本原则

和规划目标。明确到 2025 年末，建立健全紧急医学救援管理机制，全面提升现场紧急医学

救援处置能力和收治能力，构建陆海空立体化协同救援，进一步推进医疗救援信息指挥、陆

海空伤员转运、大批量伤员救治、突发中毒事件医学救援、突发核辐射事件医学救援、基层

突发事件快速医疗应急处置、紧急医学救援培训演练、专业人才培养、相关研究和成果转化
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及推广等方面工作。《规划》提出 4 项主要工作指标。第三部分主要任务和措施。《规划》提

出 3 项任务和 9 个重点项目，一是完善紧急医学救援基地网络，构建紧急医学救援核心支

撑；二是完善紧急医学救援队伍类别，提升队伍实战能力，形成紧急医学救援现场中坚力量；

三是推进基层紧急医学救援能力建设，组成紧急医学救援工作基层抓手。第四部分政策和保

障。包括落实政府责任，加强组织领导；立足地区实际，推进工作落实；强化评估指导，提

升工作成效等。（资料来源：国家卫健委） 

 

默沙东新冠药首发定价 1500 元 

1 月 10 日，天津市医药采购中心发布《新冠治疗药品莫诺拉韦胶囊首发报价公示》，国

内第二款进口新冠口服药物——默沙东莫诺拉韦胶囊定价对外披露，首发报价为 1500 元/

瓶。根据国家医保局发布的相关文件，莫诺拉韦胶囊等新冠治疗药物，医保都将临时性支付

到 2023 年 3 月 31 日。1 月 11 日，国药控股总裁刘勇表示，莫诺拉韦胶囊由国药代理，已

于今日通过首次进口的药品检验，预计本周五在国内上市。（资料来源：同花顺财经） 

 

第八批国家药品集采或将启动 

1 月 11 日，国家组织药品联合采购办公室发布《关于报送第八批国家组织药品集中采

购品种范围相关采购数据的通知》。根据文件，各省份开始组织本地区医疗机构开展第八批

国采药品采购需求量填报工作。文件显示，医疗机构报量阶段将在 1 月 13 日启动，预计于

2 月 21 日报送联合采购办公室，第八批药品国家采购即将启动。（资料来源：搜狐新闻） 

 

口腔种植体系统集采平均降价 55% 

1 月 11 日，口腔种植体系统集中带量采购在四川开标，四川省医保局牵头形成口腔种

植体系统省际采购联盟，全国各省份均积极参加。拟中选产品平均中选价格降至 900 余元，

与集采前中位采购价相比，平均降幅 55%。本次集采汇聚全国近 1.8 万家医疗机构的需求

量，其中 1.4 万家民营医疗机构积极参加此次集采，占医疗机构总数的 80%；达 287 万套

种植体系统，约占国内年种植牙数量（400 万颗）的 72%，预计每年可节约患者费用 40 亿

元左右。本次集采共有 55 家企业参与，其中 39 家拟中选，中选率 71%，中选企业既包括

一些知名国际企业，也包括威海威高、常州百康特等国内企业。（资料来源：四川省医疗保

障局） 

口腔种植领域价格调控采取技耗分离模式，本次首先对种植体耗材进行集中带量采购。

本次口腔种植体系统集中带量采购产品以种植体、修复基台、配件包各 1 件组成种植体产品

系统，并根据种植体材质，分为四级纯钛种植体产品系统和钛合金种植体产品系统共两个产

品系统类别。从中标结果上看，产品平均降幅为 55%，基本符合市场预期，企业中选率为

71%。从产品报量上看，1.8 万家医疗机构报量 287 万套，民营医疗机构积极参与（1.4 万

家报量）。在种植体之后，还将对牙冠耗材进行集采，并落实医疗服务价格的调控。口腔种

植全流程费用的下降有望提升种植牙渗透率，利好该领域相关耗材产商和医疗机构。 

 

全国医疗保障工作会议在北京召开 

1 月 12 日，全国医疗保障工作会议在北京召开，对 2023 年医保工作做出如下要求：一

是进一步巩固拓展医保脱贫攻坚成果，做好农村群众医疗保障工作。二是切实做好实施“乙

类乙管”后新冠病毒感染患者治疗费用医疗保障工作，方便群众享受直接结算服务，加快费

用清算结算速度，减轻救治医疗机构垫资压力。三是加强生育医疗费用保障。统一规范生育
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津贴支付政策，落实探索将灵活就业人员纳入生育保险覆盖范围。四是持续加大基金监管力

度。五是持续挤压药品耗材虚高价格水分。开展新批次国家组织药品和高值医用耗材集采，

扩大地方集采覆盖品种，实现国家和省级集采药品数合计达到 450 个。引导新冠治疗药品合

理形成价格。六是落实异地就医结算。七是推进扩大长期护理保险制度试点。八是全面建立

职工医保普通门诊统筹，谋划门诊高血压、糖尿病“两病”用药保障机制向其他病种扩容。

九是稳妥系统有序推进医保引导分级诊疗、医保省级统筹等基础性、长远性重大改革。（资

料来源：国家医保局） 

 

国家卫健委印发新型冠状病毒感染重症病例诊疗方案（试行第四版） 

1 月 13 日，为进一步做好新型冠状病毒感染重症病例医疗救治工作，国家卫生健康委

会同国家中医药局，结合奥密克戎变异毒株特点和感染者疾病特征，总结前期医疗救治工作

经验，组织对《新型冠状病毒肺炎重型、危重型病例诊疗方案（试行第三版）》进行了修订，

形成了《新型冠状病毒感染重症诊疗方案（试行第四版）》。重点修订内容如下：一、对疾病

名称进行调整将“新型冠状病毒肺炎”调整为“新型冠状病毒感染”。二、关口前移加强重

症临床预警 ：《方案》进一步明确了重症高危人群，对未达到重症诊断标准，但是年龄>65

岁、未完成全程疫苗接种、合并较为严重慢性疾病的新冠病毒感染肺炎患者，可以按重症病

例管理。对重症高危人群进行生命体征监测，特别是对静息和活动后的指氧饱和度等进行监

测；强调低氧在重症临床预警方面的作用，轻微活动后指氧饱和度<94%，应警惕病情恶化。

三、将临床实践中行之有效的治疗方法纳入《方案》：在一般治疗中增加了高热和咳嗽等对

症处理；在抗病毒治疗中增加了已在我国审批上市的小分子药物；增加了抗凝治疗；强调了

清醒俯卧位通气的重要性；在氧疗和呼吸支持治疗方面，结合最新认识和研究证据，指出经

鼻高流量氧疗优于鼻导管或面罩吸氧，改进了呼气末正压（PEEP）的设定方法，加强机械

通气的肺保护措施。四、修订完善中医治疗部分：增加了部分证型及“病证结合救治”内容，

加强对重型、危重型病例中西医结合临床救治指导，更好的发挥中医药特色优势。（资料来

源：国家卫健委） 

 

发热门诊和新冠住院人次已达峰回落 

1 月 14 日，国务院联防联控机制举办新闻发布，就重点人群健康保障有关情况做出相

应答复。发布会中提到：全国发热门诊的诊疗量在 2022 年的 12 月 23 日达到高峰，是 286.7

万人次，之后持续下降，到 1 月 12 日回落到 47.7 万人次，较峰值时数量减少 83.3%。监测

数据显示，目前住院的新冠感染者的数量呈现出连续下降的趋势，在 1 月 5 日达到了住院新

冠感染者峰值 162.5 万人，之后连续下降，1 月 12 日回落到 127 万人。目前在院的重症患

者的数量仍然处于高位，2023 年 1 月 5 日，在院新冠阳性重症患者数量达峰 12.8 万人，之

后连续波动下降，到 1 月 12 日在院的阳性重症患者人数回落到 10.5 万人。据死亡病例系统

分析显示，2022 年 12 月 8 日至 2023 年 1 月 12 日，全国医疗机构累计发生在院新冠病毒

感染相关死亡病例 59938 例，其中新冠病毒感染导致呼吸功能衰竭死亡病例 5503 例，基础

疾病合并新冠病毒感染死亡病例 54435 例；死亡病例平均年龄 80.3 岁，65 岁及以上约占

90.1%，其中 80 岁及以上约占 56.5%，死亡病例中 90%以上合并有基础疾病，主要合并疾

病为心血管疾病、晚期肿瘤、脑血管疾病、呼吸系统疾病、代谢性疾病、肾功能不全。（资料

来源：国家卫健委） 
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3.投资建议 

本周，大盘呈上行走势，医药生物板块小幅跑赢大盘。受医保谈判和 JPM 大会召开等

利好因素影响，创新药领域个股涨幅居前，重回市场关注热点，显示市场正逐步回归到主流

方向。据国务院联防联控机制组披露数据，目前我国发热门诊和新冠住院患者已达峰并且呈

现回落趋势，本周莫诺拉韦正式于国内上市，第四版冠状病毒感染重症病例诊疗方案发布，

防重症相关药物和方案不断完善，初步显示新冠疫情高峰开始告一段落。本周种植体集采开

标，平均降幅总体符合预期，有利于行业信心的进一步提振。当前开始进入到年报业绩披露

期，已有 31 家医药生物上市公司披露 2022 年业绩预告，建议关注业绩稳健向好、基本面

持续改善、估值相对合理的优质个股。建议重点关注创新药、研发外包、医疗服务、特色器

械、血制品、连锁药店、二类疫苗、品牌中药等细分板块及个股。 

个股推荐组合：贝达药业、凯莱英、丽珠集团、华兰生物、益丰药房； 

个股关注组合：恒瑞医药、普洛药业、康泰生物、老百姓、惠泰医疗等。 

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，新冠疫情仍

是当前很大不确定性因素。 
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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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