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投资要点： 

➢ 市场表现： 

上周（2月20日至2月26日）医药生物板块整体下跌0.91%，在申万31个行业中排第28

位，跑输沪深300指数1.57个百分点。年初至今，医药生物板块整体上涨4.85%，在申万31

个行业中排第22位，跑输沪深300指数0.05个百分点。医药生物板块PE估值为25.6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129%。上周

医药生物子板块中，生物制品上涨0.22%，其他子板块均下跌，其中医疗服务跌幅最大，

下跌2.33%。个股方面，上周上涨的个股为173只（占比37.4%），涨幅前五的个股分别为

西藏药业（16.8%）、浩欧博（16.1%）、福瑞股份（14.2%）、三友医疗（13.9%）、金

迪克（13.9%）。 

市值方面，当前A股申万医药生物板块总市值为7.70万亿，在全部A股市值占比为

8.18%。成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为3383亿元，占全部A股成交额的

8.78%，申万医药生物板块单周成交额环比下降17.05%。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118.4亿元；主力净流入前五个股为人福医药、佛慈制药、广誉

远、健民集团、济民医疗；净流出前五个股为以岭药业、新华制药、众生药业、恒瑞医药、

中国医药。 

➢ 行业要闻： 

2月23日，中共中央办公厅 国务院办公厅印发《关于进一步深化改革促进乡村医疗卫

生体系健康发展的意见》。意见中提到以下几项措施：一、强化县域内医疗卫生资源统筹

和布局优化：优化乡村医疗卫生机构布局；强化和拓展县域医疗卫生体系服务功能；加强

乡村医疗卫生体系疾病预防控制能力建设；加快推进县域内医疗卫生服务信息化。二、发

展壮大乡村医疗卫生人才队伍：多渠道引才用才；创新人才使用机制；完善收入和待遇保

障机制；盘活用好县域编制资源；分类解决乡村医生养老和医疗保障问题。三、改革完善

乡村医疗卫生体系运行机制：加快构建紧密型县域医共体；健全乡村医疗卫生体系投入机

制；建立健全城市支援健康乡村建设机制；四、提高农村地区医疗保障水平：巩固拓展医

疗保障脱贫攻坚成果；加大医保基金支持力度；优化农村医保管理服务。五、加强组织领

导。 

深化改革促进乡村医疗卫生体系健康发展有助于强化区域医疗卫生资源统筹和布局

优化，推动重心下移和资源下沉，乡村医疗卫生服务体系在政策支持下有望逐步完善。一

方面，基础设施建设有望加快乡村医疗基建的发展；另一方面，医疗卫生信息服务化将推

动互联网在基层医疗机构的应用，利好相关医疗信息化公司及互联网医院的建设和发展。

关注医疗新基建、设备器械、医疗信息化等相关投资机会。 

➢ 投资建议： 

上周，医药生物指数呈震荡下行走势，跑输大盘指数，前期热点板块回落。政策方面，

国务院印发深化促进乡村医疗卫生体系健康发展的意见，乡村医疗基建和信息化建设进程

有望加速推进，关注相关投资机会。第一三共用于治疗二线乳腺癌的HER2 ADC新药获批

上市，创新药企科伦博泰申请港股IPO，国内上市创新药质量不断提升，创新药企迈向高

质量发展阶段，建议关注创新药械中长线发展逻辑。近期国内部分地区流感发病率有所提
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升，短期内关注相关疫苗及治疗性药物的投资机会。建议重点关注连锁药店、医疗服务、

二类疫苗、创新药、特色器械、血制品、品牌中药、研发外包等细分板块及个股。 

个股推荐组合：益丰药房、贝达药业、丽珠集团、华兰生物、凯莱英； 

个股关注组合：南新制药、老百姓、康泰生物、新产业、普洛药业等。 

➢ 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（2 月 20 日至 2 月 24 日）医药生物板块整体下跌 0.91%，在申万 31 个行业中排

第 28 位，跑输沪深 300 指数 1.57 个百分点。上周医药生物子板块中生物制品上涨 0.22%；

其他子板块均下跌，其中医疗服务跌幅最大，下跌 2.33%。 

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 4.85%，在申万 31 个行业中排第 22 位，跑输沪深

300 指数 0.05 个百分点。子板块均呈上涨态势，其中中药涨幅最高，达到 8.27%；医疗服

务涨幅最低，为 2.01%。 
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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 2 月 24 日，医药生物板块 PE 估值为 25.6 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 129%。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 32.2 倍、32.0

倍、27.7 倍、25.3 倍、20.1 倍和 18.0 倍。 



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 7/14 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 

 

 

 

行业周报 

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 173 只（占比 37.4%），下跌的个股 282 只（占比 60.9%）。

涨幅前五的个股分别为西藏药业（16.8%）、浩欧博（16.1%）、福瑞股份（14.2%）、三友

医疗（13.9%）、金迪克（13.9%）；跌幅前五的个股分别为宣泰医药（-12.3%）、*ST 辅

仁（-11.1%）、药易购（-10.4%）、振东制药（-10.2%）、华森制药（-9.5%）。 

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 

600211.SH 西藏药业 16.8% 中药Ⅲ 688247.SH 宣泰医药 -12.3% 化学制剂 

688656.SH 浩欧博 16.1% 体外诊断 600781.SH *ST 辅仁 -11.1% 化学制剂 

300049.SZ 福瑞股份 14.2% 医疗设备 300937.SZ 药易购 -10.4% 医药流通 

688085.SH 三友医疗 13.9% 医疗耗材 300158.SZ 振东制药 -10.2% 化学制剂 

688670.SH 金迪克 13.9% 疫苗 002907.SZ 华森制药 -9.5% 中药Ⅲ 

688193.SH 仁度生物 12.6% 体外诊断 002750.SZ 龙津药业 -9.3% 中药Ⅲ 

688091.SH 上海谊众-U 12.3% 化学制剂 002317.SZ 众生药业 -9.1% 中药Ⅲ 

603811.SH 诚意药业 12.2% 化学制剂 603439.SH 贵州三力 -8.9% 中药Ⅲ 

688314.SH 康拓医疗 11.9% 医疗耗材 300534.SZ 陇神戎发 -8.8% 中药Ⅲ 

301033.SZ 迈普医学 11.7% 医疗耗材 301075.SZ 多瑞医药 -8.7% 化学制剂 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

2月 24日，A股申万医药生物板块总市值为 7.70万亿，在全部 A股市值占比为 8.18%。

上周申万医药板块合计成交额为 3383 亿元，占全部 A 股成交额的 8.78%，申万医药生物板

块单周成交额环比下降 17.05%。 
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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 118.4 亿元，在申万一级行业中排名第 31

位。个股方面，主力净流入的前五个股为人福医药、佛慈制药、广誉远、健民集团、济民医

疗；净流出前五个股为以岭药业、新华制药、众生药业、恒瑞医药、中国医药。 
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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 

600079.SH 人福医药 7718 化学制剂 002603.SZ 以岭药业 -79164 中药Ⅲ 

002644.SZ 佛慈制药 7432 中药Ⅲ 000756.SZ 新华制药 -65802 原料药 

600771.SH 广誉远 5696 中药Ⅲ 002317.SZ 众生药业 -61042 中药Ⅲ 

600976.SH 健民集团 5523 中药Ⅲ 600276.SH 恒瑞医药 -60019 化学制剂 

603222.SH 济民医疗 4925 医疗耗材 600056.SH 中国医药 -34756 医药流通 

002940.SZ 昂利康 4605 化学制剂 300759.SZ 康龙化成 -31522 医疗研发外包 

002223.SZ 鱼跃医疗 4577 医疗设备 300015.SZ 爱尔眼科 -30670 医院 

002755.SZ 奥赛康 4575 化学制剂 000538.SZ 云南白药 -30055 中药Ⅲ 

600380.SH 健康元 4370 化学制剂 603259.SH 药明康德 -27975 医疗研发外包 

000423.SZ 东阿阿胶 4133 中药Ⅲ 300122.SZ 智飞生物 -27342 疫苗 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

2.行业要闻 

财政部办公厅 国家卫生健康委办公厅关于组织申报 2023 年中央财政支持公立医院改革与

高质量发展示范项目的通知 

2月 22日，为贯彻落实习近平总书记关于深化医药卫生体制改革的重要指示批示精神，

深入推广三明市医改经验，推动公立医院高质量发展，财政部办公厅、国家卫生健康委办公
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厅就申报 2023 年中央财政支持公立医院改革与高质量发展示范项目有关事项做出通知。公

立医院改革与高质量发展示范项目主要聚焦三个方面：一是着力提升市县级公立医院诊疗能

力。规范诊疗行为，落实分级诊疗制度，支持市县级公立医院传染病、精神病、急诊急救、

重症医学、心脑血管、妇产科、儿科等临床专科建设，加强人才培养，打造一批市县级公立

医院重点专科，做到大病重病在本省就能解决，一般病在市县解决，缓解群众看病难问题。

二是着力加强智慧医院建设。推进电子病历、智慧服务、智慧管理“三位一体”的智慧医院

建设和医院信息标准化建设，支持建立区域内检查检验结果互通共享信息化规范，减少患者

在不同公立医院检查化验次数，让群众少跑腿。三是着力控制医疗费用不合理增长。（资料

来源：国家卫健委） 

国家医保局办公室关于印发医保体外诊断试剂编码规则和方法的通知 

2 月 23 日，为加快推进统一的医药信息业务编码标准，形成全国“通用语言”，根据

《国家医疗保障局关于印发医疗保障标准化工作指导意见的通知》有关要求，研究制定并

发布医保体外诊断试剂编码和方法。体外诊断试剂编码分 5 个部分共 19 位，通过大写英文

字母和阿拉伯数字顺序排列表示。其中，第 1 部分是体外诊断试剂标识码，第 2 部分是体

外诊断试剂分类代码，第 3 部分是检测指标码，第 4 部分是体外诊断特征码，第 5 部分是

体外诊断试剂企业码。（资料来源：国家医保局） 

两部门印发关于进一步加强耐药结核病防治工作通知 

2 月 23 日，为进一步加强耐药结核病防治工作，持续推进遏制耐药结核病防治行动，

提升耐药结核病防治水平，国家疾控局、国家卫生健康委两部门发布《关于进一步加强耐

药结核病防治工作的通知》。中国疾控中心公布信息显示，2021 年我国估算的结核病新发

患者数为 78.0 万，结核病发病率为 55/10 万。耐药结核病存在治疗时间长、治疗花费高等

特点。为指导各地做好今后一段时间耐药结核病防治工作，通知从提升耐药结核病防治服

务能力、关口前移减少耐药结核病发生、提高耐药结核病发现水平、提升耐药结核病诊疗

质量、减轻患者用药负担等共七个方面提出工作要求。关口前移是减少耐药结核病发生的

关键之举。通知还要求各级医疗机构要按照肺结核诊疗规范、临床路径、诊断标准等技术

指南和工作规范要求，对普通肺结核患者进行规范诊疗，并加强规范化管理，以有效减少

和避免耐药结核病的发生。（资料来源：中国政府网） 

中共中央办公厅 国务院办公厅印发《关于进一步深化改革促进乡村医疗卫生体系健康发展

的意见》 

2 月 23 日，中共中央办公厅 国务院办公厅印发《关于进一步深化改革促进乡村医疗

卫生体系健康发展的意见》。目标为到 2025 年，乡村医疗卫生体系改革发展取得明显进

展。乡村医疗卫生机构功能布局更加均衡合理，基础设施条件明显改善，智能化、数字化

应用逐步普及，中医药特色优势进一步发挥，防病治病和健康管理能力显著提升，乡村重

大疫情和突发公共卫生事件应对处置能力不断增强。乡村医疗卫生人才队伍发展壮大，人

员素质和结构明显优化，待遇水平得到提高，养老等社会保障问题有效解决。乡村医疗卫

生体系运行机制进一步完善，投入机制基本健全，基层首诊、双向转诊、急慢分治、上下

联动的分级诊疗格局初步形成。意见中提到以下几项措施：一、强化县域内医疗卫生资源

统筹和布局优化：优化乡村医疗卫生机构布局；强化和拓展县域医疗卫生体系服务功能；

加强乡村医疗卫生体系疾病预防控制能力建设；加快推进县域内医疗卫生服务信息化。

二、发展壮大乡村医疗卫生人才队伍：多渠道引才用才；创新人才使用机制；完善收入和

待遇保障机制；盘活用好县域编制资源；分类解决乡村医生养老和医疗保障问题。三、改

革完善乡村医疗卫生体系运行机制：加快构建紧密型县域医共体；健全乡村医疗卫生体系
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投入机制；建立健全城市支援健康乡村建设机制；四、提高农村地区医疗保障水平：巩固

拓展医疗保障脱贫攻坚成果；加大医保基金支持力度；优化农村医保管理服务。五、加强

组织领导。(资料来源：中国政府网） 

深化改革促进乡村医疗卫生体系健康发展有助于强化区域医疗卫生资源统筹和布局优

化，推动重心下移和资源下沉，乡村医疗卫生服务体系在政策支持下有望逐步完善。一方

面，基础设施建设有望加快乡村医疗基建的发展；另一方面，医疗卫生信息服务化将推动

互联网在基层医疗机构的应用，利好相关医疗信息化公司及互联网医院的建设和发展。关

注医疗新基建、设备器械、医疗信息化等相关投资机会。 

国务院联防联控机制召开新闻发布会 

2 月 23 日，国务院联防联控机制召开新闻发布会，介绍巩固疫情防控重大成果有关情

况。国家卫健委新闻发言人米锋介绍：近期，各地疫情呈局部零星散发状态，防控形势总

体向好，平稳进入“乙类乙管”常态化防控阶段。经过全党全国各族人民的同心抗疫，我

国取得疫情防控重大决定性胜利。如果从疫情本身的特点来看，可以说这个疫情已经基本

结束，但不能说它是完全的结束。现在的感染在我们国家来看，还是处在零星的、局部性

的散发状态。当前，全球疫情仍在流行，病毒还在不断变异。要围绕“保健康、防重

症”，压实“四方责任”，盯紧关键环节，继续完善“乙类乙管”各项措施，进一步提升

常态化防控和应急处置能力。中国疾控中心传防处研究员常昭瑞介绍：今年 1 月 8 日实施

新冠病毒感染“乙类乙管”以来，我国已监测发现 7 例 XBB.1.5 输入病例。虽然 XBB.1.5

传播力较强，但目前数据显示，个体感染 XBB.1.5 后出现的症状与其他奥密克戎毒株症状

相似，没有发现其致病力增加。我国刚刚经历了疫情大流行，人群体内留存的中和抗体会

在短期内提供免疫保护作用，专家研判分析认为，近期引发新一轮规模流行的可能性较

小。(资料来源：中国政府网） 

第一三共 ADC 药物德曲妥珠单抗国内获批上市 

2 月 24 日，国家药监局官网公示，第一三共与阿斯利康联合开发推广的抗体偶联

（ADC）药物注射用德曲妥珠单抗（商品名：优赫得）获国家药监局批准，单药用于治疗

既往接受过一种或一种以上抗人表皮生长因子受体 2（HER2）药物治疗的不可切除或转移

性 HER2 阳性成人乳腺癌患者。(资料来源：和讯网） 

 

3.投资建议 

上周，医药生物指数呈震荡下行走势，跑输大盘指数，前期热点板块回落。政策方面，

国务院印发深化促进乡村医疗卫生体系健康发展的意见，乡村医疗基建和信息化建设进程有

望加速推进，关注相关投资机会。第一三共用于治疗二线乳腺癌的 HER2 ADC 新药获批上

市，创新药企科伦博泰申请港股 IPO，国内上市创新药质量不断提升，创新药企迈向高质量

发展阶段，建议关注创新药械中长线发展逻辑。近期国内部分地区流感发病率有所提升，短

期内关注相关疫苗及治疗性药物的投资机会。建议重点关注连锁药店、医疗服务、二类疫苗、

创新药、特色器械、血制品、品牌中药、研发外包等细分板块及个股。 

个股推荐组合：益丰药房、贝达药业、丽珠集团、华兰生物、凯莱英； 

个股关注组合：南新制药、老百姓、康泰生物、新产业、普洛药业等。 
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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。 

 



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 14/14 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 

 

 

 

行业周报 

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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