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 一周观点：医保局确定 2023年集采方向，促进医保、医疗、医药协同发展 

 3月 1日，国家医疗保障局办公室发布《关于做好 2023年医药集中采购和价格管

理工作的通知》（下称“通知”），在六个方面对全国的医药集采和价格管理工作

指出明确方向：推进药品耗材集采、提高集采精细化管理水平、加强药品价格综

合管理、推进医疗服务价格改革管理、开展种植牙价格专项治理、优化医疗价格

治理能力支撑等六个方面对全国的医药集采和价格管理工作做出明确要求。《通

知》进一步明确了集采目标，国家集采继续推进，省级集采完成三大领域全面覆

盖。同时，部分集采品种还要再降价，无死角开展药品、医疗服务价格治理，完

善医药价格形成机制，致力于促进医保、医疗、医药协同发展和治理，向人民群

众提供优质高效、经济合理、方便可及的医药服务。我们认为在涉及基础民生的

医疗领域，国家集采将继续常态化，建议短期内规避集采品种为主营业务的标

的，重点关注创新药、创新器械相关标的，不受集采影响的医疗设备板块、消费

医疗板块以及目前国产化率较低，通过集采放量快速占领市场份额的标的。 

 一周观点：医疗器械板块重点关注通过集采快速放量，诊疗量提升受益标的 

体外诊断板块，国家医保局已于近日明确在 2023 年对 IVD 领域进行大规模集

采，建议积极关注国产化率较低，有望在集采政策背景下，快速提升市场份额的

龙头公司，以及高速增长的细分赛道。重点关注化学发光、分子诊断、凝血、微

生物等领域。家用医疗器械板块，受益于后疫情时代，人们对自身健康管理更加

重视，家庭医疗器械需求逐步回暖；同时我国第七次人口普查显示 60 岁人口占

总人口 18.7%，老龄化进一步加深，其中大部分老年人饱受各类疾病困扰。即时

家庭健康监控、智能诊断和快速治疗十分必要，血糖、血脂、尿酸等家用检测设

备，呼吸制氧机、助行器、轮椅等康复保健器械需求中长期都将持续释放。高低

值耗材板块，进入 2 月门诊和手术需求快速释放，叠加防控放开跨区域患者流动

量上升，病床周转率逐渐提高，相关高低值耗材使用量同比快速提升，建议关注

手术量恢复受益和 2023Q1有望表现较好标的。 

 推荐及受益标的 

推荐标的：3 月金股：九芝堂、可孚医疗、美年健康、迪安诊断、国际医学、康

为世纪、昌红科技。稳健组合：毕得医药、康龙化成、昌红科技、开立医疗、羚

锐制药、康缘药业、人福医药、东诚药业、益丰药房、老百姓、健之佳、海吉亚

医疗、新天药业、寿仙谷。弹性组合：泓博医药、皓元医药、药石科技、美迪

西、海泰新光、澳华内镜、戴维医疗、采纳股份、博腾股份、康拓医疗、完美医

疗。受益标的：三诺生物、爱康医疗、春立医疗、振德医疗、联影医疗、九洲药

业、凯莱英、纳微科技、百普赛斯、神州细胞、康希诺、万泰生物、石药集团、

三叶草生物、丽珠集团、君实生物、鱼跃医疗、乐普医疗、怡和嘉业、美好医

疗、东方生物、安旭生物、万孚生物、明德生物、汤臣倍健。 

风险提示：政策执行不及预期，行业黑天鹅事件。        
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1、 一周观点：国家医保局明确 2023 年集采工作目标，促进

医保、医疗、医药协同发展 

3月 1日，国家医疗保障局办公室发布发布《关于做好 2023年医药集中采购和

价格管理工作的通知》（下称“通知”），在六个方面对全国的医药集采和价格管理

工作指出明确方向：（1）推进药品耗材集采。持续扩大药品集采覆盖面，到 2023

年底，每个省份的国家和省级集采药品数量累计达到 450 种，其中省级集采药品达

到 130 种；按照“一品一策”的原则开展新批次国家组织高值医用耗材集采，聚焦

心内科、骨科重点产品。（2）提高集采精细化管理水平。综合多因素来实现采购，

提高报量准确性，落实优先使用中选产品，加强中选产品的供应保障。（3）加强药

品价格综合管理。探索新批准药物首发价格形成机制；对挂网价格加强管理，补上

撤网提价漏洞。（4）推进医疗服务价格改革管理。唐山、苏州、厦门、赣州、乐山

5 个国家试点首轮调价运行，并后续评估扩大试点范围；将技术劳动价值占比 60%

以上的价格项目纳入调价范围；做好中医外治、辅助生殖及新增医疗服务价格管理。

（5）开展种植牙价格专项治理。各省于 2 月底前出台口腔各省于 2 月底前出台口

腔种植医疗服务价格治理政策文件，于 4 月中旬前全面落实全流程调控目标。（6）

优化医疗价格治理能力支撑。 

《通知》进一步明确了集采目标，国家集采继续推进，省级集采完成三大领域

全面覆盖。同时，部分集采品种还要再降价，无死角开展药品、医疗服务价格治理，

完善医药价格形成机制，致力于促进医保、医疗、医药协同发展和治理，向人民群

众提供优质高效、经济合理、方便可及的医药服务。我们认为在涉及基础民生的医

疗领域，国家集采将继续常态化，建议短期内规避集采品种为主营业务的标的，重

点关注创新药、创新器械相关标的，不受集采影响的医疗设备板块、消费医疗板块

以及目前国产化率较低，通过集采放量快速占领市场份额的标的。 

推荐标的：迈瑞医疗、海尔生物、澳华内镜、海泰新光；受益标的：联影医疗、

新产业、赛科希德、山外山、康为世纪、可孚医疗等。 

2、 一周观点：医疗器械板块重点关注集采、诊疗量提升受益

标的 

体外诊断板块观点：个股方面，上市公司普遍对疫后复苏行情预期良好，头部

企业积极应对集采带来的产能提升需求。板块方面，国家医保局已明确在 2023 年

对 IVD板块进行大规模集采。乐观预测，假设未来集采政策好于预期，降幅高于出

厂价且给经销商留有小幅利润空间，板块行情有望持续。且近期人民日报等权威媒

体舆论导向最优质量法，不唯低价中标论。中性预测，IVD 大规模集采临近，市场

对风险厌恶带来 IVD板块短期回调，集采政策公布，格局稳定之后，行业头部企业

实现快速替代进口，迎来估值提升行情。悲观预测，进口品牌迫于集采压力，大幅

降价，维持现有份额，进口替代进度延缓。我们认为中性预测情景可能性较大。当

前建议积极关注 IVD 板块，未来 2-3 年，尤其化学发光、分子诊断、凝血、微生物

等领域是值得深度参与的优质赛道。建议关注标的：新产业、安图生物、赛科希德、

圣湘生物等。 

家用医疗器械板块观点：家用医疗器械一般可在家庭场景下进行检测诊疗和康
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复保健，可作为医院医疗诊断的补充。后疫情时代，人们对自身健康管理更加重视，

家庭医疗器械需求逐步回暖；同时根据国家统计局数据，我国第七次人口普查显示

60 岁人口已达 2.6 亿，占总人口 18.7%，老龄化进一步加深，其中大部分老年人饱

受各类疾病困扰，在当下医疗资源紧张和分布不均衡背景下，即时家庭健康监控、

智能诊断和快速治疗十分必要，血糖、血脂、尿酸等家用检测设备，呼吸制氧机、

助行器、轮椅等康复保健器械需求中长期都将持续释放，建议关注标的：可孚医疗、

三诺生物、鱼跃医疗等。 

高低值耗材板块观点：国内 1 月第一波新冠高峰已过，其中处于新冠身体恢复

阶段的择期患者存在一定比例手术后置，进入 2 月门诊&手术需求快速释放，叠加

防控放开跨区域患者流动量上升，病床周转率逐渐提高，相关高低值耗材使用量同

比快速提升，建议关注手术量恢复受益和 2023Q1 有望表现较好标的：戴维医疗、

康拓医疗、振德医疗、春立医疗、爱康医疗等。 

3、 看好估值合理、基本面向好标的 

（1）沪深股医药外包服务板块 2022-2024年平均 PE分别为 58.8/35.0/27.2倍，

2022-2024年平均 PEG分别为 0.8/0.9/0.8。 

表1：沪深股医药外包服务 2022-2024 年平均 PE 分别为 58.8/35.0/27.2 倍，2022-2024 年平均 PEG 分别为

0.8/0.9/0.8 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 
沪深医药外包服务

平均 
58.8  35.0  27.2  0.8  0.9  0.8  

300759.SZ 康龙化成 34.1  26.0  19.7  1.8  0.8  0.6  

300363.SZ 博腾股份 15.9  15.8  13.5  0.1  27.7  0.8  

300725.SZ 药石科技 41.7  28.7  20.9  (1.8) 0.6  0.6  

688131.SH 皓元医药 46.1  31.5  21.7  1.1  0.7  0.5  

300347.SZ 泰格医药 28.6  24.6  20.8  1.8  1.5  1.1  

688202.SH 美迪西 35.4  22.4  14.7  0.6  0.4  0.3  

603259.SH 药明康德 27.8  24.4  19.2  0.4  1.7  0.7  

002821.SZ 凯莱英 16.6  18.9  17.0  0.1  (1.5) 1.6  

603456.SH 九洲药业 37.2  27.6  20.8  0.8  0.8  0.6  

603127.SH 昭衍新药 34.3  28.0  21.8  0.6  1.2  0.8  

301096.SZ 百诚医药 37.6  24.9  17.4  0.5  0.5  0.4  

688621.SH 阳光诺和 51.8  39.6  28.8  1.0  1.0  0.8  

688076.SH 诺泰生物 38.0  40.7  31.4  3.3  1.5  1.1  

688238.SH 和元生物 229.8  83.2  53.8  (9.3) 0.4  1.0  

688222.SH 成都先导 207.6  88.5  85.9  (3.5) 0.6  27.9  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除康龙化成、博腾股份、药石科技、皓元医药、泰格医药、美迪西，其余公司 PE/PEG 预测

参考 Wind一致预期；收盘价日期 2023年 3月 3日；平均值剔除极大值 

（2）沪深股生命科学上游板块 2022-2024 年平均 PE 分别为 44.9/33.1 /24.3

倍，2022-2024年平均 PEG分别为 1.4/0.6/0.8。 

表2：沪深股生命科学上游 2022-2024 年平均 PE 分别为 44.9/33.1 /24.3 倍，2022-2024 年平均 PEG 分别为

1.4/0.6/0.8 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 沪深生命科学上游平均 44.9  33.1  24.3  1.4  0.6  0.8  

301047.SZ 义翘神州 26.5  30.0  26.0  (0.9) (2.5) 1.7  

301080.SZ 百普赛斯 42.4  32.1  23.4  1.6  1.0  0.6  
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证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

688105.SH 诺唯赞 32.6  23.9  20.5  (8.2) 0.6  1.2  

688046.SH 药康生物 60.3  45.2  32.1  2.0  0.9  0.8  

688265.SH 南模生物 (654.5) 56.1  36.1  6.0  0.0  0.7  

688690.SH 纳微科技 75.8  53.7  36.8  1.6  1.1  0.8  

688179.SH 阿拉丁 53.6  39.8  29.5  8.0  0.7  0.9  

688133.SH 泰坦科技 92.2  39.6  28.3  (7.5) 0.3  0.7  

688026.SH 洁特生物 38.0  21.0  16.0  (0.8) 0.2  0.5  

301166.SZ 优宁维 38.1  28.5  21.2  5.7  0.8  0.6  

300171.SZ 东富龙 20.3  15.9  12.5  1.1  0.6  0.5  

300358.SZ 楚天科技 13.5  11.2  9.3  0.7  0.5  0.5  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除义翘神州，其余公司 PE/PEG预测参考 Wind一致预期；收盘价日期 2023年 3月 3日 

（3）沪深股生物制品板块 2022-2024 年平均 PE 分别为 41.9 /33.8 /27.0 倍，

2022-2024年平均 PEG分别为 1.4 /0.9/0.8。 

表3：沪深股生物制品 2022-2024年平均 PE分别为 41.9 /33.8 /27.0倍，2022-2024年平均 PEG分别为 1.4 /0.9/0.8 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 沪深生物制品平均 41.9  33.8  27.0  1.4  0.9  0.8  

300122.SZ 智飞生物 19.3  14.8  12.1  (0.7) 0.5  0.5  

000661.SZ 长春高新 16.5  13.1  10.6  0.6  0.5  0.4  

002007.SZ 华兰生物 28.0  23.3  19.7  2.6  1.1  1.1  

300601.SZ 康泰生物 97.5  21.6  16.6  (1.4) 0.1  0.5  

300142.SZ 沃森生物 50.9  34.5  29.4  0.3  0.7  1.7  

300841.SZ 康华生物 16.7  10.7  8.6  (3.2) 0.2  0.3  

600161.SH 天坛生物 44.5  38.7  32.0  2.9  3.4  1.5  

688185.SH 康希诺 (40.1) 48.7  28.8  0.3  0.3  0.4  

000403.SZ 派林生物 29.8  23.2  19.1  0.8  0.8  0.9  

300294.SZ 博雅生物 35.1  31.2  25.2  0.8  2.5  1.1  

688276.SH 百克生物 157.1  42.9  29.2  (6.2) 0.2  0.6  

300357.SZ 我武生物 67.3  53.4  42.0  3.6  2.1  1.6  

688278.SH 特宝生物 55.1  38.6  26.7  0.9  0.7  0.6  

688319.SH 欧林生物 211.58 78.74 46.82 (2.8) 0.3  0.7  

688520.SH 神州细胞-U (52.0) (434.8) 59.0  - (5.0) 0.1  

688331.SH 荣昌生物 (44.0) (65.2) (110.5) - (1.9) (2.7) 

688180.SH 君实生物-U (25.7) (52.3) (913.6) - (0.9) (9.7) 

688235.SH 百济神州-U (13.1) (26.5) (43.0) - (0.6) (1.1) 

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：以上公司 PE/PEG预测参考 Wind一致预期；收盘价日期 2023年 3月 3日 

（4）沪深股化学制药板块 2022-2024年平均 PE分别为 42.4 /28.9/22.8倍，

2022-2024年平均 PEG分别为 1.0 /0.8 /1.0。 

表4：沪深股化学制药 2022-2024年平均 PE分别为 42.4 /28.9/22.8倍，2022-2024年平均 PEG分别为 1.0 /0.8 /1.0 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 沪深化学制药平均 42.4  28.9  22.8  1.0  0.8  1.0  

002675.SZ 东诚药业 35.3  29.8  25.4  0.2  1.6  1.4  

600079.SH 人福医药 16.2  18.9  15.1  0.2  (1.3) 0.6  

600196.SH 复星医药 21.2  16.4  13.2  (2.2) 0.6  0.5  

600276.SH 恒瑞医药 65.6  56.9  47.4  (9.6) 3.7  2.3  

000513.SZ 丽珠集团 17.3  14.9  13.0  2.0  0.9  0.9  

603707.SH 健友股份 22.5  17.4  13.9  1.6  0.6  0.5  

002422.SZ 科伦药业 24.6  20.0  18.6  0.5  0.9  2.5  

600062.SH 华润双鹤 17.0  15.2  13.9  0.9  1.3  1.5  

002262.SZ 恩华药业 27.5  23.3  18.9  2.2  1.0  0.8  
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证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

600521.SH 华海药业 27.2  21.7  17.2  0.2  0.9  0.7  

002294.SZ 信立泰 57.5  47.5  38.6  2.1  2.2  1.7  

300558.SZ 贝达药业 115.7  49.8  33.4  (2.5) 0.4  0.7  

000915.SZ 华特达因 20.6  14.1  11.5  0.6  0.4  0.5  

603520.SH 司太立 122.2  24.9  17.9  (1.5) 0.1  0.5  

002653.SZ 海思科 83.7  60.2  42.7  (21.8) 1.5  1.0  

688166.SH 博瑞医药 0.0  30.2  24.5  0.0  0.0  1.0  

300705.SZ 九典制药 37.5  25.6  19.8  1.3  0.5  0.7  

688356.SH 键凯科技 52.0  33.7  25.8  15.5  0.5  0.8  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除东诚药业、人福医药外，其余公司 PE/PEG 预测参考 Wind 一致预期；收盘价日期 2023 年

3月 3日 

（5）沪深股医疗服务板块 2022-2024年平均 PE分别为 43.3 /36.1/35.0倍，

2022-2024年平均 PEG分别为 2.0/1.0/1.3。 

表5：沪深股医疗服务 2022-2024年平均 PE分别为 43.3 /36.1/35.0倍，2022-2024年平均 PEG分别为 2.0/1.0/1.3 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 沪深医疗服务平均 43.3  36.1  35.0  2.0  1.0  1.3  

000516.SZ 国际医学 (29.7) 1214.2  89.9  3.13  11.9  0.1  

300143.SZ 盈康生命 69.6  38.2  27.9  0.5  0.5  0.8  

002044.SZ 美年健康 265.4  62.7  46.7  4.7  0.2  1.4  

300015.SZ 爱尔眼科 77.2  58.4  45.1  3.3  1.8  1.5  

600763.SH 通策医疗 69.4  54.3  42.2  -11.8  1.9  1.5  

301103.SZ 何氏眼科 49.8  36.9  28.4  1.9  1.1  0.9  

603882.SH 金域医学 12.5  15.3  14.8  0.3  -0.8  4.3  

300244.SZ 迪安诊断 7.5  9.8  9.0  0.1  -0.4  0.9  

603108.SH 润达医疗 17.0  13.4  11.0  2.2  0.5  0.5  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除国际医学、美年健康、盈康生命，其余公司 PE/PEG预测参考 Wind一致预期；收盘价日期

2023年 3月 3日；平均值剔除负值和极大值 

（6）港股医疗服务板块 2022-2024 年平均 PE 分别为 34.0/34.0/27.8 倍，

2022-2024年平均 PEG分别为 1.4/0.6/0.9。 

表6：港股医疗服务 2022-2024年平均 PE分别为 34.0/34.0/27.8倍，2022-2024年平均 PEG分别为 1.4/0.6/0.9 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 港股医疗服务平均 34.0  34.0  27.8  1.4  0.6  0.9  

0286.HK 爱帝宫 203.9  23.9  13.1  1.3  0.0  0.2  

6078.HK 海吉亚医疗 55.2  41.6  32.1  1.7  1.3  1.1  

1951.HK 锦欣生殖 43.4  30.3  24.0  4.6  0.7  0.9  

6618.HK 京东健康 224.8  118.9  81.4  1.3  1.3  1.8  

0241.HK 阿里健康 (53447.0) 468.8  152.3  (537.5) 0.0  0.7  

2359.HK 药明康德 26.9  23.1  17.7  0.4  1.4  0.6  

1515.HK 华润医疗 55.1  15.1  13.6  (0.8) 0.1  1.3  

1833.HK 平安好医生 (17.5) (23.1) (48.6) (0.6) (1.0) (0.9) 

2666.HK 环球医疗 3.5  2.9  - 0.2  0.1  - 

6127.HK 昭衍新药 20.0  16.1  12.6  0.4  0.7  0.5  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除爱帝宫、锦欣生殖、海吉亚医疗，其余公司 PE/PEG预测参考 Wind一致预期；收盘价日期

2023年 3月 3日；平均值剔除极值 

（7）沪深股医疗器械板块 2022-2024 年平均 PE 分别为 43.5/34.0/26.0 倍，

2022-2024年平均 PEG分别为 0.9/1.0/1.0。 
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表7：沪深股医疗器械 2022-2024年平均 PE分别为 43.5/34.0/26.0倍，2022-2024年平均 PEG分别为 0.9/1.0/1.0 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 沪深器械平均 43.5  34.0  26.0  0.9  1.0  1.0  

300151.SZ 昌红科技 52.0  40.0  31.0  0.7  1.3  1.1  

688212.SH 澳华内镜 226.6  100.7  67.2  (7.6) 0.8  1.3  

688314.SH 康拓医疗 31.8  23.6  17.6  2.0  0.7  0.5  

300633.SZ 开立医疗 65.8  50.4  38.5  2.2  1.7  1.3  

300760.SZ 迈瑞医疗 38.9  32.2  26.6  1.8  1.5  1.3  

688677.SH 海泰新光 0.0  36.9  28.0  0.0  0.0  0.9  

603658.SH 安图生物 29.8  23.0  18.2  1.1  0.8  0.7  

301122.SZ 采纳股份 28.9  19.4  14.0  0.8  0.4  0.4  

688139.SH 海尔生物 33.5  27.6  20.9  (1.2) 0.8  0.7  

688617.SH 惠泰医疗 57.3  51.0  38.3  0.8  2.0  1.5  

300003.SZ 乐普医疗 19.9  17.3  14.4  0.8  1.2  0.7  

300298.SZ 三诺生物 45.5  39.9  32.6  0.2  2.9  1.5  

688085.SH 三友医疗 32.7  26.1  20.4  11.0  0.7  0.7  

300482.SZ 万孚生物 10.0  15.4  14.5  0.1  (0.4) 2.5  

688161.SH 威高骨科 0.0  25.6  20.0  0.0  0.0  0.7  

002223.SZ 鱼跃医疗 22.1  18.7  15.8  (41.5) 1.0  0.9  

300653.SZ 正海生物 44.3  30.7  24.2  5.5  0.7  0.9  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除昌红科技、澳华内镜、康拓医疗、开立医疗、迈瑞医疗、海泰新光外，其余公司 PE/PEG

预测参考 Wind一致预期；收盘价日期 2023年 3月 3日 

（8）沪深股医药商业板块 2022-2024 年平均 PE 分别为 22.0/18.4/14.0 倍，

2022-2024年平均 PEG分别为 1.5/0.9/0.6。 

表8：沪深股医药商业 2022-2024年平均 PE分别为 22.0/18.4/14.0倍，2022-2024年平均 PEG分别为 1.5/0.9/0.6 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 沪深医药商业平均 22.0  18.4  14.0  1.5  0.9  0.6  

603883.SH 老百姓 27.4  22.0  17.8  1.2  0.9  0.7  

603939.SH 益丰药房 37.5  29.8  23.9  1.5  1.2  1.0  

600998.SH 九州通 9.1  7.7  6.6  0.4  0.4  0.4  

603233.SH 大参林 33.8  26.8  21.5  1.0  1.0  0.9  

301017.SZ 漱玉平民 35.4  29.8  21.4  0.4  1.6  0.5  

002727.SZ 一心堂 20.8  17.4  14.5  3.4  0.9  0.8  

605266.SH 健之佳 24.4  20.0  15.9  2.1  0.9  0.6  

301015.SZ 百洋医药 28.8  23.3  18.1  1.5  1.0  0.6  

600511.SH 国药股份 12.9  11.5  0.0  1.3  1.0  0.0  

603368.SH 柳药股份 9.8  10.6  8.7  0.4  0.6  0.4  

601607.SH 上海医药 12.8  11.3  9.9  1.1  0.9  0.7  

000028.SZ 国药一致 11.9  10.8  9.6  3.6  1.0  0.8  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除老百姓、益丰药房、九州通，其余公司 PE/PEG 预测参考 Wind 一致预期；收盘价日期

2023年 3月 3日 

（9）港股医药商业板块 2022-2024 年平均 PE 分别为 9.9/8.8/7.9 倍，2022-

2024年平均 PEG分别为 0.9/0.7/0.7。 

表9：港股医药商业板块 2022-2024年平均 PE分别为 9.9/8.8/7.9倍，2022-2024年平均 PEG分别为 0.9/0.7/0.7 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 港股医药商业平均 9.9  8.8  7.9  0.9  0.7  0.7  

1099.HK 国药控股 7.0  6.4  5.8  0.7  0.6  0.7  

2607.HK 上海医药 12.8  11.3  9.9  1.1  0.9  0.7  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：收盘价日期 2023年 3月 3日，公司盈利预测和估值数据来自 Wind一致预期 
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（10）沪深股中药板块 2022-2024 年平均 PE 分别为 30.8/24.6 /19.6 倍，

2022-2024年平均 PEG分别为 1.5/0.9 /1.0。  

表10：沪深股中药 2022-2024年平均 PE分别为 30.8/24.6 /19.6倍，2022-2024年平均 PEG分别为 1.5/0.9 /1.0 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 沪深中药平均 30.8  24.6  19.6  1.5  0.9  1.0  

002390.SZ 信邦制药 27.7  22.2  17.8  1.0  0.9  0.7  

600285.SH 羚锐制药 19.7  15.7  13.1  0.8  0.6  0.7  

603896.SH 寿仙谷 36.9  28.3  21.8  1.2  0.9  0.7  

002873.SZ 新天药业 26.6  20.8  16.7  0.8  0.7  0.7  

600129.SH 太极集团 61.4  37.5  25.0  0.4  0.6  0.5  

600557.SH 康缘药业 36.6  29.4  24.1  1.4  1.2  1.1  

002603.SZ 以岭药业 28.0  24.4  21.1  0.8  1.7  1.4  

600535.SH 天士力 76.5  19.3  16.4  (0.9) 0.1  0.9  

000423.SZ 东阿阿胶 39.3  30.4  24.7  0.5  1.0  1.1  

000538.SZ 云南白药 30.6  23.9  19.9  0.0  0.8  1.0  

000650.SZ 仁和药业 13.3  11.8  10.4  3.2  1.0  0.8  

000989.SZ 九芝堂 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

000999.SZ 华润三九 21.0  17.8  15.6  1.2  1.0  1.1  

002317.SZ 众生药业 51.6  44.5  38.6  1.8  2.8  2.5  

600085.SH 同仁堂 47.5  40.3  34.3  3.3  2.3  2.0  

600211.SH 西藏药业 35.9  14.5  11.1  0.4  0.1  0.4  

600329.SH 中新药业 30.9  25.1  20.2  2.2  1.1  0.8  

600332.SH 白云山 13.3  12.1  0.0  2.3  1.2  0.0  

600422.SH 昆药集团 26.6  21.9  18.3  7.6  1.0  0.9  

600436.SH 片仔癀 0.0  58.2  48.1  0.0  0.0  2.3  

600750.SH 江中药业 16.2  12.9  11.5  0.6  0.5  0.9  

600976.SH 健民集团 24.9  20.1  16.3  1.1  0.8  0.7  

603567.SH 珍宝岛 45.1  33.8  27.0  (4.8) 1.0  1.1  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除信邦制药、羚锐制药、寿仙谷、新天药业、太极集团、康缘药业，其余公司 PE/PEG 预测

参考 Wind一致预期；收盘价日期 2023年 3月 3日 

（11）港股中药板块 2022-2024 年平均 PE 分别为 8.2/7.8/6.8 倍，2022-2024

年平均 PEG分别为 0.5 /0.9/0.5。 

表11：港股中药板块 2022-2024年平均 PE分别为 8.2/7.8/6.8倍，2022-2024年平均 PEG分别为 0.5 /0.9/0.5 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 港股中药平均 8.2  7.8  6.8  0.5  0.9  0.5  

0570.HK 中国中药 8.3  7.0  5.7  0.6  0.4  0.2  

0874.HK 白云山 8.0  8.7  7.9  0.3  1.5  0.8  

1666.HK 同仁堂科技 - - - - - - 

3613.HK 同仁堂国药 - - - - - - 

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除中国中药，其余公司 PE/PEG预测参考 Wind一致预期；收盘价日期 2023年 3月 3日 

（12）沪深股医美板块 2022-2024年平均 PE分别为 97.7/49.0/38.7倍，2022-

2024年平均 PEG分别为 1.3/1.0/1.1。 

表12：沪深股医美板块 2022-2024年平均 PE分别为 97.7/49.0/38.7倍，2022-2024年平均 PEG分别为 1.3/1.0/1.1 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 沪深医美平均 97.7  49.0  38.7  1.3  1.0  1.1  

000963.SZ 华东医药 27.1  22.5  18.8  0.9  1.1  0.9  

688366.SH 昊海生科 27.1  23.0  20.9  0.5  1.3  2.1  

600200.SH 江苏吴中 77.0  41.9  32.4  0.3  0.5  1.1  

300896.SZ 爱美客 81.4  57.4  43.7  1.3  1.4  1.4  
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证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

688363.SH 华熙生物 57.6  44.1  34.3  1.8  1.4  1.2  

600223.SH 鲁商发展 18.1  14.7  12.0  0.2  0.6  0.5  

002612.SZ 朗姿股份 220.0  65.6  45.5  (3.2) 0.3  1.0  

688050.SH 爱博医疗 104.7  63.8  46.6  3.0  1.3  1.3  

300595.SZ 欧普康视 44.8  34.2  26.3  2.1  1.1  0.9  

002762.SZ 金发拉比 395.1  155.6  131.6  (55.0) 1.0  7.2  

600196.SH 复星医药 21.2  16.4  13.2  (2.2) 0.6  0.5  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除华东医药、昊海生科、江苏吴中、爱美客、华熙生物、鲁商发展、朗姿股份，其余公司

PE/PEG预测参考 Wind一致预期；收盘价日期 2023年 3月 3日 

（13）港股医美板块 2022-2024年平均 PE 分别为 44.4/35.4/25.4倍，2022-

2024年平均 PEG分别为 0.4/0.8/1.0。 

表13：港股医美板块 2022-2024年平均 PE分别为 44.4/35.4/25.4倍，2022-2024年平均 PEG分别为 0.4/0.8/1.0 

证券代码 简称 
PE PEG 

2022 2023 2024 2022 2023 2024 

 港股医美平均 44.4  35.4  25.4  0.4  0.8  1.0  

1696.HK 复锐医疗科技 26.5  20.1  17.4  0.7  0.6  1.1  

2138.HK 医思健康 56.8  48.7  26.8  4.5  0.2  0.4  

0460.HK 四环医药 11.6  8.8  8.0  0.1  0.3  0.9  

6699.HK 时代天使 82.5  63.9  49.2  (2.9) 2.2  1.7  

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：除复锐医疗科技、医思健康，其余公司 PE/PEG 预测参考 Wind 一致预期；收盘价日期 2023

年 3月 3日 

4、 本周医药生物同比下跌 0.37%，中药板块涨幅最大 

4.1、 医药生物板块行情：医药生物同比下跌 0.37%，表现弱于上证 2.25

个 pct 

2023年 2月 27日至 3月 3日，本周上证综指上涨 1.87%，报 3328.39，中小板

上涨 0.21%，报 7733.87，创业板下跌 0.27%，报 2422.44。医药生物同比下跌

0.37%，报 9473.96，表现弱于上证 2.25 个 pct，弱于中小板 0.58 个 pct，弱于创业

板 0.11个 pct。 

图1：本周医药生物同比下跌 0.37%，表现弱于上证 2.25个 pct 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

4.2、 子板块行情：中药板块涨幅最大 

2023年 2月 27日至 3月 3日，本周中药板块涨幅最大，上涨 0.75%；医药商业
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板块上涨 0.73%，医疗服务板块下跌 0.37%，化学制药板块下跌 0.7%，生物制品板

块下跌 0.83%；医疗器械板块跌幅最大，下跌 0.99%。 

图2：中药板块涨幅最大，上涨 0.75% 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

4.3、 医药市盈率行情：医药生物估值为 24.52倍，对全部 A 股溢价率为

81.5% 

截至 2022年 3月 3日，全部 A股估值为 13.51倍，医药生物估值为 24.52倍，

对全部 A股溢价率为 81.48%，低于历史均值 101.41个 pct（2011年初至今）。各子

行业分板块具体表现为：化学制药 33.7 倍，中药 23.6 倍，生物制品 28.7 倍，医药

商业 22.5倍，医疗器械 13.9倍，医疗服务 32.0倍。 

图3：医药生物估值为 24.52倍，对全部 A股溢价率为 81.5% 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

5、 风险提示 

政策执行不及预期，行业黑天鹅事件。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R4（中高风险），因此通过公共平台推送的研报其适用

的投资者类别仅限定为境内专业投资者及风险承受能力为C4、C5的普通投资者。若您并非境内专业投资者及风险

承受能力为C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所

发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准

确性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报

酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持

（underperform） 

预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡

（underperform） 

预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A股基准指数为沪

深 300指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不

同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的

决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比

较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  
本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模

型均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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法律声明  
开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司

不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客

户才能参考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、

工具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做

出邀请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的

的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报

告。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为做出投资决策的唯一因

素。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑

到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定

状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人

的投资建议。在任何情况下，本公司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。若本

报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告做出任何投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独立投资顾

问。 

本报告可能附带其它网站的地址或超级链接，对于可能涉及的开源证券网站以外的地址或超级链接，开源证券不

对其内容负责。本报告提供这些地址或超级链接的目的纯粹是为了客户使用方便，链接网站的内容不构成本报告

的任何部分，客户需自行承担浏览这些网站的费用或风险。 

开源证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提

供或争取提供包括投资银行业务在内的服务或业务支持。开源证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，

并无需事先或在获得业务关系后通知客户。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版

权均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或

复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务

标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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