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投资要点： 

➢ 市场表现： 

上周（2月27日至3月3日）医药生物板块整体下跌0.37%，在申万31个行业中排第25

位，跑输沪深300指数2.08个百分点。年初至今，医药生物板块整体上涨4.45%，在申万31

个行业中排第22位，跑输沪深300指数2.23个百分点。医药生物板块PE估值为25.5倍，处

于历史低位水平，相对于沪深300的估值溢价为123%。上周医药生物子板块中，中药上涨

0.75%，医药商业上涨0.73%，其他子板块小幅下跌。个股方面，上周上涨的个股为197只

（占比42.5%），涨幅前五的个股分别为吉贝尔（19.6%）、英诺特（17.2%）、可孚医疗

（14.3%）、圣诺生物（12.6%）、九芝堂（12.6%）。 

市值方面，当前A股申万医药生物板块总市值为7.67万亿，在全部A股市值占比为

8.01%。成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为3171亿元，占全部A股成交额的

8.09%，申万医药生物板块单周成交额环比下降6.32%。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87.97亿元；主力净流入的前五为C华人、人福医药、华润三九、

爱博医疗、药明康德；净流出前五为兴齐眼药、新华制药、九安医疗、以岭药业、爱尔眼

科。 

➢ 行业要闻： 

2月28日，国务院办公厅日印发《中医药振兴发展重大工程实施方案》，《方案》进

一步明确加大“十四五”期间对中医药发展的支持力度，着力推动中医药振兴发展。《方案》

统筹部署了8项重点工程，包括中医药健康服务高质量发展工程、中西医协同推进工程、

中医药传承创新和现代化工程、中医药特色人才培养工程（岐黄工程）、中药质量提升及

产业促进工程、中医药文化弘扬工程、中医药开放发展工程、国家中医药综合改革试点工

程，安排了26个建设项目。 

此次方案从医保、医疗、医药端联动促进中医药产业的高质量发展，提出了具体的发

展目标和任务，并落实各部门分工，做好资金保障，积极引导社会资本采取市场化模式，

全方面、实质性推动中医药振兴发展，在政府和社会力量的参与支持与建设下，有望进一

步激发中医药行业发展动力。 

中医药事业进入新的历史发展时期。中医药行业重磅支持政策不断，自2022年以来，

国务院、中医药管理局、药监局等多部委持续发文，通过加强人才培养、科技创新、注册

及监管等多维度发力推动中医药行业传承创新，围绕“高质量发展”与“传承创新”，推进中医

药产业化和现代化进程，促进中医药产业的振兴发展，在中医药高质量发展、传承创新、

文化输出等方面提供有力支持，中医药的现代化、产业化被加速推进。推荐关注创新研发

能力强的中药企业及中药品牌龙头。 

➢ 投资建议： 

上周，医药生物指数呈震荡下行走势，受利好政策影响，中药子板块涨幅居前。近年

来，中医药行业利好政策不断，尤其在2022年以来，政策从人才培养、科技创新等多维度

进行指引与支持，行业加速发展可期。当前重点从三个维度关注投资机会，政策推动（中

医药、连锁药店），事件推动（甲流）、业绩推动（年报一季报超预期个股），建议重点
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关注连锁药店、品牌中药、二类疫苗、医疗服务、创新药、研发外包、特色器械、血制品

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：华润三九、南新制药、老百姓、康泰生物、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 27 日至 3 月 3 日）医药生物板块整体下跌 0.37%，在申万 31 个行业中排

第 25 位，跑输沪深 300 指数 2.08 个百分点。上周医药生物子板块中，中药上涨 0.75%；

医药商业上涨 0.73%，其他子板块均小幅下跌，其中医疗器械跌幅最大（-0.99%）。 

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 4.45%，在申万 31 个行业中排第 22 位，跑输沪深

300 指数 2.23 个百分点。子板块均呈上涨态势，其中中药涨幅最高，达到 9.07%；医疗服

务涨幅最低，为 1.63%。 
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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 3 月 3 日，医药生物板块 PE 估值为 25.5 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 123%。医药生物子板块中，化学制

药、医疗服务、生物制品、中药、医药商业和医疗器械的 PE 估值分别为 32.1 倍、31.9 倍、

27.5 倍、25.5 倍、20.2 倍和 18.0 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 197 只（占比 42.5%），下跌的个股 258 只（占比 55.7%）。

涨幅前五的个股分别为吉贝尔（19.6%）、英诺特（17.2%）、可孚医疗（14.3%）、圣诺生

物（12.6%）、九芝堂（12.6%）；跌幅前五的个股分别为上海谊众（-16.3%）、兴齐眼药

（-14.8%）、祥生医疗（-13.7%）、迈普医学（-10.6%）、热景生物（-8.9%）。 

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 

688566.SH 吉贝尔 19.6% 化学制剂 688091.SH 上海谊众 -16.3% 化学制剂 

688253.SH 英诺特 17.2% 体外诊断 300573.SZ 兴齐眼药 -14.8% 化学制剂 

301087.SZ 可孚医疗 14.3% 医疗耗材 688358.SH 祥生医疗 -13.7% 医疗设备 

688117.SH 圣诺生物 12.6% 化学制剂 301033.SZ 迈普医学 -10.6% 医疗耗材 

000989.SZ 九芝堂 12.6% 中药Ⅲ 688068.SH 热景生物 -8.9% 体外诊断 

002728.SZ 特一药业 11.3% 中药Ⅲ 688314.SH 康拓医疗 -8.7% 医疗耗材 

002219.SZ 新里程 10.9% 医院 688506.SH 百利天恒-U -8.3% 化学制剂 

002755.SZ 奥赛康 9.4% 化学制剂 600763.SH 通策医疗 -8.2% 医院 

003020.SZ 立方制药 9.0% 化学制剂 688382.SH 益方生物-U -7.8% 化学制剂 

000919.SZ 金陵药业 8.7% 化学制剂 603520.SH 司太立 -7.7% 原料药 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

3 月 3 日，A 股申万医药生物板块总市值为 7.67 万亿，在全部 A 股市值占比为 8.01%。

成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为 3171 亿元，占全部 A 股成交额的 8.09%，申

万医药生物板块单周成交额环比下降 6.32%。 
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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 87.97 亿元，在申万一级行业中排名第 30

位。个股方面，主力净流入的前五为 C 华人、人福医药、华润三九、爱博医疗、药明康德；

净流出前五为爱尔眼科、以岭药业、九安医疗、新华制药、兴齐眼药。 
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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 

000028.SZ C 华人 19144 医药流通 688799.SH 爱尔眼科 -40793 化学制剂 

000078.SZ 人福医药 16412 医药流通 688767.SH 以岭药业 -34715 体外诊断 

000150.SZ 华润三九 11221 医院 688739.SH 九安医疗 -32867 疫苗 

000153.SZ 爱博医疗 10294 化学制剂 688690.SH 新华制药 -28791 原料药 

000403.SZ 药明康德 9912 血液制品 688687.SH 兴齐眼药 -21726 其他生物制品 

000411.SZ 健康元 7830 医药流通 688677.SH 众生药业 -20361 医疗设备 

000423.SZ 药石科技 6630 中药Ⅲ 688670.SH 上海凯宝 -20141 疫苗 

000504.SZ 美年健康 6445 其他医疗服务 688658.SH 翰宇药业 -16815 化学制剂 

000513.SZ 惠泰医疗 5748 化学制剂 688656.SH 智飞生物 -16780 体外诊断 

000516.SZ 一心堂 5274 医院 688626.SH 复星医药 -16133 医疗设备 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

2.行业要闻 

国务院办公厅日印发《中医药振兴发展重大工程实施方案》 

2 月 28 日，国务院办公厅日印发《中医药振兴发展重大工程实施方案》，《方案》进

一步明确加大“十四五”期间对中医药发展的支持力度，着力推动中医药振兴发展。《方案》

统筹部署了 8 项重点工程，包括中医药健康服务高质量发展工程、中西医协同推进工程、中

医药传承创新和现代化工程、中医药特色人才培养工程（岐黄工程）、中药质量提升及产业

促进工程、中医药文化弘扬工程、中医药开放发展工程、国家中医药综合改革试点工程，安

排了 26 个建设项目。(资料来源：国务院办公厅） 
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此次方案从医保、医疗、医药端联动促进中医药产业的高质量发展，提出了具体的发展

目标和任务，并落实各部门分工，做好资金保障，积极引导社会资本采取市场化模式，全方

面、实质性推动中医药振兴发展，在政府和社会力量的参与支持与建设下，有望进一步激发

中医药行业发展动力。 

中医药事业进入新的历史发展时期。中医药行业重磅支持政策不断，自 2022 年以来，

国务院、中医药管理局、药监局等多部委持续发文，通过加强人才培养、科技创新、注册及

监管等多维度发力推动中医药行业传承创新，围绕“高质量发展”与“传承创新”，推进中医药

产业化和现代化进程，促进中医药产业的振兴发展，在中医药高质量发展、传承创新、文化

输出等方面提供有力支持，中医药的现代化、产业化被加速推进。推荐关注创新研发能力强

的中药企业及中药品牌龙头。 

 

表3  2022 年以来中医药行业相关的重点政策梳理 

 

政策 

发布机

构 
时间 主要内容 

《推进中医药高质量融入共建“一带一

路”发展规划（2021—2025 年）》 

中医药

管理局 

2022 年

1 月 

以传承创新发展中医药为主线，推动中医药现代化产业化和走向世界 

《“十四五”中医药发展规划》 国务院 
2022 年

3 月 

发展目标：1）中医药服务体系进一步健全；2）中医药特色人才建设加快推

进；3）中医药传承创新能力持续增强；4）中医药产业和健康服务业高质量

发展取得积极成效；5）中医药文化大力弘扬；6）中医药开放发展积极推

进；7）中医药治理水平进一步提升 

《“十四五”中医药人才发展规划》 
中医药

管理局 

2022 年

10 月 

发展目标：1）人才规模快速增长；2）人才质量显著提升；3）人才结构布局

更加优化；4）人才评价机制更加完善 

二十大报告  
2022 年

10 

相比十九大报告提出的“传承发展中医药事业”，本次报告提出“促进中医药传承

创新发展”，对中医药发展的重视程度有所提升 

《中医药统计工作管理办法（试

行）》 

中医药

管理局 

2022 年

11 月 

加强和规范中医药统计管理，保障中医药统计制度顺利实施 

《“十四五”中医药信息化发展规划》 
中医药

管理局 

2022 年

12 月 

加快信息化建设，激发中医药行业新发展活力，为实施健康中国战略、推动中

医药振兴发展提供强力支撑 

《中药注册管理专门规定》 药监局 
2023 年

2 月 

进一步加强对中药研制的指导 

 

国家卫健委印发《2023 年国家医疗质量安全改进目标》 

2 月 28 日，国家卫健委印发《2023 年国家医疗质量安全改进目标》。在最新的十大

改进目标中，有 8 项来源于 2022 年目标，新增“降低住院患者围手术期死亡率”、“提

高四级手术术前多学科讨论完成率”2 个目标。本次新增的 2 项目标是根据既往监测发现

的突出薄弱环节，调整为质量工作关注的重点。（资料来源：国家卫健委） 

 

《关于做好 2023 年医药集中采购和价格管理工作的通知》 

3 月 1 日，国家医保局办公室发布《关于做好 2023 年医药集中采购和价格管理工作的

通知》，公布 2023 年医药集中采购和价格管理工作重点。在《通知》中，全国、省际联
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盟耗材带量采购重点首次披露，心内科、骨科、普外科、体外诊断试剂、神经外科等诸多

领域被点名。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。做好脊柱

类耗材集采中选结果落地执行，参照人工关节置换手术价格专项调整的做法，优先调整与

脊柱类耗材集采相关的手术价格。适时启动人工关节集采全国统一接续。同时，《通知》

要求各省份至少开展１批省级耗材集采。重点指导陕西牵头开展硬脑(脊)膜补片、疝修补耗

材省际联盟采购，河南牵头开展神经外科等耗材省际联盟采购，安徽牵头开展体外诊断试

剂省际联盟采购。(资料来源：国家医保局） 

 

新版《深圳经济特区中医药条例》3 月 1 日起实施 

2022 年 12 月 29 日，新版《深圳经济特区中医药条例》已由第七届深圳市人大常委

会第十四次会议表决通过，2023 年 3 月 1 日起实施。新版深圳《中医药条例》规定，每个

区都要建公立的中医院，除此之外，公立非中医类医院、妇保院、传染病医院和其他有条

件的专科医院应当设置中医科室和中药房，社康机构都要提供中医药服务。同时，新版深

圳《中医药条例》扩大了护士的执业权限，在全国率先赋予中医护士“处方权”；允许

“提着药箱”上门看诊；自行抓药。（资料来源：深圳市卫健委） 

3.投资建议 

上周，医药生物指数呈震荡下行走势，受利好政策影响，中药子板块涨幅居前。近年来，

中医药行业利好政策不断，尤其在 2022 年以来，政策从人才培养、科技创新等多维度进行

指引与支持，行业加速发展可期。当前重点从三个维度关注投资机会，政策推动（中医药、

连锁药店），事件推动（甲流）、业绩推动（年报一季报超预期个股），建议重点关注连锁

药店、品牌中药、二类疫苗、医疗服务、创新药、研发外包、特色器械、血制品等细分板块

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：华润三九、南新制药、老百姓、康泰生物、普洛药业等。 

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： 
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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
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