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投融资仍处低位，偏后期融资占比开始提升 

  
 
⚫ 本周观点 

本周周报我们对全球和中国一级市场投融资前两个月的情况进

行梳理。 

从全球情况来看，今年 1月和 2月全球医疗健康产业融资总额及

事件数仍旧处于较低水平，但融资事件数略好于去年 Q4。 

从 2023 年 1-2 月全球健康产业融资轮次来看，今年 A 轮以前的

融资事件数占比已从去年的 66.2%降至今年 1-2 月的 59.4%。偏后轮

投融资，尤其 D 轮及以上事件数占比出现大幅提升，从去年 3.6%的

占比快速提升至今年的 10.4%，表现亮眼。 

从我国情况来看，今年 2月医疗健康产业融资总额及事件数处于

绝对低谷，但进入 3月，无论是事件数还是融资金额均已出现明显回

升，与去年下半年平均水平相当。 

从 2023 年 1-2 月我国生物医药投融资轮次来看，今年 A 轮以前

的融资事件数占比皆出现下降，其中种子轮和天使轮投融资事件数占

比已从去年的 23.3%下滑至今年前两个月的 17.4%，A轮则从 47.8%下

滑至 43.8%。偏后轮投融资，B 轮和 C 轮事件数占比出现大幅提升，

从去年的 20.2%快速提升至今年的 33.3%。 

⚫ 投资建议 

本周医药整体表现不佳，跌幅来看略好于沪深 300指数。从交易

量来看，本周持续出现缩量。板块内部来看，子板块跌多于涨，其中

医药外包、药店和创新药跌幅靠前，血制品、医药商业和医疗设备涨

幅居前。我们短期仍旧建议弱化个股，重视板块 β的投资策略，尤其

是在市场流动性支撑所带来的机构提仓位动作下，偏白马标的的投资

机会： 

CRO——前期受海内外一级市场投融资不景气，中美关系及新冠

大订单等多因素扰动，整体医药外包板块估值出现快速回撤，但相信

随着行业内部分优质公司业绩和医药一级投融资市场都有望在今年

Q1出现加速回暖，板块有望迎来估值与业绩双升。建议关注：昭衍新

药（603127）、药明康德*（603259）、泰格医药*（300347）等。 

创新药——聚焦药品的临床价值，精选年内催化剂丰富的标的。

监管政策正合力加速创新药行业的供给侧改革，行业出清有望消弭低

质量内卷。2022年 CDE批准创新药数量、科创板医药类企业 IPO数量

均同比下降。相关政策包括但不限于：1）药监部门发布多项创新药研

发指导原则，包括要求 3期临床使用阳性药物或最佳 SOC作为对照、

NDA 申请应纳入风险/收益总结等，逐步收紧创新药品上市标准；2）

上交所科创板监管逐渐加强对拟上市药企自主研发硬实力的要求。我

们认为创新药投资应回归关注药品的临床价值。建议关注年内催化剂

丰富、核心管线进入密集数据发布期的加科思（01167.HK）、海创药业
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续回撤，关注资金面及政策催化

（2022.2.27-2023.3.05）   

*（688302）、德琪医药*（06996.HK）、康宁杰瑞*（09966.HK）、康方

生物*（09926.HK）。 

医疗消费——疫情防控放松加快，政策持续支持民营医疗服务。

国内防控政策已进一步放松，因疫情对医疗服务机构的影响也将出现

边际减弱。民营医院或将显著受益，建议关注：国际医学*（000516）、

爱尔眼科*（300015）等；同时，医院诊疗量反弹将提高血制品临床用

量，推动需求端快速修复。叠加进口白蛋白供给紧缺，血制品行业进

入半年至一年的去库存周期。持续的供需不平衡或使院外市场终端产

品出现涨价趋势。血制品行业迎来基本面全面修复，建议关注：派林

生物*（000403）、博雅生物*（300294）、天坛生物（600161）。 

原料药——在上游原材料成本不断下降，海运价格逐步回归疫情

前和美元 Q3 以来走强汇兑损益及收入端提升的背景下，整个板块业

绩有望在今年出现快速反转，beta效应叠加部分个股的短期催化或引

领整个板块走出低谷。建议关注：同和药业（300636）等。 

⚫ 风险提示： 

创新药进度不及预期风险；市场竞争加剧风险；全球疫情变化超

预期风险；政策超预期风险。 
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1 中邮观点： 

1.1 本周观点 

本周周报我们对全球和中国一级市场投融资前两个月的情况进行梳理。从全球情况来看，

今年 1 月和 2 月全球医疗健康产业融资总额及事件数仍旧处于较低水平，但融资事件数略好

于去年 Q4。 

 

图表1：2022 年-2023 年全球医疗健康产业融资总额及事件数汇总 

2022年全球医疗健康产业融资总额及事件数（亿美金） 

月份 总融资额 事件数 融资额同比 事件数同比 融资额环比 事件数环比 

1月 50.82 119 14.61% 36.78% 1.95% 1.71% 

2月 26.63 92 -32.46% 5.75% -47.60% -22.69% 

3月 29.80 120 -63.23% -8.40% 11.90% 30.43% 

4月 27.36 86 -30.54% -5.49% -8.19% -28.33% 

5月 27.47 77 -47.19% -23.76% 0.40% -10.47% 

6月 34.70 89 -20.23% -12.75% 26.32% 15.58% 

7月 22.75 80 -42.36% -26.61% -34.44% -10.11% 

8月 23.56 83 -51.68% -14.43% 3.56% 3.75% 

9月 25.75 96 -30.48% 0.00% 9.30% 15.66% 

10月 26.23 75 -32.85% -26.47% 1.86% -21.88% 

11月 28.80 79 -37.47% -34.17% 9.80% 5.33% 

12月 24.78 83 -50.29% -29.06% -13.96% 5.06% 

2023年全球医疗健康产业融资总额及事件数（亿美金） 

1月 27.74 90 -45.42% -24.37% 11.95% 8.43% 

2月 20.25 84 -23.96% -8.70% -27.00% -6.67% 
 

资料来源：动脉网,中邮证券研究所 

 

从 2023年 1-2月全球健康产业融资轮次来看，今年 A轮以前的融资事件数占比已从去年

的 66.2%降至今年 1-2月的 59.4%。偏后轮投融资，尤其 D轮及以上事件数占比出现大幅提升，

从去年 3.6%的占比快速提升至今年的 10.4%，表现亮眼。 
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图表2：2022 年-2023 年全球医疗健康产业融资轮次事件数占比 

2022年全球医疗健康产业融资轮次事件数占比 

月份 种子轮/天使轮 A轮 B轮 C轮 D轮及以上 

1月 15% 49% 27% 8% 0% 

2月 22% 48% 20% 7% 3% 

3月 19% 47% 23% 8% 3% 

4月 27% 42% 25% 4% 1% 

5月 32% 29% 27% 11% 2% 

6月 17% 54% 18% 6% 5% 

7月 17% 47% 23% 3% 9% 

8月 32% 33% 29% 5% 2% 

9月 28% 41% 19% 7% 4% 

10月 23% 46% 20% 9% 2% 

11月 20% 47% 17% 8% 9% 

12月 23% 35% 27% 10% 5% 

年平均 22.5% 43.7% 23.0% 7.2% 3.6% 

2023年全球医疗健康产业融资轮次事件数占比 

1月 16% 31% 38% 13% 2% 

2月 41% 31% 6% 2% 20% 

平均 28.3% 31.1% 22.6% 7.5% 10.4% 
 

资料来源：动脉网,中邮证券研究所 

 

从我国情况来看，今年 2月医疗健康产业融资总额及事件数处于绝对低谷，但进入 3月，

无论是事件数还是融资金额均已出现明显回升，与去年下半年平均水平相当。 

 

图表3：2022 年-2023 年中国医疗健康产业融资总额及事件数 

 

资料来源：财联社创投通,中邮证券研究所 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

0

10

20

30

40

50

60

70

融资总额（亿元,左轴） 事件数量（个,右轴）



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      7 

 

从 2023年 1-2月我国生物医药投融资轮次来看，今年 A轮以前的融资事件数占比皆出现

下降，其中种子轮和天使轮投融资事件数占比已从去年的 23.3%下滑至今年前两个月的 17.4%，

A轮则从 47.8%下滑至 43.8%。偏后轮投融资，B轮和 C轮事件数占比出现大幅提升，从去年的

20.2%快速提升至今年的 33.3%。 

 

图表4：2022 年-2023 年中国生物医药投融资轮次事件数占比 

2022年中国生物医药投融资轮次事件数占比 

月份 种子轮/天使轮 A轮 B轮 C轮 D轮及以上 

1月 22% 54% 15% 7% 2% 

2月 33% 48% 10% 0% 10% 

3月 16% 63% 13% 3% 6% 

4月 14% 38% 29% 0% 19% 

5月 32% 32% 9% 9% 18% 

6月 20% 52% 4% 4% 20% 

7月 22% 43% 22% 4% 9% 

8月 32% 41% 18% 5% 5% 

9月 25% 67% 8% 0% 0% 

10月 13% 50% 13% 25% 0% 

11月 28% 33% 22% 6% 11% 

12月 24% 53% 18% 0% 6% 

年平均 23.3% 47.8% 15.0% 5.2% 8.8% 

2023年中国生物医药投融资轮次事件数占比 

1月 13% 38% 38% 13% 0% 

2月 22% 50% 11% 6% 11% 

平均 17.4% 43.8% 24.3% 9.0% 5.6% 
 

资料来源：凯莱英药闻,中邮证券研究所 

 

1.2 投资建议 

本周医药整体表现不佳，跌幅来看略好于沪深 300指数。从交易量来看，本周持续出现缩

量。板块内部来看，子板块跌多于涨，其中医药外包、药店和创新药跌幅靠前，血制品、医药

商业和医疗设备涨幅居前。我们短期仍旧建议弱化个股，重视板块 β 的投资策略，尤其是在

市场流动性支撑所带来的机构提仓位动作下，偏白马标的的投资机会： 

CRO——前期受海内外一级市场投融资不景气，中美关系及新冠大订单等多因素扰动，整

体医药外包板块估值出现快速回撤，但相信随着行业内部分优质公司业绩和医药一级投融资市

场都有望在今年Q1出现加速回暖，板块有望迎来估值与业绩双升。建议关注：昭衍新药（603127）、
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药明康德*（603259）、泰格医药*（300347）等。 

创新药——聚焦药品的临床价值，精选年内催化剂丰富的标的。监管政策正合力加速创新

药行业的供给侧改革，行业出清有望消弭低质量内卷。2022年 CDE批准创新药数量、科创板医

药类企业 IPO 数量均同比下降。相关政策包括但不限于：1）药监部门发布多项创新药研发指

导原则，包括要求 3 期临床使用阳性药物或最佳 SOC 作为对照、NDA 申请应纳入风险/收益总

结等，逐步收紧创新药品上市标准；2）上交所科创板监管逐渐加强对拟上市药企自主研发硬

实力的要求。我们认为创新药投资应回归关注药品的临床价值。建议关注年内催化剂丰富、核

心管线进入密集数据发布期的加科思（01167.HK）、海创药业*（688302）、德琪医药*（06996.HK）、

康宁杰瑞*（09966.HK）、康方生物*（09926.HK）。 

医疗消费——疫情防控放松加快，政策持续支持民营医疗服务。国内防控政策已进一步放

松，因疫情对医疗服务机构的影响也将出现边际减弱。民营医院或将显著受益，建议关注：国

际医学*（000516）、爱尔眼科*（300015）等；同时，医院诊疗量反弹将提高血制品临床用量，

推动需求端快速修复。叠加进口白蛋白供给紧缺，血制品行业进入半年至一年的去库存周期。

持续的供需不平衡或使院外市场终端产品出现涨价趋势。血制品行业迎来基本面全面修复，建

议关注：派林生物*（000403）、博雅生物*（300294）、天坛生物（600161）。 

医疗新基建后周期——医疗新基建历经两年，进入后周期阶段。医疗新基建趋势起于 2020

年，2020-2021 年各类型医院建设项目立项面积同比大幅增长。当前医疗新基建景气度从前端

土建开始扩散，后续的医疗专项工程、医疗设备采购、医疗信息化等将陆续受益。同时，国家

出台财政贴息政策，支持国产医疗大型设备的采购力度，建议关注：迈瑞医疗*（300760）、华

康医疗*（301235）、康众医疗*（688607）、祥生医疗*（688358）等。 

原料药——在上游原材料成本不断下降，海运价格逐步回归疫情前和美元 Q3 以来走强汇

兑损益及收入端提升的背景下，整个板块业绩有望在今年出现快速反转，beta效应叠加部分个

股的短期催化或引领整个板块走出低谷。建议关注：同和药业（300636）等。 

（其中，标注*的暂未深度覆盖） 

1.3 本周行业表现 

本周医药板块下跌 1.57%，跑赢沪深 300 指数 2.39pct。医药生物行业二级子行业中，血

制品（+0.33%）、医药商业（+0.16%）、医疗设备（+0.14%）表现居前，创新药（-2.07%）、药

店（-2.20%）、医药外包（-2.67%）表现居后。个股方面，周涨幅榜前 3 位分别为润达医疗

（+24.23%）、成都先导（+22.72%）、*ST和佳（+19.91%）；周跌幅榜前 3位为维力医疗（-12.35%）、

共同药业（-10.65%）、澳洋健康（-9.41%）。 

估值方面，截至 3月 10日收盘，以 TTM 整体法（剔除负值）计算，医药行业整体市盈率

为 24.60倍。医药生物相对于整体 A股剔除金融行业的溢价率为 34.53%。 

1.4 公司动态 

迈普医学（301033）：3 月 7 日，公司发布公告称，公司已取得国家药品监督管理局下发

的《中华人民共和国医疗器械注册证》（注册证编号：国械注准 20233130224），公司自主研发
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的“颅颌面内固定钛钉”首次注册已完成并获得第三类医疗器械注册证。 

赛诺医疗（688108）：3 月 8 日，公司发布公告称，公司控股子公司赛诺神畅医疗科技有

限公司（以下简称“赛诺神畅”）收到国家药品监督管理局（以下简称“国家药监局”）颁发

的《中华人民共和国医疗器械注册证》，产品名称：远端通路导管，适用范围：该产品适用于

在神经血管系统、外周血管中将介入器械或诊断器械引入血管内。 

万泰生物（603392）：3月 9日，公司发布 2023年员工持股计划，参加本员工持股计划的

总人数不超过 45人，持股计划涉及的标的股票规模不超过 86.035万股，占目前公司股本总额

的 0.0950%。业绩考核目标：2021年净利润为基数，2023年度净利润增长率不低于 176%，或

以 2021年营业收入为基数，2023年度营业收入增长率不低于 144%；以 2021年净利润为基数，

2024 年度净利润增长率不低于 247%，或以 2021 年营业收入为基数，2024 年度营业收入增长

率不低于 195%；以 2021年净利润为基数，2025年度净利润增长率不低于 304%；或以 2021年

营业收入为基数，2025年度营业收入增长率不低于 242%。 

普洛药业（000739）：3月 10日，公司发布 2022年年报，报告期内，实现营业总收入 105.45

亿元，同比增幅 17.92%；实现归属于上市公司股东的净利润 9.89亿元，同比增长 3.52%。 

贝达药业（300558）：3月 10日，公司发布公告称，公司收到国家药品监督管理局签发的

《药物临床试验批准通知书》（通知书编号：2023LP00310），公司申报的 BPB-101双抗注射液

药物临床试验已获得 NMPA批准开展。BPB-101双抗注射液是由公司自主研发的第一款全新的、

拥有完全自主知识产权的潜在 First-in-class (FIC)大分子新药，是具有三功能的双特异性

IgG1亚型人源化抗体。本品拟用于晚期实体瘤患者的治疗。 

复星医药（02196）：3 月 10 日，公司发布公告称，公司附属公司石药集团巨石生物制药

有限公司的恩朗苏拜单抗注射液（商品名：恩舒幸）的上市申请已获国家药监局受理，并获附

条件批准上市资格。恩朗苏拜单抗注射液是本集团开发的重组抗 PD-1 全人源单克隆抗体，属

IgG4 型单抗药物，按照治疗用生物制品 1 类新药申报，用于治疗至少一线含铂方案化疗失败

的 PD-L1表达阳性的复发或转移性宫颈癌患者。 

加科思（1167）：3 月 12 日，公司发布公告称，公司截至 2023 年 3 月 9 日晚（美国东部

时间）在矽谷银行的现金存款余额不足 40 万美元，约占本集团总现金及银行结余的 0.2%。公

司已于 2023年 3月 9日晚（美国东部时间）执行了全部矽谷银行余额转出手续。 

康希诺（6185）：3月 12日，公司发布公告称，集团开发的重组肺炎球菌蛋白疫苗（‘PBPV’）

于近日正式启动 Ib期临床试验，并完成首例受试者入组。PBPV是全球创新的在研肺炎球菌疫

苗。 

华润三九（000999）：3 月 12 日，公司发布 2022 年度业绩快报，报告期内，实现营业总

收入 180.79亿元，同比增幅 16.31%；实现营业利润 29.47亿元，同比增长 19.21%；实现归属

于上市公司股东的净利润 24.49亿元，同比增长 19.16%。资产总额为 271.23亿元，较期初增

长 10.52%；归属于上市公司股东的所有者权益为 170.10亿元，较期初增长 11.08%。 

博雅生物（300294）：3 月 12 日，公司发布 2022 年度业绩快报，报告期内，实现营业总

收入 180.79亿元，同比增幅 16.31%；实现营业利润 27.59亿元，同比增长 4.08%；实现归属

于上市公司股东的净利润 4.32 亿元，同比增长 25.45%。其中，血液制品业务实现营业收入
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13.42 亿元，比上年同期增长 8.96%；血液制品业务实现净利润 4.98 亿元，比上年同期增长

29.45%。 

基石药业（2616）：3月 12日，公司发布公告称，截至公告日期，公司在 SVB设立的营运

账户中仅有少量现金结余。公司在 SVB的账户超出 FDIC承保金额的部分低于 600,000美元，

且占本公司现金、现金等价物及定期存款总额低于 0.5%（基于本公司截至 2023 年 2 月 28 日

的合并管理报表）。公司将积极保护其存款。 

1.5 行业动态 

【陕西西安印发流感大流行应急预案】 

3 月 8 日，西安市印发《西安市流感大流行应急预案》，加强对流感大流行的应对准备，

指导和规范流感大流行的应急处置等工作，最大程度减少流感大流行对公众健康与生命安全

造成的危害，保障经济可持续发展，维护社会稳定。（西安市政府） 

【国务院机构改革方案：重新组建科学技术部】 

3 月 7 日，十四届全国人大一次会议在人民大会堂举行第二次全体会议。受国务院委托，

国务委员兼国务院秘书长肖捷作关于国务院机构改革方案的说明。其中提出科学技术部的组

织拟订科技促进社会发展规划和政策职责分别划入国家发展和改革委员会、生态环境部、国家

卫生健康委员会等部门。（国务院） 

【2023年全国两会期间多位代表就医药行业发展做出多项提议】 

3月 9日，2023年全国两会期间，第十四届全国人大代表，通用技术集团董事长、党组书

记于旭波围绕加强航天医学领域科技创新策源能力、逐步健全已使用医疗器械流通市场保障

体系等议题提出多项建议。 

贝达药业董事长丁列明提出三方面建议，涉及创新药定价、金融投资支持生物医药发展、

打造更好创新创业人才环境。 

全国人大代表王玲向十四届全国人大一次会议提交《关于推动血透医疗资源下沉至基层

的建议》。 

全国政协委员、上海浦东新区人大常委会副主任李国华提交的建议，涉及大力推动我国干

细胞药物的研发及产业化进程，加快干细胞药物上市步伐等内容。 

全国人大代表、华海药业总裁陈保华就新药专利延期制度、国家集采药品价格执行进度、

非过评药品挂网采购等议题提出建议。（两会） 

【2023健康中国任务发布】 

3月 9日，国家卫健委官网发布《健康中国行动推进委员会办公室关于印发健康中国行动

2023年工作要点的通知》，其中指出，由国家卫健委牵头负责，加强高血压、糖尿病等慢性病

患者健康管理，推进医防融合，提升服务质量。（国家卫健委） 
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2 医药生物行业市场表现 

2.1 医药生物行业表现比较 

本周医药板块下跌 1.57%，跑赢沪深 300 指数 2.39pct。医药生物行业二级子行业中，血

制品（+0.33%）、医药商业（+0.16%）、医疗设备（+0.14%）表现居前，创新药（-2.07%）、药

店（-2.20%）、医药外包（-2.67%）表现居后。个股方面，周涨幅榜前 3 位分别为润达医疗

（+24.23%）、成都先导（+22.72%）、*ST和佳（+19.91%）；周跌幅榜前 3位为维力医疗（-12.35%）、

共同药业（-10.65%）、澳洋健康（-9.41%）。 

 

图表5：一级行业本周涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 
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图表6：本周医药生物二级行业涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

 

图表7：医药生物行业个股周涨跌幅前十 

涨幅前十 跌幅前十 

股票代码 股票简称 涨跌幅（%） 股票代码 股票简称 涨跌幅（%） 

603108.SH 润达医疗 24.23% 603309.SH 维力医疗 -12.35% 

688222.SH 成都先导 22.72% 300966.SZ 共同药业 -10.65% 

300273.SZ *ST 和佳 19.91% 002172.SZ 澳洋健康 -9.41% 

688117.SH 圣诺生物 17.67% 300158.SZ 振东制药 -9.01% 

600781.SH *ST 辅仁 15.70% 002435.SZ 长江健康 -8.80% 

688193.SH 仁度生物 15.45% 301126.SZ 达嘉维康 -8.68% 

301333.SZ 诺思格 14.15% 300434.SZ 金石亚药 -8.57% 

688091.SH 上海谊众-U 12.73% 688202.SH 美迪西 -8.45% 

300573.SZ 兴齐眼药 12.47% 300039.SZ 上海凯宝 -7.73% 

002901.SZ 大博医疗 12.43% 000756.SZ 新华制药 -7.72% 
 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

 

2.2 医药生物行业估值跟踪 

估值方面，截至 3月 10日收盘，以 TTM 整体法（剔除负值）计算，医药行业整体市盈率

为 24.60倍。医药生物相对于整体 A股剔除金融行业的溢价率为 25.57%。 
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图表8：医药行业估值变化趋势（PE,TTM 剔除负值） 图表9：原料药行业估值变化趋势（PE,TTM 剔除负值） 

  

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

 

图表10：化学制剂行业估值变化趋势（PE,TTM 剔除负

值） 

图表11：医药商业行业估值变化趋势（PE,TTM 剔除负

值） 

  

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

 

图表12：医疗器械行业估值变化趋势（PE,TTM 剔除负

值） 

图表13：医疗服务行业估值变化趋势（PE,TTM 剔除负

值） 

  

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

 

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

70.00

80.00

2
0
1
3
/1

/4
2
0
1
3
/4

/4
2
0
1
3
/7

/4
2
0
1
3
/1

0
/4

2
0
1
4
/1

/4
2
0
1
4
/4

/4
2
0
1
4
/7

/4
2
0
1
4
/1

0
/4

2
0
1
5
/1

/4
2
0
1
5
/4

/4
2
0
1
5
/7

/4
2
0
1
5
/1

0
/4

2
0
1
6
/1

/4
2
0
1
6
/4

/4
2
0
1
6
/7

/4
2
0
1
6
/1

0
/4

2
0
1
7
/1

/4
2
0
1
7
/4

/4
2
0
1
7
/7

/4
2
0
1
7
/1

0
/4

2
0
1
8
/1

/4
2
0
1
8
/4

/4
2
0
1
8
/7

/4
2
0
1
8
/1

0
/4

2
0
1
9
/1

/4
2
0
1
9
/4

/4
2
0
1
9
/7

/4
2
0
1
9
/1

0
/4

2
0
2
0
/1

/4
2
0
2
0
/4

/4
2
0
2
0
/7

/4
2
0
2
0
/1

0
/4

2
0
2
1
/1

/4
2
0
2
1
/4

/4
2
0
2
1
/7

/4
2
0
2
1
/1

0
/4

2
0
2
2
/1

/4
2
0
2
2
/4

/4
2
0
2
2
/7

/4
2
0
2
2
/1

0
/4

20
23

/1
/4

医药生物 均值 均值加1倍标准差 均值减1倍标准差

-30.00%

-20.00%

-10.00%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

2
0
1
3
/1

/4
2
0
1
3
/4

/4
2
0
1
3
/7

/4
2
0
1
3
/1

0
/4

2
0
1
4
/1

/4
2
0
1
4
/4

/4
2
0
1
4
/7

/4
2
0
1
4
/1

0
/4

2
0
1
5
/1

/4
2
0
1
5
/4

/4
2
0
1
5
/7

/4
2
0
1
5
/1

0
/4

20
16

/1
/4

20
16

/4
/4

20
16

/7
/4

2
0
1
6
/1

0
/4

2
0
1
7
/1

/4
2
0
1
7
/4

/4
2
0
1
7
/7

/4
2
0
1
7
/1

0
/4

2
0
1
8
/1

/4
2
0
1
8
/4

/4
2
0
1
8
/7

/4
2
0
1
8
/1

0
/4

2
0
1
9
/1

/4
2
0
1
9
/4

/4
2
0
1
9
/7

/4
2
0
1
9
/1

0
/4

2
0
2
0
/1

/4
2
0
2
0
/4

/4
2
0
2
0
/7

/4
2
0
2
0
/1

0
/4

2
0
2
1
/1

/4
2
0
2
1
/4

/4
2
0
2
1
/7

/4
2
0
2
1
/1

0
/4

2
0
2
2
/1

/4
2
0
2
2
/4

/4
2
0
2
2
/7

/4
2
0
2
2
/1

0
/4

2
0
2
3
/1

/4

医药生物 化学原料药 化学原料药相对医药板块溢价比例

-20.00%

-10.00%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

70.00

80.00

2
0
1
3
/1

/4
2
0
1
3
/4

/4
2
0
1
3
/7

/4
2
0
1
3
/1

0
/4

2
0
1
4
/1

/4
2
0
1
4
/4

/4
2
0
1
4
/7

/4
2
0
1
4
/1

0
/4

2
0
1
5
/1

/4
2
0
1
5
/4

/4
2
0
1
5
/7

/4
2
0
1
5
/1

0
/4

2
0
1
6
/1

/4
2
0
1
6
/4

/4
2
0
1
6
/7

/4
2
0
1
6
/1

0
/4

2
0
1
7
/1

/4
2
0
1
7
/4

/4
2
0
1
7
/7

/4
2
0
1
7
/1

0
/4

2
0
1
8
/1

/4
2
0
1
8
/4

/4
2
0
1
8
/7

/4
2
0
1
8
/1

0
/4

2
0
1
9
/1

/4
2
0
1
9
/4

/4
2
0
1
9
/7

/4
2
0
1
9
/1

0
/4

2
0
2
0
/1

/4
2
0
2
0
/4

/4
2
0
2
0
/7

/4
2
0
2
0
/1

0
/4

2
0
2
1
/1

/4
2
0
2
1
/4

/4
2
0
2
1
/7

/4
20

21
/1

0/
4

2
0
2
2
/1

/4
2
0
2
2
/4

/4
2
0
2
2
/7

/4
2
0
2
2
/1

0
/4

2
0
2
3
/1

/4
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医药生物 医疗器械 医疗器械相对医药板块溢价比例
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医药生物 医疗服务 医疗服务相对医药板块溢价比例
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图表14：生物制品行业估值变化趋势（PE,TTM 剔除负

值） 
图表15：中药行业估值变化趋势（PE,TTM 剔除负值） 

  

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

 

2.3 沪深港通资金持仓情况汇总 

图表16：医药生物行业沪深港通资金持仓占比更新（2023.3.06-2023.3.10） 

 沪深港通资金持股数占比变动前十 沪港通资金持仓比例前十 

序号 股票简称 
流通 A 股占比 

变动 
股票简称 

流通 A 股占比 

变动 
股票简称 

持股比例 

（流通股） 

1 康希诺 1.21% 春立医疗 -0.42% 山东药玻 10.39% 

2 美迪西 0.87% 润达医疗 -0.38% 艾德生物 10.06% 

3 兴齐眼药 0.70% 泰格医药 -0.31% 金域医学 9.92% 

4 海尔生物 0.63% 国际医学 -0.24% 泰格医药 9.74% 

5 华特达因 0.44% 基蛋生物 -0.23% 海尔生物 8.44% 

6 振东制药 0.32% 益丰药房 -0.19% 益丰药房 7.97% 

7 翰宇药业 0.27% 荣昌生物 -0.18% 迪安诊断 6.85% 

8 羚锐制药 0.26% 浙江医药 -0.18% 华特达因 6.53% 

9 众生药业 0.25% 复旦张江 -0.16% 药明康德 6.15% 

10 迪安诊断 0.25% 盈康生命 -0.16% 迈瑞医疗 5.97% 
 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-20.00%

-10.00%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

70.00%

0.00

10.00

20.00

30.00

40.00

50.00

60.00

70.00

80.00

90.00

100.00

2
0
1
3
/1

/4
2
0
1
3
/4

/4
2
0
1
3
/7

/4
2
0
1
3
/1

0
/4

2
0
1
4
/1

/4
2
0
1
4
/4

/4
2
0
1
4
/7

/4
2
0
1
4
/1

0
/4

2
0
1
5
/1

/4
2
0
1
5
/4

/4
2
0
1
5
/7

/4
2
0
1
5
/1

0
/4

2
0
1
6
/1

/4
2
0
1
6
/4

/4
2
0
1
6
/7

/4
2
0
1
6
/1

0
/4

2
0
1
7
/1

/4
2
0
1
7
/4

/4
2
0
1
7
/7

/4
2
0
1
7
/1

0
/4

2
0
1
8
/1

/4
2
0
1
8
/4

/4
2
0
1
8
/7

/4
2
0
1
8
/1

0
/4

2
0
1
9
/1

/4
2
0
1
9
/4

/4
2
0
1
9
/7

/4
2
0
1
9
/1

0
/4

2
0
2
0
/1

/4
20

20
/4

/4
2
0
2
0
/7

/4
2
0
2
0
/1

0
/4

2
0
2
1
/1

/4
2
0
2
1
/4

/4
2
0
2
1
/7

/4
2
0
2
1
/1

0
/4

2
0
2
2
/1

/4
2
0
2
2
/4

/4
2
0
2
2
/7

/4
2
0
2
2
/1

0
/4

2
0
2
3
/1

/4
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医药生物 中药 中药相对医药板块溢价比例



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      15 

3 海外新冠药物分发汇总 

图表17：美国新冠口服药周分发量（2022 年 10 月 31 日-2023年 3 月 12 日）（单位：疗程） 

日期 
Paxlovid 

(Standard and 
Renal) 

Lagevrio 
(molnupiravir) 

Bebtelovimab Evusheld 总计 

Paxlovid 

占比(剔除
Evusheld) 

3.06-3.12 612,165 48,604 0 660,769 660,769 92.64% 

2.27-3.05 613,705 49,099 0 662,804 662,804 92.59% 

2.20-2.26 612,165 48,604 0 660,769 660,769 92.64% 

2.13-2.19 612,165 48,604 0 660,769 660,769 92.64% 

2.06-2.12 612,115 48,296 0 660,411 660,411 92.69% 

1.30-2.05 613,655 48,791 0 662,446 662,446 92.63% 

1.23-1.29 612,115 48,296 0 660,411 660,411 92.69% 

1.16-1.22 612,115 48,296 0 660,411 660,411 92.69% 

1.09-1.15 612,060 48,240 0 660,300 660,300 92.69% 

1.02-1.08 613,580 48,735 204,096 866,411 662,315 92.64% 

12.26-1.01 612,060 48,240 0 660,300 660,300 92.69% 

12.19-12.25 612,060 48,240 0 660,300 660,300 92.69% 

12.12-12.18 612,060 48,240 0 660,300 660,300 92.69% 

12.05-12.11 613,580 48,735 204096 866,411 662,315 92.64% 

11.28-12.04 612,060 48,240 0 660,300 660,300 92.69% 

11.21-11.27 612,060 48,240 0 660,300 660,300 92.69% 

11.14-11.20 612,060 48,240 0 660,300 660,300 92.69% 

11.07-11.13 612,060 48,240 0 660,300 660,300 92.69% 

10.31-11.06 613,580 48,735 204,096 866,411 662,315 92.64% 

资料来源：HHS,中邮证券研究所 

 

4 风险提示 

全球供给侧约束缓解不及预期；美联储加息超预期；一级市场投融资不及预期；医药政策

推进不及预期；疫情防控政策超预期。 
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中邮证券投资评级说明 

投资评级标准 类型 评级 说明 

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6 个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。 
市场基准指数的选取：A 股市
场以沪深 300 指数为基准；新
三板市场以三板成指为基准；
可转债市场以中信标普可转债
指数为基准；香港市场以恒生
指数为基准；美国市场以标普
500 或纳斯达克综合指数为基
准。 

股票评级 

买入 预期个股相对同期基准指数涨幅在 20%以上 

增持 预期个股相对同期基准指数涨幅在 10%与 20%之间 

中性 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间 

回避 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%以下 

行业评级 

强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间 

弱于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%以下 

可转债 

评级 

推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

谨慎推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 5%与 10%之间 

中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间 

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下 
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《证券期货投资者适当性管理办法》于 2017 年 7 月 1 日起正式实施，本报告仅供中邮证券客户中的专业投资者使
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情形。如经中邮证券授权后引用发布，需注明出处为中邮证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节

或修改。  

中邮证券对于本申明具有最终解释权。 
  



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      17 

公司简介 

中邮证券有限责任公司，2002 年 9 月经中国证券监督管理委员会批准设立，注册资本 50.6 亿元人民币。中邮

证券是中国邮政集团有限公司绝对控股的证券类金融子公司。 

中邮证券的经营范围包括证券经纪、证券投资咨询、证券投资基金销售、融资融券、代销金融产品、证券资

产管理、证券承销与保荐、证券自营和与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问等。中邮证券目前已经在北

京、陕西、深圳、山东、江苏、四川、江西、湖北、湖南、福建、辽宁、吉林、黑龙江、广东、浙江、贵州、新

疆、河南、山西等地设有分支机构。 

中邮证券紧紧依托中国邮政集团有限公司雄厚的实力，坚持诚信经营，践行普惠服务，为社会大众提供全方

位专业化的证券投、融资服务，帮助客户实现价值增长。中邮证券努力成为客户认同、社会尊重，股东满意，员

工自豪的优秀企业。 
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