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[Table_Summary]  内容提要： 

市场表现：上周医药生物行业下跌 2.24%，沪深 300 上涨 0.2%，行

业跑输指数约 2.44 个百分点，在申万 31 个一级行业中排名第 27

位。6个子行业全部以下跌报收，其中医疗服务板块跌幅较大，超过

5%.生物制品板块跌幅也超过 3%，中药和医药商业跌幅略浅，分别下

跌 0.2%和 0.7%。个股方面，热点较为分散，部分 CRO 公司下跌较

多，仍是海外政策不确定性带动。 

最新政府工作报告中首次提到要加快创新药等产业的发展，积极打

造生物制造等领域新增长引擎。今年以来，关于创新药顶层支持政

策不断，同时创新药成功“出海”频出，行业有望进入良性提质增

速阶段。同时政府工作报告还提到了“大力发展银发经济”，另外还

涉及人工智能、中药发展及集采制度完善等内容，建议重点关注。 

投资策略方面：今年以来，医药行业表现相对平淡，主要受市场风

格、海内外政策、事件扰动等影响，行业估值持续下行。目前进入 3

月中旬，在行业估值已具备一定的性价比下，建议关注 1 季度业绩

有望保持快速增长的细分领域及弹性个股，如创新药械、特色仿制

药及中药等。我们维持年度策略的观点，继续建议关注迎来积极变

化的创新主线、受益于政策大力支持的中药板块以及“医疗+消费“等

领域的具备较高性价比的龙头标的。个股建议关注恒瑞医药、迈瑞

医疗、科伦药业、达仁堂等。 

风险提示：行业监管政策进一步收紧，超过市场预期；药品器械集

采力度超预期对业绩产生负面影响；中美贸易摩擦持续升级对板块

的负面影响；上市公司业绩增长低于预期；国内外经济形势持续恶

化风险；市场整体系统性风险。 
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1.市场表现和投资策略 

市场表现：上周医药生物行业下跌 2.24%，沪深 300 上涨 0.2%，行业跑输指数约

2.44 个百分点，在申万 31 个一级行业中排名第 27 位。6 个子行业全部以下跌报

收，其中医疗服务板块跌幅较大，超过 5%.生物制品板块跌幅也超过 3%，中药和医

药商业跌幅略浅，分别下跌 0.2%和 0.7%。个股方面，热点较为分散，部分 CRO 公

司下跌较多，仍是海外政策不确定性带动。 

估值方面：目前医药生物板块整体 TTM 估值约为 34倍，相比上周有所下跌，相对

全部 A股的估值溢价率为 103%。2024 年以来，虽市场整体有较明显反弹，但行业

绝对和相对估值持续向下调整，目前处于近年来的底部区间。子行业中，生物制品

行业 TTM 估值最高，约 56 倍。化药和医疗器械板块估值其次，分别为 35 倍和 34

倍。医疗服务板块的估值持续调整，为 30倍。中药和医药商业板块估值分别为 29

和 19 倍。 

重点事件方面：最新政府工作报告中首次提到要加快创新药等产业的发展，积极打

造生物制造等领域新增长引擎。今年以来，关于创新药顶层支持政策不断，同时创

新药成功“出海”频出，行业有望进入良性提质增速阶段。同时政府工作报告还提

到了“大力发展银发经济”，另外还涉及人工智能、中药发展及集采制度完善等内

容，建议重点关注。 

投资策略方面：今年以来，医药行业表现相对平淡，主要受市场风格、海内外政策、

事件扰动等影响，行业估值持续下行。目前进入 3月中旬，在行业估值已具备一定

的性价比下，建议关注 1季度业绩有望保持快速增长的细分领域及弹性个股，如创

新药械、特色仿制药及中药等。我们维持年度策略的观点，继续建议关注迎来积极

变化的创新主线、受益于政策大力支持的中药板块以及“医疗+消费“等领域的具备

较高性价比的龙头标的。个股建议关注恒瑞医药、迈瑞医疗、科伦药业、达仁堂等。 

图 1：申万医药生物行业涨跌幅排名第 27 位 

 

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 
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图 2：医疗服务行业跌幅最高 

 
资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 

图 3：医药行业估值及相对全部 A 股的估值溢价率

（单位：倍） 

图 4：子行业近 2 年估值情况（历史 TTM 整体法，

单位：倍） 

  

资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 

表 1：行业个股周涨跌幅排名 

涨幅前 10（%） 跌幅前 10（%） 

润都股份 28% 东宝生物 -8% 

景峰医药 18% 泰格医药 -8% 

南卫股份 14% 赛托生物 -9% 

南华生物 14% 迪瑞医疗 -9% 

赛诺医疗 14% 理邦仪器 -9% 

国发股份 13% 键凯科技 -9% 

创新医疗 12% 美迪西 -10% 

通化金马 11% 威高骨科 -11% 

圣诺生物 11% 健友股份 -12% 

新天药业 10% 爱博医疗 -12% 
资料来源：Wind，国开证券研究与发展部 
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2.重要行业新闻 

发改委：重点聚焦医疗在内的 7 大领域设备更新 

3 月 6 日，十四届全国人大二次会议经济主题记者会召开，国家发改委主任郑栅

洁答记者问提及设备更新相关政策举措，预估市场规模超 5 万亿。郑栅洁指出，

实施设备更新行动重点将聚焦工业、农业、建筑、交通、教育、文旅、医疗等 7 个

领域，这些领域设备更新换代需求巨大。 

“我们将围绕节能降碳、超低排放、安全生产、数字化转型、智能化升级等方向，推

进重点行业设备更新改造。”郑栅洁表示，同时将结合推进城市更新、老旧小区改

造，分类推进建筑和市政基础设施领域设备更新，支持交通运输设备和老旧农业机

械更新，推动教育、文旅、医疗等领域设备更新升级，带动更多先进设备的生产和

应用。(资料来源：新浪网、澎湃网) 

政府工作报告中首提“创新药” 

3 月 5 日，十四届全国人大二次会议在人民大会堂开幕。国务院总理李强代表国务

院向十四届全国人大二次会议作政府工作报告。其中，“创新药”一词首次进入政府

工作报告，促进中医药创新、完善药品集采等“药点”受到关注。 

政府工作报告中提及，巩固扩大智能网联新能源汽车等产业领先优势，加快前沿新

兴氢能、新材料、创新药等产业发展，积极打造生物制造、商业航天、低空经济等

新增长引擎。（资料来源：新京报） 

 

3.重要公司公告 

药明康德：就美国参议院委员会于 3 月 6 日投票通过向参议院报告一项修订后的

法案草案 S.3558 发布澄清公告 

公司了解到，美国参议院国土安全和政府事务委员会（以下简称“参议院委员会”）

于 2024 年 3 月 6 日投票通过向参议院报告一项修订后的法案草案 S.3558（以下

简称“草案”）。草案的修订内容包括但不限于一项不溯及既往条款（“祖父”条款），

即豁免在拟议立法生效前签订的现有合同；以及美国政府机构指定和审查“被关注

公司”的有关程序。尽管有该等修订内容以及美国政府机构现有的国家安全问题评

估程序，草案仍将药明康德预先定义为“予以关注的生物技术公司”之一。公司强

烈反对这种未经正当程序的预先和不公平的定义，我们坚信，药明康德在过去没有、

现在和未来都不会对美国或任何其他国家构成国家安全风险。公司亦再次重申，药

明康德既没有人类基因组学业务，公司现有各类业务也不会收集人类基因组数据。 
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在未来数月中，上述草案将继续经历在参议院的立法过程。公司将与咨询顾问协力，

继续与参与草案以及正在进行的美国众议院相应法案立法过程的相关方进行交流

和对话，草案的内容仍有待进一步审议并可能变更。(资料来源：近期公司公告) 

 

普利制药：布立西坦注射液获得 FDA 暂时性批准 

公司于近日收到美国食品药品监督管理局(以下简称“FDA”)签发的布立西坦注射

液的暂时性批准。布立西坦表现出和 SV2A 突触小泡蛋白的亲和性，在不同的临床

前模型和临床研究中显示出具有抗癫痫作用。 

布立西坦最早由 UCB 制药研发，2016 年 1 月 UCB 开发的原研药布立西坦注射液

Briviact 首先在欧盟批准上市，2016 年 2 月获准在美国上市，尚未在中国获批上

市。UCB 公司持有的布立西坦化合物专利 US6911461B2 仍在有效期内，将于

2026-02-21 到期失效，目前该品种在美国无正式获批的仿制药。普利制药收到美

国食品药品监督管理局签发的布立西坦注射液的暂时性批准，标志着待上述专利失

效后，公司即可转为正式批准，届时将具备在美国销售布立西坦注射液的资格，将

对公司拓展美国市场带来积极影响。(资料来源：近期公司公告) 

 

多家公司发布 2023 年年报 

表 2：部分公司 2023 年年报情况 

证券代码 证券简称 2023 年年报披露日 营业总收入

（亿元） 

营 收 增

速 

归母净利润（亿

元） 

归母净利

润增速 

000739.SZ 普洛药业 2024-03-08 115 9% 11 7% 

002728.SZ 特一药业 2024-03-08 11 20% 3 42% 

300238.SZ 冠昊生物 2024-03-06 4 7% 0 110% 

600513.SH 联环药业 2024-03-06 22 11% 1 -5% 
资料来源：wind，国开证券研究与发展部 

 

4.相关个股估值情况 

表 3：相关重点个股估值情况（EPS 单位：元/股；PE 单位：倍；收盘价单位：元） 

证券代码 证券简称 
EPS PE EPS PE 收盘价 

(2023E) (2023E) (2024E) (2024E) 20240308 

600276.SH 恒瑞医药 0.72 57.80 0.88 47.83 41.89 

300760.SZ 迈瑞医疗 9.59 30.49 11.56 25.29 292.28 

002422.SZ 科伦药业 1.55 17.56 1.78 15.27 27.20 

600329.SH 达仁堂 1.35 21.75 1.65 17.75 29.34 
数据来源：wind、国开证券研究与发展部 
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5.风险提示 

行业监管政策进一步收紧，超过市场预期；药品器械集采力度超预期对业绩产生负

面影响；中美贸易摩擦持续升级对板块的负面影响；上市公司业绩增长低于预期；

国内外经济形势持续恶化风险；市场整体系统性风险。 
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