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[Table_Summary] 
投资要点： 

 医改持续深化，支持创新和中药 

2024 年 6 月 6 日，国务院办公厅发布《深化医药卫生体制改革 2024 年重点工作

任务》的通知。通过与前期相关文件对比我们发现：1）三明医改推广进入深水

期，首次提出因地制宜推广三明，集采、医疗服务价格改革、医保支付方式改

革、公立医院薪酬制度改革有望进一步落地，覆盖面和改革深度有所提升，持续

推进医疗体系“降本增效”；2）文件中创新一词出现 11 次，对创新支持力度明显

提升，从基本医保支付方式改革、商业健康险支付、加快创新药审评审批、创新

药成果转化平台建设等多方面支持创新药发展；3）继续支持中医药发展，开展

中医优势病种试点、鼓励中药龙头全产业链布局、加快古典名方中药复方制剂审

评审批、促进医疗机构中药制剂向新药转化等方面强化对中药行业的持续支持；  

投资角度：我们建议关注“核心创新、品牌中药、降本增效” 

1）核心创新：抓住在激烈竞争中真正有全球竞争力的药械企业。2024 年政府

工作报告中提及支持创新药产业发展。此后，包括北京、广州、珠海在内多地相

继发布支持生物医药产业或创新药械高质量发展的相关政策。叠加本次重点工作

任务的内容，真正具备全球竞争力的企业将受益，建议前瞻性布局 

2）品牌中药：关注具有品牌知名度和创新药剂的中药企业。充分发挥中医药的

优势，在中医药治疗有优势的病种上持续创新的特色中药企业，和具备全产业链

整合能力的综合中药企业有望持续放量 

   3）降本增效：随着三明医改经验的持续落地，能够扩大规模、提升运营效率、

降低运营成本的企业有望受益。如民营医疗机构、ICL 和药房。 

 

 行情回顾：2024 年 6 月 3 日-6 月 7 日，申万医药生物板块指数下跌 2.0%，跑输

沪深 300 指数 1.8%，医药板块在申万行业分类中排名第 8 位；2024 年初至今申

万医药生物板块指数下跌 15.3%，跑输沪深 300 指数 19.5%，在申万行业分类中

排名第 26 位。本周涨幅前五的个股为天坛生物（10.06%）、康恩贝（8.38%）、

嘉应制药（6.67%）、艾力斯-U（6.50%）、奕瑞科技（6.40%）。 

 

 投资策略及配置思路：随着下半年政策的边际缓和、企业能力的预期恢复，我们

看好医药行业结构性行情。看好的两大主线: 在医保总盘子中占比提高品种；出口

链上全球有竞争力的企业。子领域包含创新药、中药、部分医疗器械等。 

 

 

 月度投资组合：和黄医药、一品红、派林生物、联影医疗、鱼跃医疗。 

 

 风险提示：行业政策风险；供给端竞争加剧风险；市场需求不及预期风险。 
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1. 本周专题：医改持续深化，支持创新和中药 

事件：2024 年 6 月 6 日，国务院办公厅发布《深化医药卫生体制改革 2024

年重点工作任务》的通知 

背景：时隔一年，再次由国务院牵头发布医药体制改革重点任务，从内容上

来看，2024年的重点工作任务与2022年相比较大的差异。我们认为，通过2022

年与 2024 年重点任务的对比，可以更好理解近 2 年医改落地的导向。 

内容：通过对比我们可以发现：1）三明医改推广进入深水期，首次提出因

地制宜推广三明，集采、医疗服务价格改革、医保支付方式改革、公立医院薪酬

制度改革有望进一步落地，覆盖面和改革深度有所提升，持续推进医疗体系“降

本增效”；2）文件中创新一词出现 11 次，对创新支持力度明显提升，从基本医

保支付方式改革、商业健康险支付、加快创新药审评审批、创新药成果转化平台

建设等多方面支持创新药发展；3）继续支持中医药发展，开展中医优势病种试

点、鼓励中药龙头全产业链布局、加快古典名方中药复方制剂审评审批、促进医

疗机构中药制剂向新药转化等方面强化对中药行业的持续支持；  

投资角度：我们建议关注“核心创新、品牌中药、降本增效” 

1） 核心创新：抓住在激烈竞争中真正有全球竞争力的药械企业。2024 年政

府工作报告中提及支持创新药产业发展。此后，包括北京、广州、珠海

在内多地相继发布支持生物医药产业高质量发展的相关政策。叠加本次

重点工作任务的内容，真正具备全球竞争力的企业有望受益，建议前瞻

性布局； 

2） 品牌中药：关注具有品牌知名度和创新药剂的中药企业。充分发挥中医

药的优势，在中医药治疗有优势的病种上持续创新的特色中药企业，和

具备全产业链整合能力的综合中药企业有望持续放量； 

3） 降本增效：随着三明医改经验的持续落地，能够扩大规模、提升运营效

率、降低运营成本的企业有望受益。如 ICL 和药房。 

表 1：深化医药卫生体制改革重点任务对比 2022 年 VS2024 年 

  2024年 2022 年 

医改组织领导 加强医改工作统筹协调 - 

推广三明 

医改经验 

因地制宜学习推广三明医改经验 加大三明医改经验推广力度 

推进药品和医用耗材集中带量采购提质扩面。实现国家和省级集采

药品数合计达到 500个、医用耗材集采接续推进的目标 

开展药品耗材集中带量采购工作。力争每个省份国家和地方采购药

品通用名数合计超过 350个。 

深化医疗服务价格改革。指导 3个试点省份和 5个试点城市深化改

革 

推进医疗服务价格改革。各省份 2022年 6月底前印发建立医疗服

务价格动态调整机制相关文件，5个试点城市探索配套措施。 

深化医保支付方式改革。2024年统筹区全覆盖。对紧密型医疗联

合体实行医保总额付费，完善总额测算、结余留用和合理超支分担

机制。研究对创新药和先进医疗技术应用给予在 DRG/DIP付费中除

外支付等政策倾斜。 

推进医保支付方式改革。在全国 40%以上的统筹地区开展 DRG/DIP

支付改革，推进门诊按人头付费相关工作 

深化公立医院薪酬制度改革。研究制定关于医疗服务收入内涵与薪

酬制度衔接的办法。注重医务人员稳定收入和有效激励，进一步发

挥薪酬制度的保障功能。 

深化公立医院人事薪酬制度改革。对符合条件的现有编外聘用专业

技术人员，可探索通过公开招聘等严格规范的程序择优聘用，纳入

编制管理。 

医疗卫生服务体

系和卫生服务体

系 

提高公共卫生服务能力。基本公共卫生服务经费人均财政补助标准

提高 5元 
提升疾病预防控制能力，加强医防协同。 

加强基层医疗卫生服务能力建设。改善基层医疗卫生机构基础设施

条件，推广智慧医疗辅助信息系统。 

提升基层医疗卫生服务水平。落实和完善村医待遇保障与激励政

策。推进健康乡村建设，采取巡诊、派驻等方式确保村级医疗卫生

服务全覆盖。 

有序推进国家医学中心、国家区域医疗中心设置建设 发挥国家医学中心、国家区域医疗中心的引领辐射作用，发挥省级
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高水平医院的辐射带动作用 

深化紧密型医疗联合体改革。深入推进紧密型城市医疗集团建设试

点，加强县级医院能力建设。鼓励有条件的县级中医医院牵头组建

紧密型县域医共体。 

增强市县级医院服务能力。每个省份在 2—3个设区的市开展紧密

型城市医疗集团试点，深入推进紧密型县域医共体建设和体制机制

改革。 

推进中医药传承创新发展。推进国家中医药传承创新中心、中西医

协同“旗舰”医院等建设。支持中药工业龙头企业全产业链布局，

加快中药全产业链追溯体系建设。 

推动中医药振兴发展。开展医疗、医保、医药联动促进中医药传承

创新发展试点。选择部分地区开展医保支持中医药发展试点，推动

中医特色优势病种按病种付费。推进中西医协同“旗舰”医院建设

和重大疑难疾病中西医临床协作试点项目。加强基层医疗卫生机构

中医药服务能力建设，力争实现全部社区卫生服务中心和乡镇卫生

院设置中医馆、配备中医医师。 

提升卫生健康人才能力。为中西部乡镇卫生院招收 8000名左右农

村订单定向免费本科医学生。 
- 

开展优质高效医疗卫生服务体系改革试点。 - 

推动各级各类公立医院高质量发展。加强公立医院债务风险管控，

指导推动各地有序分类化解公立医院长期债务。 

推动公立医院综合改革和高质量发展。综合医改试点省份率先探索

各级各类公立医院高质量发展的模式和路径。 

- 
发挥政府投入激励作用。指导地方按规定落实政府对符合区域卫生

规划公立医院的投入政策。 

- 做好新冠肺炎疫情防控。 

- 深入实施健康中国行动。（2022年完成阶段性目标） 

医疗保障体系 

健全基本医疗保障制度。加强职工医保门诊共济保障机制建设。 

促进多层次医疗保障体系发展。推动基本医保省级统筹。完善跨省

异地就医直接结算办法，进一步扩大门诊费用跨省直接结算，指导

各地推进职工医保普通门诊统筹，对在基层医疗卫生机构就医实行

差别化支付政策 

发展商业健康保险。推动商业健康保险产品扩大创新药支付范围。

选择部分地区开展试点。 

支持商业保险机构开发与基本医疗保险相衔接的商业健康保险产

品。更好覆盖基本医保不予支付的费用，探索推进医保信息平台按

规定与商业健康保险信息平台信息共享。 

药品领域改革 

完善药品使用和管理。推动国家基本药物目录与国家医保药品目

录、药品集采、仿制药质量与疗效一致性评价协同衔接 

加强医药领域价格监管。制定药品经营和使用质量监督管理办法、

药品网络销售监督管理办法。推进药品使用监测信息网络建设和药

品编码应用，2022年力争覆盖所有二级及以上公立医疗机构和 80%

的政府办社区卫生服务中心、乡镇卫生院。扎实推进全国统一医保

信息业务编码动态维护和深化应用 

深化药品审评审批制度改革。制定关于全链条支持创新药发展的指

导性文件。加快创新药、罕见病治疗药品、临床急需药品等以及创

新医疗器械、疫情防控药械审评审批。制定发布第五批鼓励研发申

报儿童药品清单和第四批鼓励仿制药品目录。健全中药审评证据体

系，加快古代经典名方中药复方制剂审评审批，促进医疗机构中药

制剂向新药转化。支持符合要求的医疗机构制剂在国家区域医疗中

心输出医院和项目医院间调剂使用。 

  

完善药品供应保障机制 强化药品供应保障能力 

其他改革 

推进数字化赋能医改。整合医疗医药数据要素资源，围绕创新药等

重点领域建设成果转化交易服务平台。 

深入推进“互联网+医疗健康”“五个一”服务行动，推进全国医疗

卫生机构信息互通共享。推进远程医疗服务覆盖全国 95%的区县，

并逐步向基层延伸。 

深入推进“一老一小”相关改革。 支持职业院校增设“一老一小”等健康服务产业相关专业 

加强医药卫生领域综合监管。扎实做好全国医药领域腐败问题集中

整治工作。开展高费用和异常费用病例核查工作。探索运用穿透式

监管，改进监管效果。研究出台医药企业防范商业贿赂合规指引。

完善医保基金飞行检查工作机制，建立“回头看”机制。制定促进

和规范民营医院发展的政策。 

加强综合监管。 

资料来源：国务院官网，德邦研究所 

注：1. 2023 年仅发布下半年重点任务，且发布机构为国家卫健委。2022 年&2024 年为全年重点任务，均为国务院发布 

    2. 文件结构顺序以 2024 年工作文件为准 

 

2. 医药板块周行情回顾及热点跟踪（2024.6.3-6.7） 

2.1. A 股医药板块本周行情 

医药板块表现：本周（2024 年 6 月 3 日-6 月 7 日）申万医药生物板块指数

下跌 2.0%，跑输沪深 300 指数 1.8%，医药板块在申万行业分类中排名第 8 位；

2024 年初至今申万医药生物板块指数下跌 15.3%，跑输沪深 300 指数 19.5%，

在申万行业分类中排名第 26 位。 
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图 1：本周申万医药板块与沪深 300 指数行情  图 2：2024 年初至今申万医药板块与沪深 300 行情 

 

 
 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

图 3：本周申万行业分类指数涨跌幅排名 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

医药子板块（申万）表现：中药 II0.1%、医药生物-2.0%、医疗器械 II-2.1%、

化学制剂-2.1%、生物制品 II-2.2%、医疗服务 II-2.3%、医药商业 II-4.2%、化学

原料药-4.3%。 

图 4：本周申万医药子板块涨跌幅情况 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

医药行业估值情况：截至2024年6月7日，申万医药板块整体估值为31.2，

较前一周下跌 0.6，较 2024 年初上涨 2.9，在申万一级分类中排第 7。 
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图 5：申万各板块估值情况（2024 年 6 月 7 日，整体 TTM 法） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

图 6：申万医药子板块估值情况（2024 年 6 月 7 日，整体 TTM 法） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

医药行业成交额情况：本周申万医药板块合计成交额为 2384.9 亿元，占 A

股整体成交额的 6.2%，医药板块成交额较上个交易周期（5.27-5.31）上涨

17.2%。2024 年初至今申万医药板块合计成交额为 63344.4 亿元，占 A 股整体

成交额的 7.0%。 
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图 7：近 20 个交易日申万医药板块成交额情况（亿元，%） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

本周个股情况：本周统计申万医药板块共 416 支个股，其中 55 支上涨，35

2 支下跌，9 支持平，本周涨幅前五的个股为天坛生物（10.06%）、康恩贝（8.3

8%）、嘉应制药（6.67%）、艾力斯-U（6.50%）、奕瑞科技（6.40%）。 

表 2：申万医药板块涨跌幅 Top10（2024.6.3-2024.6.7） 

排序 代码 名称 市值（亿元） 涨幅 top10 排序 代码 名称 市值（亿元） 跌幅 top10 

1 600161.SH 天坛生物 514.0 10.06% 1 900904.SH 神奇 B股 4.1 -31.5% 

2 600572.SH 康恩贝 139.6 8.38% 2 002750.SZ 龙津药业 7.3 -22.9% 

3 002198.SZ 嘉应制药 34.9 6.67% 3 000908.SZ 景峰医药 12.2 -22.8% 

4 688578.SH 艾力斯-U 278.6 6.50% 4 002435.SZ 长江健康 9.8 -22.5% 

5 688301.SH 奕瑞科技 184.8 6.40% 5 900943.SH 开开 B股 2.3 -18.2% 

6 600129.SH 太极集团 209.6 6.40% 6 603963.SH 大理药业 6.3 -17.7% 

7 300049.SZ 福瑞股份 140.4 6.33% 7 600530.SH 交大昂立 17.0 -17.0% 

8 000999.SZ 华润三九 638.9 6.26% 8 688670.SH 金迪克 17.1 -14.8% 

9 300347.SZ 泰格医药 459.9 5.79% 9 002524.SZ 光正眼科 17.3 -14.1% 

10 688180.SH 君实生物-U 241.1 5.77% 10 002727.SZ 一心堂 107.0 -13.5% 

资料来源：Wind，德邦研究所 

本周个股沪港通增减持情况：本周沪（深）股通资金合计净买入 34.1 亿元。

从沪（深）股通买入金额情况来看，排名前五分别为药明康德、天坛生物、益丰

药房、迈瑞医疗、新和成。减持前五分别为惠泰医疗、爱尔眼科、华兰生物、奕

瑞科技、凯莱英。 

表 3：沪（深）股通本周持仓金额增持前十（2024.6.3-2024.6.7） 

证券代码 公司名称 总市值(亿元） 

沪（深）股通 

持股占比 

沪（深）股通持股占 

流通 A股比例 

沪深港股

通区间净

买入额

（亿元） 

 

期末 变动 期末 变动 

603259.SH 药明康德 1188.7 5.55% 0.55% 5.55% 0.55% 9.9 

600161.SH 天坛生物 514.0 3.69% 0.69% 3.69% 0.69% 6.6 

603939.SH 益丰药房 424.4 25.24% 4.64% 25.24% 4.64% 3.2 

300760.SZ 迈瑞医疗 3634.5 11.68% 0.12% 11.68% 0.12% 3.0 

002001.SZ 新和成 580.5 4.49% 0.18% 4.55% 0.19% 2.1 

300573.SZ 兴齐眼药 325.7 2.73% 0.37% 3.56% 0.48% 1.8 

000661.SZ 长春高新 419.3 2.86% 0.17% 2.88% 0.17% 1.7 

000766.SZ 通化金马 157.3 1.69% 0.43% 1.70% 0.43% 1.4 

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

0

200

400

600

800

1000

医药生物成交额 医药生物成交额占A股成交额比例



                                                                                                                         行业周报  医药生物 
 

 
 

                                                                                               9 / 13                                   请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

                                                                                                                      

600763.SH 通策医疗 193.2 3.39% 0.05% 3.39% 0.05% 1.1 

603087.SH 甘李药业 284.1 1.59% 0.31% 1.59% 0.31% 1.0 

资料来源：Wind，德邦研究所 

 

表 4：沪（深）股通本周持仓金额减持前十（2024.6.3-2024.6.7） 

证券代码 公司名称 总市值(亿元） 

沪（深）股通持股占比 
沪（深）股通持股占 

流通 A股比例 

沪深港股

通区间净

买入额

（亿元） 

 

期末 变动 期末 变动 

688617.SH 惠泰医疗 298.6 4.84% -0.40% 4.84% -0.40% -2.9 

300015.SZ 爱尔眼科 1099.7 3.02% -0.15% 3.57% -0.18% -1.9 

002007.SZ 华兰生物 325.3 4.61% -0.30% 5.36% -0.34% -1.4 

688301.SH 奕瑞科技 184.8 1.01% -0.44% 1.01% -0.44% -1.1 

002821.SZ 凯莱英 266.7 3.16% -0.26% 3.29% -0.27% -1.0 

600998.SH 九州通 270.3 4.83% 0.83% 4.83% 0.83% -0.7 

000516.SZ 国际医学 120.5 0.47% -0.05% 0.49% -0.05% -0.6 

600529.SH 山东药玻 172.0 8.77% -0.19% 8.77% -0.19% -0.6 

002252.SZ 上海莱士 493.8 2.02% -0.10% 2.03% -0.10% -0.6 

002675.SZ 东诚药业 114.4 1.22% -0.58% 1.32% -0.62% -0.6 

资料来源：Wind，德邦研究所 

2.2. 下周医药板块新股事件及已上市新股行情跟踪： 

下周无医药新股上市。 

表 5：新药板块新股情况 

证券代码 公司 上市日期 
最新市值 

（亿元） 

最新 PE 

（TTM） 
上市首日涨跌幅 上市至今涨跌幅 

2268.HK 药明合联 2023-11-17 178.3 57.0 36% -47% 

301520.SZ 万邦医药 2023-09-25 27.9 24.7 9% -44% 

2496.HK 友芝友生物-B 2023-09-25 14.4 -6.8 0% -53% 

301507.SZ 民生健康 2023-09-05 42.4 47.5 228% -64% 

1541.HK 宜明昂科-B 2023-09-05 57.9 -13.8 5% -21% 

836504.BJ 博迅生物 2023-08-17 4.7 19.3 20% -15% 

301509.SZ 金凯生科 2023-08-03 39.0 26.0 -10% -55% 

301393.SZ 昊帆生物 2023-07-12 43.9 47.5 51% -61% 

301370.SZ 国科恒泰 2023-07-12 55.6 35.9 95% -55% 

688443.SH 智翔金泰-U 2023-06-20 115.9 -15.2 -10% -7% 

2105.HK 来凯医药 2023-06-29 25.4 -6.2 21% -57% 

9885.HK 
药师帮 2023-06-28 49.4 -1.4 6% -64% 

688576.SH 西山科技 2023-06-06 31.3 26.2 41% -69% 

688581.SH 安杰思 2023-05-19 44.3 18.8 -2% -38% 

301293.SZ 三博脑科 2023-05-05 81.7 94.1 77% -2% 

001367.SZ 海森药业 2023-04-10 24.8 21.9 68% -51% 

301281.SZ 科源制药 2023-04-04 24.9 37.5 -39% -41% 

301246.SZ 宏源药业 2023-03-20 57.0 106.3 -16% -66% 

301408.SZ 华人健康 2023-03-01 44.8 33.7 56% -56% 

688506.SH 百利天恒-U 2023-01-06 829.9 18.9 30% 546% 

301301.SZ 川宁生物 2022-12-27 291.5 26.1 96% 30% 

688410.SH 山外山 2022-12-26 43.2 28.0 -46% -23% 

301277.SZ 新天地 2022-11-16 38.1 22.6 -32% -66% 

301267.SZ 华厦眼科 2022-11-07 202.6 30.2 -9% -66% 

301230.SZ 泓博医药 2022-11-01 32.2 123.8 -9% -42% 

301367.SZ 怡和嘉业 2022-11-01 53.6 27.9 69% -79% 
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688426.SH 康为世纪 2022-10-25 20.3 -17.3 -27% -59% 

301363.SZ 美好医疗 2022-10-12 104.5 39.7 19% -31% 

688073.SH 毕得医药 2022-10-11 29.0 29.4 -46% -53% 

688137.SH 近岸蛋白 2022-09-29 23.7 -2,560.1 -30% -55% 

301331.SZ 恩威医药 2022-09-21 28.1 41.9 -5% -38% 

688428.SH 诺诚健华-U 2022-09-21 81.7 -17.3 -15% -20% 

688114.SH 华大智造 2022-09-09 199.2 -30.2 14% -52% 

688293.SH 奥浦迈 2022-09-02 41.8 84.6 12% -71% 

688351.SH 微电生理-U 2022-08-31 105.8 551.7 -20% 71% 

688247.SH 宣泰医药 2022-08-25 38.4 50.3 44% -38% 

688271.SH 联影医疗 2022-08-22 1,000.1 49.8 65% -33% 

688273.SH 麦澜德 2022-08-11 19.8 21.2 6% -55% 

688373.SH 盟科药业-U 2022-08-05 26.8 -5.7 33% -62% 

301333.SZ 诺思格 2022-08-02 38.1 24.3 -29% -56% 

688253.SH 英诺特 2022-07-28 52.7 19.8 25% 17% 

688382.SH 益方生物-U 2022-07-25 46.3 -18.6 -16% -47% 

301234.SZ 五洲医疗 2022-07-05 14.5 25.3 76% -55% 

301239.SZ 普瑞眼科 2022-07-05 61.3 50.1 57% -22% 

601089.SH 福元医药 2022-06-30 69.7 13.7 41% -31% 

资料来源：Wind，德邦研究所 

2.3. 港股医药本周行情 

港股医药行情：本周（2024 年 6 月 3 日-6 月 7 日）恒生医疗保健指数上涨

2.4%，较恒生指数跑赢 0.8%；2024年初至今恒生医疗保健指数下跌 21.6%，较

恒生指数跑输 29.3%。 

图 8：本周恒生医疗保健指数与恒生指数行情  图 9：2024 年初至今恒生医疗保健指数与恒生指数行情 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

港股个股行情看，本周（2024 年 6 月 3 日-6 月 7 日）恒生医疗保健的 210

支个股中，84 支上涨，99 支下跌，27 支持平，本周涨幅前五的个股为：大健康

国际（36.4%）、密迪斯肌（23.1%）、阿里健康（17.7%）、亚盛医药（16.9%）、

金威医疗（16.5%）。 

表 6：恒生医疗保健涨跌幅 Top10（2024.6.3-2024.6.7） 

排序 代码 名称 市值（亿元） 涨幅 top10 排序 代码 名称 市值（亿元） 跌幅 top10 

1 2211.HK 大健康国际 0.5 36.4% 1 8513.HK 官酝控股 0.9 -21.9% 

2 8307.HK 密迪斯肌 0.8 23.1% 2 8437.HK 德斯控股 0.4 -19.5% 

3 0241.HK 阿里健康 621.1 17.7% 3 0401.HK 万嘉集团 0.4 -17.8% 

4 6855.HK 亚盛医药-B 60.4 16.9% 4 8247.HK 中生北控生物科技 1.0 -17.6% 
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5 8143.HK 金威医疗 1.2 16.5% 5 2252.HK 微创机器人-B 115.2 -17.2% 

6 2196.HK 复星医药 636.0 15.0% 6 2700.HK 格林国际控股 1.6 -16.7% 

7 0557.HK 天元医疗 3.6 13.9% 7 1518.HK 新世纪医疗 4.7 -15.8% 

8 9966.HK 康宁杰瑞制药-B 27.5 12.2% 8 2157.HK 乐普生物-B 74.6 -15.5% 

9 8037.HK 中国生物科技服务 3.6 11.9% 9 2257.HK 圣诺医药-B 5.5 -15.3% 

10 8158.HK 中国再生医学 0.6 11.7% 10 1931.HK 华检医疗 14.2 -14.6% 

资料来源：Wind，德邦研究所 

注：复星医药为德邦证券关联方，此处仅做数据陈述，不存在对个股倾向性投资建议 
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3. 风险提示 

1、行业政策风险：医药产业各细分行业都受到一定的政策影响。医保谈判、集

采、DRGs/DIP 等政策，有可能会对一些药品、器械等产品的进院、销售产生一

定的压力。 

2、供给端竞争加剧风险：我国生物医药企业过去几年蓬勃发展，医药产业实现

了很大的进步，在很大范围内实现了国产替代。但在某些医药细分领域，也出现

供给增加、竞争加剧等风险。 

3、市场需求不及预期风险：在老龄化的大背景下，市场对医药行业的需求是巨

大的。但受到宏观经济环境、支付压力等因素的影响。某些细分领域的需求存在

波动的风险。 
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吴明华 德邦证券研究所 医药高级分析师，重点覆盖：仿创药、生物制品、工商业一体化（医药流通）、部分中药。厦门大学金融硕
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