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投资要点： 

 市场表现： 

上周（6月11日至6月14日）医药生物板块整体下跌0.75%，在申万31个行业中排第15
位，跑赢沪深300指数0.17个百分点。年初至今，医药生物板块整体下跌15.96%，在申万

31个行业中排第26位，跑输沪深300指数19.18个百分点。当前，医药生物板块PE估值为

25.6倍，处于历史低位水平，相对于沪深300的估值溢价为122%。上周子板块仅医疗服务、

化学制药上涨，涨幅分别为0.68%、0.33%；医药商业下跌5.78%，跌幅最大。个股方面，

上周上涨的个股为240只（占比50.8%），涨幅前五的个股分别为ST三圣（+22.0%），灵康

药业（+11.3%），天智航-U（+10.9%），特宝生物（+10.5%），怡和嘉业（+10.3%）。 

市值方面，当前A股申万医药生物板块总市值为5.92万亿元，在全部A股市值占比为

6.81%。成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为2045亿元，占全部A股成交额的

6.80%，板块单周成交额环比下降14.48%。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32.19亿元。 

 行业要闻： 

陕西通过陕西医保APP、微信小程序等，实现药品价格在群众手机上一键查询、实时

比对，推动药品价格更加公开透明。目前，陕西医保的药品比价已覆盖药店3千余家、采

集药品数据440余万条。药品比价的核心机制在于通过与定点零售药店的进销存系统对接，

建立统一的药品价格信息平台，实时收集、比对各定点药店药品的价格信息。陕西省医保

局正逐步将全省定点零售药店规范纳入比价范围，采用统一的比价规则和指标，既对药店

价格进行比对，还对药店服务质量开展多维度评估。 

自药品比价功能上线以来，在提高药品价格透明度、降低参保人员负担等方面取得了

显著成效，预计将使参保人员的购药成本下降10%-15%，特别是对于慢性病和长期用药的

患者来说，节约的金额将会更为可观。对于药店而言，药品比价将促使其优化销售策略，

合理调整药品价格，以提高自身竞争力。从医药行业来看，药品比价有利于推动药品价格

的合理回归，促进医药资源的优化配置，提升行业整体效率和服务质量，促进药品市场的

公平良性竞争。 

 投资建议： 

上周医药生物板块表现依旧疲软，小幅跑赢大盘指数，子板块受多因素影响分化明显，

其中医药商业、中药板块跌幅居前。近期医保相关政策频出，医保局重构医疗服务价格项
目，推进各地上线医保药品比价平台，医保目录调整方案公布等；医保支付持续向精细化、

科学化、利民化方向推进。中长期来看，持续关注创新药械等细分板块的投资机会；中短

期来看，建议耐心布局精选个股的投资机会，重点关注成长性高，估值匹配合理，现金流

充沛，负债率低，政策免疫度高的优质个股。 

个股推荐组合：科伦药业、特宝生物、贝达药业、千红制药、博雅生物、老百姓、海

尔生物； 

个股关注组合：羚锐制药、荣昌生物、开立医疗、安杰思、诺泰生物、丽珠集团、华

厦眼科等。 

 风险提示：行业政策风险；公司业绩不及预期风险；药械产品安全事件风险等。 
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1.市场表现 
上周（6 月 11 日至 6 月 14 日）医药生物板块整体下跌 0.75%，在申万 31 个行业中排

第 15 位，跑赢沪深 300 指数 0.16 个百分点。子板块仅医疗服务、化学制药上涨，涨幅分别

为 0.68%、0.33%；医药商业下跌 5.78%，跌幅最大。 

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，医药生物板块整体下跌 15.96%，在申万 31 个行业中排第 26 位，跑输沪深

300 指数 19.18 个百分点。子板块均下跌，其中医疗服务跌幅最大（-32.32%）。 
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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 

截至 2024 年 6 月 14 日，医药生物板块 PE 估值为 25.6 倍，处于历史低位水平，相对

于沪深 300 的估值溢价为 122%。医药生物子板块中，医疗器械、化学制药、中药、生物制

品、医疗服务和医药商业的 PE 估值分别为 29.6 倍、28.6 倍、24.5 倍、23.8 倍、23.6 倍和

16.4 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 
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 
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个股方面，上周上涨的个股为 240 只（占比 50.8%），下跌的个股 221 只（占比 46.8%）。

涨幅前五的个股分别为 ST 三圣（22.0%），灵康药业（11.3%），天智航-U（10.9%），特宝

生物（10.5%），怡和嘉业（10.3%）；跌幅前五的个股分别为太安退(-58.8%)，ST 长康(-19.0%)，
益丰药房(-16.6%)，健之佳(-11.2%)，大参林(-10.7%)。 

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 

002742.SZ ST三圣 22.0% 化学制剂 002433.SZ 太安退 -58.8% 中药Ⅲ 

603669.SH 灵康药业 11.3% 化学制剂 002435.SZ ST长康 -19.0% 化学制剂 

688277.SH 天智航-U 10.9% 医疗设备 603939.SH 益丰药房 -16.6% 线下药店 

688278.SH 特宝生物 10.5% 其他生物制品 605266.SH 健之佳 -11.2% 线下药店 

301367.SZ 怡和嘉业 10.3% 医疗设备 603233.SH 大参林 -10.7% 线下药店 

600774.SH 汉商集团 10.0% 化学制剂 000908.SZ *ST景峰 -10.1% 化学制剂 

688607.SH 康众医疗 9.9% 医疗设备 688575.SH 亚辉龙 -9.4% 体外诊断 

688192.SH 迪哲医药-U 9.7% 化学制剂 000028.SZ 国药一致 -9.0% 医药流通 

002653.SZ 海思科 9.3% 化学制剂 603883.SH 老百姓 -8.7% 线下药店 

688799.SH 华纳药厂 9.2% 化学制剂 301331.SZ 恩威医药 -8.6% 中药Ⅲ 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

6 月 14 日，A 股申万医药生物板块总市值为 5.92 万亿元，在全部 A 股市值占比为

6.81%。成交量方面，上周申万医药板块合计成交额为 2045 亿元，占全部 A 股成交额的

6.80%，板块单周成交额环比下降 14.48%。 

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 
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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 32.19 亿元，在申万一级行业中排名第 26
位。 

图10  上周申万一级行业主力资金净流入金额 

 
资料来源：Wind，东海证券研究所 
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2.行业要闻 
关于印发血液制品生产智慧监管三年行动计划（2024—2026 年）的通知 

6 月 11 日，国家药监局综合司印发《血液制品生产智慧监管三年行动计划（2024—2026
年）》。为促进血液制品生产转型升级，重点推动血液制品生产企业建立覆盖原料血浆入库、

生产、检验全过程的数字化管理体系，切实保障血液制品质量安全，国家药监局组织制定了

《三年行动计划》。计划主要包括：1）工作目标部分，按照率先实施、分批推进的原则，每

年指导三分之一的血液制品生产企业完成智慧化建设工作，通过三年行动，基本实现全部血

液制品生产企业生产、检验等全过程的信息化管理。2）主要任务部分，涉及四个方面，包

括：加强血浆接收环节信息化管理、加强血液制品生产环节信息化管理、加强血液制品检验

环节信息化管理、保障信息化管理系统的合规性与安全性。3）实施步骤部分，划分三个阶

段，分别为：率先实施阶段（2024 年 6 月—12 月）、持续推进阶段（2025 年 1 月—12 月）、

总体完成阶段（2026 年 1 月—12 月）。（信息来源：国家药监局） 

 

陕西医保上线“药品比价”功能 

陕西通过陕西医保 APP、微信小程序等，实现药品价格在群众手机上一键查询、实时比

对，推动药品价格更加公开透明。目前，陕西医保的药品比价已覆盖药店 3 千余家、采集药

品数据 440 余万条。药品比价的核心机制在于通过与定点零售药店的进销存系统对接，建立

统一的药品价格信息平台，实时收集、比对各定点药店药品的价格信息。陕西省医保局正逐

步将全省定点零售药店规范纳入比价范围，采用统一的比价规则和指标，既对药店价格进行

比对，还对药店服务质量开展多维度评估。 

自药品比价功能上线以来，在提高药品价格透明度、降低参保人员负担等方面取得了显

著成效，预计将使参保人员的购药成本下降 10%-15%，特别是对于慢性病和长期用药的患

者来说，节约的金额将会更为可观。对于药店而言，药品比价将促使其优化销售策略，合理

调整药品价格，以提高自身竞争力。从医药行业来看，药品比价有利于推动药品价格的合理

回归，促进医药资源的优化配置，提升行业整体效率和服务质量，促进药品市场的公平良性

竞争。（信息来源：国家医保局） 

 

国家医保局重构产科服务价格项目 助力构建生育友好型社会 

6 月 15 日，国家医保局发布《国家医保局重构产科服务价格项目 助力构建生育友好型

社会》。国家医保局高度重视生育医疗保障，立足职能持续整合医疗服务价格等政策资源，

近日印发《产科类医疗服务价格项目立项指南（试行）》（以下简称“产科类立项指南”），将

各地原有产科类医疗服务价格项目映射整合为 30 项，以适宜的价格项目颗粒度，突出体现

医疗技术劳务价值，赋能产科平稳运行和发展，同时将“分娩镇痛”“导乐分娩”“亲情陪产”等项

目单独立项，能够更好适应生育观念转变，促进生育服务提升优化，满足生育服务多元化需

求。（信息来源：国家医保局） 

 

《2024 年国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目录调整工作方案》及相关文

件公开征求意见 

6 月 13 日，国家医保局发布《2024 年国家基本医疗保险、工伤保险和生育保险药品目

录调整工作方案》及相关文件公开征求意见。本次调整工作程序将分为 5 个阶段：1）准备

阶段（2024 年 5-6 月）；2）申报阶段（2024 年 7-8 月）；3）专家评审阶段（2024 年 8-9



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 10/11 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 
 
 

 

 

行业周报 

月）；4）谈判/竞价阶段（2024 年 9-11 月）；5）公布结果阶段（2024 年 11 月）。（信息来

源：国家医保局） 

 

3.投资建议 
上周医药生物板块表现依旧疲软，小幅跑赢大盘指数，子板块受多因素影响分化明显，

其中医药商业、中药板块跌幅居前。近期医保相关政策频出，医保局重构医疗服务价格项目，

推进各地上线医保药品比价平台，医保目录调整方案公布等；医保支付持续向精细化、科学

化、利民化方向推进。中长期来看，持续关注创新药械等细分板块的投资机会；中短期来看，

建议耐心布局精选个股的投资机会，重点关注成长性高，估值匹配合理，现金流充沛，负债

率低，政策免疫度高的优质个股。 

个股推荐组合：科伦药业、特宝生物、贝达药业、千红制药、博雅生物、老百姓、海尔

生物； 

个股关注组合：羚锐制药、荣昌生物、开立医疗、安杰思、诺泰生物、丽珠集团、华厦

眼科等。 

 

4.风险提示 
行业政策风险：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。 

公司业绩不及预期风险：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。 

药械产品安全事件风险：医药生物行业突发事件如药械产品安全事故等可能造成市场动

荡，对板块整体可能产生较大影响。 
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行业周报 

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： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

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

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦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。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券

相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 

上海 东海证券研究所 北京 东海证券研究所 
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