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 公募基金医药持仓比例下降： 

全部基金超配 3.42pct，非药基金低配 1.45pct。2018 年至今，从单

季度的基金持仓情况来看，全部公募基金对医药板块的持仓比例以及

非医药基金对医药板块的持仓比例均已下降至历史较低位置。 

2024Q2，全部公募基金对医药板块的持仓比例为 10.16%，环比下降
0.97pct；剔除医药主题基金后的持仓比例为 5.29%，环比下降

0.15pct；同期医药股在 A 股总市值中占比为 6.74%，环比下降

0.45pct；非医药基金对医药行业低配 1.45pct。 

 

 公募基金医药持仓特点： 

2024Q2，各医药标的全部基金持有基金数最多的前三名股票为：迈瑞

医疗（534）、恒瑞医药（401）、科伦药业（191），其中，持有迈瑞医

疗和恒瑞医药的基金数量依然显著领先其余个股；各医药标的非药基

金持有基金数最多的前三名股票为：迈瑞医疗（208）、恒瑞医药（113）、

爱尔眼科（46），与全部基金持股特征类似。 

从季度环比变动来看，1）全部基金持股方面，2024Q2 持仓基金数量

增加最多的前三名个股为：诺泰生物（+49）、鱼跃医疗（+35）、迈瑞

医疗和博瑞医药（+34），前十位的标的大多为医药行业各细分赛道的

龙头，2024Q2 持仓基金数减少最多的前三名个股为：恒瑞医药（-

215）、智飞生物（-102）、科伦药业（-60）；2）非药基金持股方面，

2024Q2 持仓基金数量增加最多的前三名个股为：鱼跃医疗（+14）、博

瑞医药（+10）、诺思兰德（+9）；2024Q2 持仓基金数减少最多的前三
名个股为：恒瑞医药（-161）、智飞生物（-61）、迈瑞医疗（-59）。 

 

 医药板块年初至今行情走弱，PE 估值仍处于历史较低水平。 

截至 2024 年 7 月 19 日，医药板块下跌幅度为 11.72%，位于申万一

级行业涨跌幅第 23 位，估值方面，医药板块 PE 估值倍数为 24.42

倍，位于申万一级行业分类第 5 位。过去十年中，申万医药生物板块

PE 估值的中位数为 36.46 倍，最高值为 72.61 倍（发生在 2015 年 6
月），最低值为 21.46 倍（发生在 2022 年 9月）。2022 年 10月至今，

医药板块估值在达到近十年最低点后呈现震荡回升趋势，截至 2024

年 7 月 19 日，申万医药生物板块整体的市盈率为 24.42 倍，但仍处

于历史较低水平。 

 

 风险提示：产品研发及商业化进度不及预期；医药行业政策变

化的风险；全球地缘政治对国内企业出海的影响。  
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1.公募基金医药持仓分析 
 

从全部基金在各行业板块持股市值来看，2024Q2，医药行业基金持仓比例在所有一级行业中

排名第三，比例为 10.16%，环比下降 0.97pct。整体来看，基金持仓相对集中，前四大行业

为电子、食品饮料、医药生物、电力设备，占比基本在 10%-15%区间内，合计持仓占比达 46.68%，

其中电子行业持仓比例 14.65%，环比上升 2.58pc，食品饮料行业持仓比例 11.88%，环比下

降 3.14pct，电力设备持仓比例 9.99%，环比下降 0.64pct，此外，除过第五位有色金属持仓

比例在 5%以上外，其余行业基金持仓比例均在 5%以下。 

 

图1.2024Q2 各申万一级行业基金持仓比例（按市值） 

 

资料来源：Wind，国投证券研究中心  

 

公募基金医药持仓比例下降，全部基金超配 3.42pct，非药基金低配 1.45pct。2018年至今，

从单季度的基金持仓情况来看，全部公募基金对医药板块的持仓比例以及非医药基金对医药

板块的持仓比例均已下降至历史较低位置。2024Q2，全部公募基金对医药板块的持仓比例为

10.16%，环比下降 0.97pct，已接近 22Q3 全部基金持仓的最低点位（9.37%）；剔除医药主题

基金后的持仓比例为 5.29%，环比下降 0.15pct，已接近 2022 年非医药基金持仓的最低水平

（4%左右）；同期医药股在 A 股总市值中占比为 6.74%，环比下降 0.45pct；非医药基金对医
药行业低配 1.45pct。 

 

图2.2018-2024Q2 公募基金医药持仓水平概况 

 
资料来源：Wind，国投证券研究中心 
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图3.2018-2024Q2 剔除医药主题基金后医药持仓水平概况 

 

资料来源：Wind，国投证券研究中心 

 

全部基金医药持仓特点：从持股基金数量来看，2024Q2 各医药标的全部基金持有基金数最多

的前三名股票为：迈瑞医疗（534）、恒瑞医药（401）、科伦药业（191），其中，持有迈瑞医

疗和恒瑞医药的基金数量依然显著领先其余个股。从季度环比变动来看，2024Q2 持仓基金数

量增加最多的前三名个股为：诺泰生物（+49）、鱼跃医疗（+35）、迈瑞医疗和博瑞医药（+34），

前十位的标的大多为医药行业各细分赛道的龙头；2024Q2 持仓基金数减少最多的前三名个股
为：恒瑞医药（-215）、智飞生物（-102）、科伦药业（-60）。 

 

表1：2024Q2 持股基金数 Top10医药个股（全基金） 

排名 代码 名称 持有基金数 持有公司家数 
持股占流通股比

(%) 

持股总市值 

(亿元) 

季报持仓变动 

(万股) 

1 300760.SZ 迈瑞医疗 534 97 11.76% 414.93 150.00 

2 600276.SH 恒瑞医药 401 89 10.61% 260.26 -25,596.48 

3 002422.SZ 科伦药业 191 63 19.26% 76.46 1,926.25 

4 688617.SH 惠泰医疗 121 43 21.45% 65.41 -88.15 

5 603259.SH 药明康德 107 39 12.39% 122.64 2,947.90 

6 300015.SZ 爱尔眼科 106 41 9.37% 76.45 -8,557.15 

7 002223.SZ 鱼跃医疗 104 34 15.51% 54.76 3,724.98 

8 000423.SZ 东阿阿胶 94 35 15.28% 61.59 623.91 

9 688076.SH 诺泰生物 92 45 19.63% 33.03 1,363.28 

10 688271.SH 联影医疗 80 37 13.02% 84.12 -455.76 

资料来源：Wind，国投证券研究中心 

 

表2：2024Q2 持股基金数量环比增加 TOP10 医药个股（全基金） 

排名 代码 名称 持有基金数季度环比变化（个） 持股占流通股比例季度环比变化(%) 

1 688076.SH 诺泰生物 49 0.12% 

2 002223.SZ 鱼跃医疗 35 3.97% 

3 300760.SZ 迈瑞医疗 34 0.12% 
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4 688166.SH 博瑞医药 34 6.99% 

5 002001.SZ 新和成 31 1.34% 

6 300677.SZ 英科医疗 31 -0.36% 

7 601607.SH 上海医药 31 3.43% 

8 688578.SH 艾力斯 30 0.54% 

8 600521.SH 华海药业 26 1.78% 

10 430047.BJ 诺思兰德 21 9.77% 

资料来源：Wind，国投证券研究中心 

 

表3：2024Q2 持股基金数量环比减少 TOP10 医药个股（全基金） 

排名 代码 名称 持有基金数季度环比变化（个） 持股占流通股比例季度环比变化(%) 

1 600276.SH 恒瑞医药 -215 -4.02% 

2 300122.SZ 智飞生物 -102 -6.41% 

3 002422.SZ 科伦药业 -60 1.45% 

4 600566.SH 济川药业 -46 -1.45% 

5 688687.SH 凯因科技 -42 -3.51% 

6 688443.SH 智翔金泰-U -41 -5.65% 

7 300765.SZ 新诺威 -38 -1.09% 

8 600079.SH 人福医药 -37 -2.73% 

8 603882.SH 金域医学 -36 -8.31% 

10 688235.SH 百济神州-U -36 -2.87% 

资料来源：Wind，国投证券研究中心 

 

非药基金医药持仓特点：从持股基金数量来看，2024Q2 非药基金持有基金数最多的前三名股

票为：迈瑞医疗（208）、恒瑞医药（113）、爱尔眼科（46），其中，持有迈瑞医疗和恒瑞医药

的基金数量显著领先其余个股，与全部基金持股特征类似。从季度环比变动来看，2024Q2持

仓基金数量增加最多的前三名个股为：鱼跃医疗（+14）、博瑞医药（+10）、诺思兰德（+9）；

2024Q2 持仓基金数减少最多的前三名个股为：恒瑞医药（-161）、智飞生物（-61）、迈瑞医
疗（-59）。 

 

表4：2024Q2 持股基金数 Top10医药个股（非药基金） 

排名 代码 名称 持有基金数 持有公司家数 
持股占流通股比

(%) 
持股总市值 
(亿元) 

季报持仓变动 
(万股) 

1 300760.SZ 迈瑞医疗 208 66 6.06% 213.58 -132.37 

2 600276.SH 恒瑞医药 113 48 2.39% 58.59 -6865.60 

3 300015.SZ 爱尔眼科 46 27 3.16% 25.74 549.75 

4 688617.SH 惠泰医疗 41 16 8.70% 26.52 32.54 

5 002422.SZ 科伦药业 36 19 3.86% 15.33 649.63 

6 002223.SZ 鱼跃医疗 34 17 6.28% 22.17 1274.98 

7 000423.SZ 东阿阿胶 33 12 6.11% 24.65 -89.81 

8 300832.SZ 新产业 26 12 2.23% 10.49 -939.22 

9 688271.SH 联影医疗 26 15 9.19% 59.40 -107.56 

10 300677.SZ 英科医疗 24 12 4.39% 5.51 -429.33 

资料来源：Wind，国投证券研究中心 
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表5：2024Q2 持股基金数量环比增加 TOP10 医药个股（非药基金） 

排名 代码 名称 
持有基金数季度环比变化

（个） 
持股占流通股比例季度环比变化(%) 

1 002223.SZ 鱼跃医疗 14 1.27% 

2 688166.SH 博瑞医药 10 3.53% 

3 430047.BJ 诺思兰德 9 3.67% 

4 688076.SH 诺泰生物 7 -1.00% 

5 002332.SZ 仙琚制药 7 3.00% 

6 688050.SH 爱博医疗 7 6.35% 

7 833575.BJ 康乐卫士 7 2.10% 

8 688617.SH 惠泰医疗 6 2.05% 

8 688271.SH 联影医疗 6 0.58% 

10 688506.SH 百利天恒-U 6 0.48% 

资料来源：Wind，国投证券研究中心 

 

表6：2024Q2 持股基金数量环比减少 TOP10 医药个股（非药基金） 

排名 代码 名称 
持有基金数季度环比变化

（个） 
持股占流通股比例季度环比变化(%) 

1 600276.SH 恒瑞医药 -161 -4.45% 

2 300122.SZ 智飞生物 -61 -5.02% 

3 300760.SZ 迈瑞医疗 -59 -0.33% 

4 002422.SZ 科伦药业 -25 0.00% 

5 300705.SZ 九典制药 -25 -9.83% 

6 300765.SZ 新诺威 -22 -1.22% 

7 600422.SH 昆药集团 -19 -0.96% 

8 688235.SH 百济神州-U -18 -2.36% 

8 603259.SH 药明康德 -18 -0.81% 

10 688212.SH 澳华内镜 -18 -5.90% 

资料来源：Wind，国投证券研究中心 
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2.板块运行情况分析 
 

年初至今医药行情走弱，板块 PE 估值仍处于历史较低水平。截至 2024 年 7 月 19 日，医药

板块下跌幅度为 11.72%，位于申万一级行业分类第 23 位，估值方面，医药板块 PE估值倍数

为 24.42 倍，位于申万一级行业分类第 5 位。过去十年中，申万医药生物板块 PE 估值的中

位数为 36.46 倍，最高值为 72.61 倍（发生在 2015 年 6 月），最低值为 21.46 倍（发生在

2022 年 9 月）。2022 年 10 月至今，医药板块估值在达到近十年最低点后呈现震荡回升趋势，

截至 2024 年 7 月 19 日，申万医药生物板块整体的市盈率为 24.42 倍，但仍处于历史较低水
平。 

 

图4.A股各申万一级行业板块区间涨跌幅情况（总市值加权平均；%） 

 
资料来源：Wind，国投证券研究中心；注：涨跌幅统计区间为 2024年 1月 1日至 2024年 7月 19日 

 

图5.A股各申万一级行业板块 PE对比（TTM；整体法；剔除负值） 

 
资料来源：Wind，国投证券研究中心；注：数据截至 2024年 7月 19日 
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图6.医药生物（申万）PE变化（TTM；剔除负值） 

 
资料来源：Wind，国投证券研究中心 

 

从细分板块估值来看，截至 2024 年 7 月 19 日，医疗器械、化学制药板块的 PE 分别为 28.18、

27.47，中药、生物制品、医疗服务的 PE 处于 23 倍左右，医药商业的 PE相对较低，为 14.92

倍。从细分板块涨跌幅来看，年初至今，医药细分板块均处于下跌状态，其中，化学制药板

块跌幅最小，医疗服务板块跌幅达到 32.12%。 

 

图7.医药细分板块 PE（TTM；剔除负值；%）  图8.医药细分板块涨跌幅情况（总市值加权平均；%） 

 

 

 

资料来源：Wind，国投证券研究中心；注：数据截至 2024年 7月 19日 

 
 

资料来源：Wind，国投证券研究中心；注：涨跌幅统计区间为 2024年 1
月 1 日至 2024年 7月 19日 
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