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医药生物行业周报   
估值仍位于近年低位，医药生物支持政策持续推出 
  
申万医药生物指数在 2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日期间上涨 3.21%，涨
幅排名第 4 名，医药生物各细分板块均实现正向收益，且相对沪深 300 指数
收益为正。申万医药生物板块截至 2024 年 8 月 2 日市盈率（TTM）（剔除
负值）为 10.37 倍，仍然位于近年低位。 

板块行情 

 申万医药生物指数在 2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日期间上涨 3.21%，
涨幅排名第 4 名，同期沪深 300 指数下跌 0.73%，申万医药生物指数相对
沪深 300 指数收益为 3.94%。从医药生物子板块来看，2024 年 7 月 26 日
-2024 年 8 月 2 日期间申万医药生物各板块指数均实现正向收益，且相对
沪深 300 指数收益为正。其中，医疗服务板块和化学制药板块在 2024 年
7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日期间涨幅均高于生物医药板块整体涨幅。在估
值方面，申万医药生物板块截至 2024 年 8 月 2 日市盈率（TTM）（剔除

负值）为 10.37 倍，仍然位于近年低位。 

支撑评级的要点 

 政策支持态度逐步明确。2024 年 7 月 30 日，上海市人民政府办公厅发布
《关于支持生物医药产业全链条创新发展的若干意见》，涉及研发、临
床、审评审批、应用推广、产业化落地、投融资、数据资源、国际化等
关键环节，对创新药产业链进行全方位赋能。2024 年以来创新药政策支
持态度逐步明确，2024 年 3 月“创新药”一词，首次进入政府工作报告，
2024 年 7 月国常会审议通过《全链条支持创新药发展实施方案》。从长
期看，医药生物板块仍然具备长期的成长性，医药生物行业中仍然存在
未被满足的临床需求，中国丰富的临床研究资源有利于药企进行研发及
临床试验。伴随着政策支持逐步落地，创新药从融资到研发再到应用推

广的环境有望逐步改善。 

 医药生物板块 2024 年下半年仍然值得期待。医药生物板块在 2024 年上
半年承压，业绩面临一定压力。下半年伴随着“医药反腐”相关因素的
影响逐步褪去，手术量和医院招采购活动有望逐步恢复。同时 2023 下半
年医药生物板块业绩基数压力较小，我们依然维持对于医药生物业绩全

年“先低后高”的趋势判断。 

投资建议 

 我们看好创新的投资机会，具体而言，创新器械领域，我们看好为满足临床
需求而进入快速放量阶段的创新产品：如佰仁医疗、三友医疗、爱康医疗、
春立医疗、大博医疗、安杰思、南微医学、开立医疗、微电生理、亚辉龙等。
创新药领域，我们看好进入兑现或者放量阶段的公司，如恒瑞医药、信达生
物、百利天恒、科伦博泰生物、康方生物、三生国健、迈威生物、康辰药业、
奥赛康、京新药业等。 

 其他方面，我们看好中药：同仁堂、昆药集团、天士力、马应龙等；原料药：
仙琚制药、司太立、普洛药业等；CXO：药明康德、阳光诺和等；医疗服务：
爱尔眼科、通策医疗、海吉亚医疗、三星医疗等；疫苗：百克生物、智飞生
物、康希诺等；零售药店：健之佳、益丰药房等。 

评级面临的主要风险 

 集采政策实施力度超预期的风险、企业研发不及预期风险、企业研发产品

退市风险、产品销售不及预期风险、与投资相关的风险。 
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医药板块及子板块行情 

医药板块整体行情 

申万医药生物指数在 2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日期间上涨 3.21%，涨幅排名第 4 名，同期沪

深 300 指数下跌 0.73%，申万医药生物指数相对沪深 300 指数收益为 3.94%。 

 

图表 1.申万一级行业指数及沪深 300 指数涨跌幅表现（2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日） 

 

资料来源：ifind，中银证券 

 

医药子板块整体行情 

从医药生物子板块来看，2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日申万医药生物各板块指数均实现增长，

且相对沪深 300 指数收益为正。 

申万医疗服务指数在 2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日期间的涨幅为 7.68%，较沪深 300 指数的相对收益

为 8.41%。申万化学制药指数在 2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日期间的涨幅为 4.66%，较沪深 300 指数

的相对收益为 5.39%。申万生物制品指数在 2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日期间的涨幅为 2.91%，较沪

深300指数的相对收益为3.64%。申万中药指数在2024年7月26日-2024年8月2日期间的涨幅为1.62%，

较沪深 300 指数的相对收益为 2.35%。申万医药商业指数在 2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日期间的涨幅

为 0.87%，较沪深 300 指数的相对收益为 1.61%。申万医疗器械指数在 2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日

期间的涨幅为 0.61%，较沪深 300 指数的相对收益为 1.34%。 

 

图表 2.申万医药二级行业指数及沪深 300 指数涨跌幅表现（2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日） 

 

资料来源：ifind，中银证券 
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医药板块估值表现 

医药板块整体估值表现 

医药板块在 2024 年以来持续承压，截至 2024 年 8 月 2 日，申万医药生物板块市盈率（TTM）（剔

除负值）为 10.37 倍，仍然位于近年低位。 

 

图表 3. 申万医药生物近五年 PE（TTM）表现（剔除负值）（倍） 

 

资料来源：ifind，中银证券 

 

医药板块个股表现情况 

在 2024 年 7 月 26 日-2024 年 8 月 2 日期间，股价涨幅前十名（不含 ST 及*ST 企业）包括香雪制药

（+73.25%）、河化股份（+47.62%）、睿智医药（+29.38%）、舒泰神（+29.12%）、多瑞医药（+27.58%）、

百花医药（+25.83%）、四环生物（+25.81%）、康为世纪（+24.57%）、赛隆药业（+23.14%）、溢

多利（+22.97%）。 

 

图表 4. 申万医药板块期间涨幅前十与跌幅前十名公司（不包括 ST 及*ST 企业） 

涨幅前十名公司 跌幅前十名公司 

证券代码 公司名称 涨幅（%） 证券代码 公司名称 跌幅（%） 

300147.SZ 香雪制药 73.25 300723.SZ 一品红 (14.83) 

000953.SZ 河化股份 47.62 603883.SH 老百姓 (11.25) 

300149.SZ 睿智医药 29.38 688166.SH 博瑞医药 (10.76) 

300204.SZ 舒泰神 29.12 603439.SH 贵州三力 (8.18) 

301075.SZ 多瑞医药 27.58 600422.SH 昆药集团 (7.00) 

600721.SH 百花医药 25.83 600129.SH 太极集团 (6.55) 

000518.SZ 四环生物 25.81 600557.SH 康缘药业 (6.20) 

688426.SH 康为世纪 24.57 002223.SZ 鱼跃医疗 (6.14) 

002898.SZ 赛隆药业 23.14 000915.SZ 华特达因 (4.57) 

300381.SZ 溢多利 22.97 000078.SZ 海王生物 (3.92) 

资料来源：ifind，中银证券 

 

  

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

40.00

20
21
-0
7-
30

20
21
-0
8-
30

20
21
-0
9-
30

20
21
-1
0-
31

20
21
-1
1-
30

20
21
-1
2-
31

20
22
-0
1-
31

20
22
-0
2-
28

20
22
-0
3-
31

20
22
-0
4-
30

20
22
-0
5-
31

20
22
-0
6-
30

20
22
-0
7-
31

20
22
-0
8-
31

20
22
-0
9-
30

20
22
-1
0-
31

20
22
-1
1-
30

20
22
-1
2-
31

20
23
-0
1-
31

20
23
-0
2-
28

20
23
-0
3-
31

20
23
-0
4-
30

20
23
-0
5-
31

20
23
-0
6-
30

20
23
-0
7-
31

20
23
-0
8-
31

20
23
-0
9-
30

20
23
-1
0-
31

20
23
-1
1-
30

20
23
-1
2-
31

20
24
-0
1-
31

20
24
-0
2-
29

20
24
-0
3-
31

20
24
-0
4-
30

20
24
-0
5-
31

20
24
-0
6-
30

20
24
-0
7-
31

医药生物 沪深300



2024 年 8 月 5 日 医药生物行业周报 6 

 

 

 

医药生物支持政策持续推出 

2024 年 7 月 30 日，上海市人民政府办公厅发布《关于支持生物医药产业全链条创新发展的若干意

见》，涉及研发、临床、审评审批、应用推广、产业化落地、投融资、数据资源、国际化等关键环

节，对创新药产业链进行全方位赋能。 

在研发方面，《意见》强调布局前沿新技术和新型药物攻关，瞄准细胞与基因治疗、mRNA、合成

生物、再生医学等基础前沿领域和新赛道，开展新靶点、新机制、新结构研究。对于创新药研发支

持，《意见》提出对由上海市注册申请人开展国内Ⅰ期、Ⅱ期、Ⅲ期临床试验并实现产出的 1 类新

药，按照规定对不同阶段择优给予不超过研发投入的 40%，最高分别 1000 万元、2000 万元、3000

万元支持，每个单位每年累计支持金额最高 1 亿元。在医疗器械开发支持方面，《意见》提出对进

入国家和上海市创新医疗器械特别审查程序的产品，按照规定给予最高 300 万元支持，每个单位每

年累计支持金额最高 3000 万元。 

在评审方面，《意见》提出推动审评审批进一步提速，将药品补充申请审评时限压缩至 60 个工作日、

药物临床试验申请审评审批时限压缩至 30 个工作日。 

在加快创新产品应用推广方面，《意见》鼓励创新产品入院配备使用，持续更新“新优药械”产品

目录，开通创新药械挂网“绿色通道”，推荐纳入国家医保药品或“沪惠保”等目录保障范围。同

时，对于国家医保谈判药品和创新医疗器械涉及的诊疗项目，实行医保预算单列支付、在 DRG/DIP

改革中单独支付；对符合条件的高价值创新医疗器械、创新医疗服务项目，在 DRG/DIP 改革中独立

成组、提高支付标准、不受高倍率病例数限制。 

2024 年以来，创新药产业支持政策持续推出。在 2024 年 3 月，国务院《政府工作报告》中提及：

“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。”这是“创新药”一词，首次进入政府工作报告。 

2024 年 7 月 5 日，国常会审议通过《全链条支持创新药发展实施方案》，强调对创新药进行全链条

强化政策保障，统筹用好价格管理、医保支付、商业保险、药品配备使用、投融资等政策，优化审

评审批和医疗机构考核机制，合力助推创新药突破发展。 

从长期看，医药生物板块仍然具备长期的成长性，医药生物行业中仍然存在未被满足的临床需求，

且社会人口老龄化预期将带来“衰老性疾病”的相关需求。同时，中国具备丰富的临床研究资源和

较广的疾病图谱，有利于药企进行研发及临床试验。伴随着政策支持逐步落地，创新药从融资到研

发再到应用推广的环境有望逐步改善。 
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风险提示 

集采政策实施力度超预期的风险、企业研发不及预期风险、企业研发产品退市风险、产品销售不及

预期风险、与投资相关的风险 
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披露声明 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

评级体系说明 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买    入：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 20%以上； 

增    持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 10%-20%； 
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未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现强于基准指数； 

中    性：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现弱于基准指数； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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