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投资要点： 

◼ SW医药生物行业跑赢同期沪深300指数。2025年2月7日-2025年2月20日，

SW医药生物行业上涨5.22%，跑赢同期沪深300指数约2.98个百分点。     

SW医药生物行业三级细分板块中，多数细分板块均录得正收益，其中医

院和医疗设备板块涨幅居前，分别上涨12.21%和8.72%；血液制品和中

药板块跌幅居前，分别下跌2.50%和0.92%。 

◼ 行业新闻。近日，行业内流传着一份《关于完善药品价格形成机制的意

见（征求意见稿）》，该稿件内容提出一系列具体措施，旨在优化药品

价格形成机制，支持创新药发展，规范药品价格秩序，提升药品可及性

和可负担性。核心要点包括设立创新药产业投资基金，鼓励商业保险公

司设立创新药产业投资基金，支持医药创新发展；试行新上市药品自评

制度，支持创新药加快进入临床；构建创新药多元支付格局，拓宽创新

药支付渠道；建立商业健康保险药品目录，完善医保药品目录动态调整

机制。 

◼ 维持对行业的超配评级。近期，近期美股AI医疗板块全线暴涨，对情绪

起到带动作用，Ai医疗板块走强。在药物研发方面，AI技术能缩短药物

发现研究时间以及提高研发成功率，为全球节约化合物筛选和临床试验

费用；在诊断方面，目前我国病理行业发展面临病理医生缺乏、分布不

均匀、培养周期漫长等特点。“自动化、标准化、数字化、智能化”已

成为病理科发展的必然趋势，Ai诊疗推动医学诊疗从传统经验医学向数

据驱动的精准医学跨越。后续建议Ai医疗板块和创新药板块投资机会。

关注板块包括医疗设备：迈瑞医疗（300760）、联影医疗（688271）、

澳华内镜（688212）、海泰新光（688677）、开立医疗（300633）、键

凯科技（688356）、欧普康视（300595）；医药商业：益丰药房（603939）、

大参林（603233）、一心堂（002727）、老百姓（603883）等；医美：

爱美客（300896）、华东医药（000963）等；科学服务：诺唯赞（688105）、

百普赛斯（301080）、优宁维（301166）；医院及诊断服务：爱尔眼科

（300015）、通策医疗（600763）、金域医学（603882）等；中药：华

润三九（000999）、同仁堂（600085）、以岭药业（002603）；创新药：

恒瑞医药（600276）、贝达药业（300558）、华东医药（000963）等；

生物制品：智飞生物（300122）、沃森生物（300142）、华兰疫苗（301207）

等；CXO：药明康德（603259）、凯莱英（002821）、泰格医药（300347）、

昭衍新药（603127）等。 

◼ 风险提示：行业竞争加剧，产品降价，产品安全质量风险，政策风险，

研发进度低于预期等。 
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1.行情回顾  

1.1SW医药生物行业跑赢沪深 300 指数 

SW医药生物行业跑赢沪深 300指数。2025年 2月 7日-2025 年 2月 20日，SW医药生物

行业上涨 5.22%，跑赢同期沪深 300指数约 2.98个百分点。 

图 1：2025 年 2 月 7 日-2025年 2 月 20 日申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

1.2 多数细分板块均录得正收益 

多数细分板块均录得正收益。2025 年 2月 7 日-2025 年 2月 20 日，SW 医药生物行业三

级细分板块中，多数细分板块均录得正收益，其中医院和医疗设备板块涨幅居前，分别

上涨 12.21%和 8.72%；血液制品和中药板块跌幅居前，分别下跌 2.50%和 0.92%。 

图 2：2025 年 2 月 7 日-2025年 2 月 20日 SW 医药生物行业细分板块涨幅（%） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

1.3 行业内约 78%个股录得正收益 

行业内约 78%的个股录得正收益。2025 年 2 月 7 日-2025 年 2 月 20 日，SW 医药生物行
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业约 78%的个股录得正收益，约有 22%的个股录得负收益。其中涨幅榜上，安必平涨幅最

大，周涨幅为 88.58%，有 2只个股涨幅区间在 60%-70%；跌幅榜上，贝达药业跌幅最大，

周跌幅为 15.31%，有 9只个股跌幅区间均在 0%-10%。 

 

1.4 估值 

行业估值有所上升。截至 2025年 2月 20日，SW医药生物行业指数整体 PE（TTM，整体

法，剔除负值）约 41.10倍，相对沪深 300整体 PE倍数为 3.37倍。行业估值有所上升，

目前估值处于行业近几年来相对低位区域。 

2.行业重要新闻 

➢ 行业政策 

◼ 国家医疗保障局办公室关于印发《医保领域“高效办成一件事”2025年度第一批重点事

项清单》的通知（国家医疗保障局，2025/2/14） 

图 3：2025 年 2 月 7 日-2025 年 2 月 20 日 SW 医药生物行业涨

幅榜个股（%） 

图 4：2025 年 2 月 7 日-2025 年 2 月 20 日 SW 医药生物行业跌

幅榜个股（%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 5：SW 医药生物行业 PE（TTM，倍） 图 6：SW 医药生物行业相对沪深 300PE（TTM，倍） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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各级医保部门、局内各单位要认真贯彻落实党中央、国务院关于优化政务服务、推动“高

效办成一件事”的决策部署，在不断优化2024年度重点事项服务的基础上，统筹做好医

保领域2025年度第一批重点事项清单实施工作，持续精细化科学化常态化优化医保服务，

推动更多服务事项高效办、集成办、便捷办让人民群众更多更快更好地享受到医保改革

发展的便民利民惠民红利。 

➢ 行业新闻 

◼ 重磅！药价形成机制方案正在完善中：丙类目录、同通用名不同厂牌价差、原研药仿制

药合理梯度价格（医药云端工作室，2025/2/19） 

近日，行业内流传着一份《关于完善药品价格形成机制的意见（征求意见稿）》，该稿

件内容提出一系列具体措施，旨在优化药品价格形成机制，支持创新药发展，规范药品

价格秩序，提升药品可及性和可负担性。核心要点包括设立创新药产业投资基金，鼓励

商业保险公司设立创新药产业投资基金，支持医药创新发展；试行新上市药品自评制度，

支持创新药加快进入临床；构建创新药多元支付格局，拓宽创新药支付渠道；建立商业

健康保险药品目录，完善医保药品目录动态调整机制。在支持创新药高质量发展方面，

文件提出设立创新药产业投资基金，鼓励商业保险公司设立创新药产业投资基金，支持

医药创新发展。文件还提出优化新上市药品首发挂网服务和价格机制，试行新上市药品

自评制度，支持创新药加快进入临床。 

3.上市公司重要公告 

◼ 艾德生物: 关于公司收到医疗器械变更注册文件的公告（2025/2/20） 

厦门艾德生物医药科技股份有限公司（以下简称“公司”）于近日收到由国 家药品监督管

理局颁发的《医疗器械变更注册文件》，公司已完成“PD-L1抗体 试剂（免疫组织化学

法）”产品原注册证相关事项的变更。 

◼ 步长制药: 关于全资子公司药品生产许可证变更的公告（2025/2/20） 

山东步长制药股份有限公司（以下简称“公司”）近日获悉全资子公司杨凌 步长制药有限

公司（以下简称“杨凌步长”）获得陕西省药品监督管理局许可，同意杨凌步长《药品生产

许可证》药品委托生产有效期和生产地址、生产范围的 变更，其他内容不变。 

◼ 华森制药: 关于公司获得螺旋藻胶囊药品补充申请批准通知书的公告（2025/2/20） 

重庆华森制药股份有限公司（以下简称“公司”）近日收到国家药品监督管 理局（以下简

称“国家药监局”）核准签发的关于公司产品螺旋藻胶囊的《药品 补充申请批准通知书》，

将变更螺旋藻胶囊药品说明书中安全性等内容。 

4.行业周观点 

维持对行业的超配评级。截至 2025 年 2 月 20 日，SW 医药生物行业指数整体 PE（TTM，

整体法，剔除负值）约 41.10 倍，相对沪深 300 整体 PE 倍数为 3.37 倍。行业估值有所



医药生物行业双周报（2025/2/7-2025/2/20） 

6 

 
请务必阅读末页声明。 

 

上升，目前估值处于行业近几年来相对低位区域。近期，近期美股 AI 医疗板块全线暴

涨，对情绪起到带动作用，Ai医疗板块走强。在药物研发方面，AI技术能缩短药物发现

研究时间以及提高研发成功率，为全球节约化合物筛选和临床试验费用；在诊断方面，

目前我国病理行业发展面临病理医生缺乏、分布不均匀、培养周期漫长等特点。“自动

化、标准化、数字化、智能化”已成为病理科发展的必然趋势，Ai诊疗推动医学诊疗从

传统经验医学向数据驱动的精准医学跨越。后续建议 Ai 医疗板块和创新药板块投资机

会。关注板块包括医疗设备：迈瑞医疗（300760）、联影医疗（688271）、澳华内镜（688212）、

海泰新光（688677）、开立医疗（300633）、键凯科技（688356）、欧普康视（300595）；

医药商业：益丰药房（603939）、大参林（603233）、一心堂（002727）、老百姓（603883）

等；医美：爱美客（300896）、华东医药（000963）等；科学服务：诺唯赞（688105）、

百普赛斯（301080）、优宁维（301166）；医院及诊断服务：爱尔眼科（300015）、通

策医疗（600763）、金域医学（603882）等；中药：华润三九（000999）、同仁堂（600085）、

以岭药业（002603）；创新药：恒瑞医药（600276）、贝达药业（300558）、华东医药

（000963）等；生物制品：智飞生物（300122）、沃森生物（300142）、华兰疫苗（301207）

等；CXO：药明康德（603259）、凯莱英（002821）、泰格医药（300347）、昭衍新药（603127）

等。 

5.风险提示 

（1）行业政策风险。如医保控费，部分药品集采后降价幅度较大。 

（2）研发进展低于预期风险。研发过程中存在较大的不确定性，研发进展可能低于预期。 

（3）产品安全质量风险等。部分产品可能存在一定质量风险。 

（4）原料价格波动风险。原材料价格波动大对企业经营造成不利影响。 

（5）竞争加剧风险。部分产品竞争格局恶化可能将影响到企业盈利及成长性。 

（6）其他风险，包括但不限于：汇率波动、贸易摩擦、核心人才流失、技术迭代等风险。 

表 1：建议关注标的理由 

证券代码 证券简称 建议关注标的的推荐理由 

600763 通策医疗 国内领先的口腔医疗服务平台，业绩有望疫后修复 

000963 华东医药 公司业绩保持稳定增长，医美板块持续发力 

300760 迈瑞医疗 国产医疗器械龙头，上半年业绩保持稳增，持续加大研发，丰富品类，开拓国内外市场 

300633 开立医疗 内镜产品快速放量，业绩持续高增 

603882 金域医学 国内ICL龙头，新冠基数影响逐渐消退 

300896 爱美客 国内医美龙头企业，一季度业绩表现靓眼 

600276 恒瑞医药 国内创新药龙头企业，出海工作稳步推进 

000999 华润三九 国内品牌中药龙头，中药板块受政策倾斜照顾 

300558 贝达药业 国内创新药领先企业，市场对创新药情绪回暖 

300015 爱尔眼科 眼科连锁医院龙头，业绩保持稳健增长 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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 东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 
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