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本期内容提要: 

[Table_Summary] [Table_Summary] ➢ 市场表现：本周医药生物板块收益率为-2.72%，板块相对沪深 300 收

益率为+0.73%，在 31 个一级子行业指数中涨跌幅排名第 23。6 个子板

块中，中药 II 板块周跌幅最小，跌幅为 0.39%（相对沪深 300 收益率

为+3.05%）；跌幅最大的为生物制品，跌幅为 7.94%（相对沪深 300 收

益率为-4.50 %）。 

➢ 行业动态：2 月 26 日，由复旦大学附属中山医联合上海科学智能研究

院共同研发的“AI 心医生”——观心大模型 CardioMind beta 版正式发

布。作为国内首个深耕心血管专科的医疗大模型，该系统通过整合多

模态诊疗数据与顶尖医生经验，实现了从病史采集到辅助诊断的全流

程智能化，标志着 AI 技术在垂直医疗领域的重大突破。 

➢ 周观点：本周 AI 医疗阶段性回调，受百济神州等企业业绩快报发布、

未来多款创新药迎来重要数据读出和上市申请的催化，创新药板块投

资情绪回暖。我们认为随着 DeepSeek“出圈”，人工智能大模型应用

热潮随之而来，有望提升 AI 在医疗领域的应用效率和质量，加速现有

医疗产业的创新发展，赋能医药企业创新提效，我们持续看好创新和

AI 医疗，建议关注以下细分方向： 

➢ AI 赋能制药研发：AI 模型可模拟药物分子与靶点相互作用，预测疗效

和安全性，加速新药上市，建议关注晶泰科技、维亚生物、鸿博医药、

成都先导。此外，我们认为创新药企业有望受益于研发效率提升，建议

关注①商业化快速放量的企业，如信达生物、百济神州、云顶新耀、再

鼎医药、康方生物、科伦博泰、再鼎医药、荣昌生物；②具备较高研发

亮点的标的，如泽璟制药、诺诚健华、亚盛医药、复宏汉霖、亿帆医药

等。 

➢ AI 助力降本增效&提升医疗就诊效率：①第三方医学检验或因 AI 赋

能加速成本降低，提升检测效率，如金域医学、迪安诊断；②医疗服务

连锁机构或因 AI 赋能，优化患者就诊流程的同时并提升服务质量，如

美年健康、爱尔眼科、固生堂、海吉亚医疗、锦欣生殖；③CRO 研发

服务，如药明康德、康龙化成、凯莱英、药明生物、泰格医药、普蕊斯、

诺思格。 

➢ AI 赋能基因多组学发展：通过强大的数据处理和分析能力，AI 可以对

基因组学、转录组学、蛋白质组学和代谢组学等数据，进行多维度的分

析和挖掘，揭示生物系统的复杂调控网络，或将带动精准诊断发展，提

升多组学数据的需求，建议关注华大智造、华大基因、达安基因、诺禾

致源、贝瑞基因等。 

➢ AI 虚拟医生&医生管理：北京儿童医院推出首个 AI 儿科医生辅助医

生工作，随着 AI 加速发展，医疗机构或将推出更多专业的 AI 虚拟医

http://www.cindasc.com/
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生模型，减轻就诊压力。建议关注平安好医生、阿里健康、京东健康等

平台。 

➢ 25Q1 业绩有望超预期的企业：1）冬春流感季受益的流感监测及药

品，如英诺特、圣湘生物、九州通（代理奥司他韦-可威）、东阳光

药、华润三九；2）骨科耗材集采续标且手术量回复增长，关注爱康

医疗、康拓医疗。 

➢ 风险因素：改革进度不及预期；销售不及预期；临床数据不及预期；

集采降价幅度高于预期；市场竞争加剧。 
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1.医药行业周观点 

1.1 本周行情及本周重点关注新闻政策动态 

➢ 本周医药生物板块收益率为-2.72%，板块相对沪深 300 收益率为+0.73%，在 31 个一级子行业指数中涨跌幅

排名第 23。6 个子板块中，中药 II 板块周跌幅最小，跌幅为 0.39%（相对沪深 300 收益率为+3.05%）；跌幅

最大的为生物制品，跌幅为 7.94%（相对沪深 300 收益率为-4.50 %）。 

➢ 近一个月医药生物板块收益率为+5.07%，板块相对沪深 300 收益率为+3.16%，在 31 个一级子行业指数中

涨跌幅排名第 9。 6个子板块中，医疗服务子板块月涨幅最大，涨幅 15.16%（相对沪深 300收益率为+13.25%）；

跌幅最大的为中药Ⅱ，涨幅-1.15%（相对沪深 300 收益率为-3.06%）。 

➢ 2025 年 2 月 25 日，河北省医保局正式发布《关于开展胸主动脉支架、腹主动脉支架两类医用耗材产品介绍

的通知》，明确将开展线下产品介绍活动，并邀请各相关生产企业积极参加。这一流程的启动，标志着集采

工作的正式拉开序幕。 

➢ 2 月 25 日，国家药监局官网发布通知，将对脑机接口医疗器械建立行业标准立项，主要针对脑机接口用于

人工智能算法的脑电数据集质量要求与评价方法。药监局要求采用快速程序开展标准制订，做好标准的起草、

验证、征求意见和技术审查等工作，保证标准质量和水平，有望推动脑机接口技术的医疗器械高质量发展。 

➢ 2 月 26 日，由复旦大学附属中山医联合上海科学智能研究院共同研发的“AI 心医生”——观心大模型

CardioMind beta 版正式发布。作为国内首个深耕心血管专科的医疗大模型，该系统通过整合多模态诊疗数据

与顶尖医生经验，实现了从病史采集到辅助诊断的全流程智能化，标志着 AI 技术在垂直医疗领域的重大突

破。 

1.2 行业观点 

➢ 周观点：本周 AI 医疗阶段性回调，受百济神州等企业业绩快报发布、未来多款创新药迎来重要数据读出和

上市申请的催化，创新药板块投资情绪回暖。我们认为随着 DeepSeek“出圈”，人工智能大模型应用热潮

随之而来，有望提升 AI 在医疗领域的应用效率和质量，加速现有医疗产业的创新发展，赋能医药企业创新

提效，我们持续看好创新和 AI 医疗两大投资方向，建议关注以下细分方向： 

➢ AI 赋能制药研发：AI 模型可模拟药物分子与靶点相互作用，预测疗效和安全性，加速新药上市，建议关

注晶泰科技、维亚生物、鸿博医药、成都先导。此外，我们认为创新药企业也有望受益于研发效率提升，

建议关注①商业化快速放量的企业，如信达生物、百济神州、云顶新耀、再鼎医药、康方生物、科伦博

泰、再鼎医药、荣昌生物；②具备较高研发亮点的标的，如泽璟制药、诺诚健华、亚盛医药、复宏汉霖、

亿帆医药等。 

➢ AI 助力降本增效&提升医疗就诊效率：①第三方医学检验或因 AI 赋能加速成本降低，提升检测效率，如

金域医学、迪安诊断、兰卫医学；②医疗服务连锁机构或因 AI 赋能，优化患者就诊流程的同时并提升服务

质量，如美年健康、爱尔眼科、固生堂、海吉亚医疗、锦欣生殖；③CRO 研发服务，如药明康德、康龙化

成、凯莱英、药明生物、泰格医药、普蕊斯、诺思格。 

➢ AI 赋能基因多组学发展：通过强大的数据处理和分析能力，AI 可以对基因组学、转录组学、蛋白质组学

和代谢组学等数据，进行多维度的分析和挖掘，揭示生物系统的复杂调控网络，或将带动精准诊断发展，

提升医疗行业对多组学数据的需求，建议关注华大智造、华大基因、达安基因、诺禾致源、贝瑞基因等。 

➢ AI 虚拟医生&医生管理：北京儿童医院推出首个 AI 儿科医生辅助医生工作，随着 AI 加速发展，医疗机构

或将推出更多专业的 AI 虚拟医生模型，减轻就诊压力。建议关注平安好医生、阿里健康、京东健康等平

台。 

http://www.cindasc.com/
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➢ 25Q1 业绩有望超预期的企业：1）冬春流感季受益的流感监测及药品，如英诺特、圣湘生物、九州通（代

理奥司他韦-可威）、宜昌东阳光药、华润三九；2）骨科耗材集采续标且手术量回复增长，关注爱康医

疗、康拓医疗。 

➢ 风险因素：改革进度不及预期；销售不及预期；临床数据不及预期；集采降价幅度高于预期；市场竞争加

剧。 
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2.医药板块走势与估值 

➢ 医药生物行业最近 1 月跑赢沪深 300 指数 3.16 百分点，涨幅排名第 9 

医药生物行业指数最近一月（2025/1/28-2025/2/28）涨幅为 5.07% ，跑赢沪深 300 指数 3.16 个百分点； 

最近 3 个月（2024/11/28-2025/2/28）跌幅为 3.29%，跑输沪深 300 指数 3.74 个百分点； 

最近 6 个月（2024/8/28-2024/2/28）涨幅为 15.94%，跑输沪深 300 指数 2.42 个百分点。 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

表 1：医药生物指数涨跌幅 

  涨跌（%） 1M 3M 6M 

绝对表现 5.07 -3.29 15.94 

相对表现 3.16 -3.74 -2.42 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

➢ 医药生物行业估值处于历史较低位置 

医药生物行业指数当期 PE（TTM）为 26.41 倍，近 5 年历史平均 PE 31.20 倍。 

表 2：医药生物指数动态市盈率（单位：倍） 

 

 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

➢ 本周医药行业 PE（TTM）26.41 倍，申万一级行业中排名第 9 

医药生物行业指数 PE（TTM）26.41 倍，相对于沪深 300 指数 PE（TTM）溢价率为 120%。 

 

 

 

 

图 1：医药生物指数走势 

 

当前 PE 26.41 

平均 PE 31.20 

历史最高 52.76 

历史最低 21.11 
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图 2：沪深 300 行业 PE 指数（单位：倍）  图 3：医药生物指数 PE 走势（单位：倍） 

 

 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心  资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

注：医药生物 PE（TTM）、沪深 300PE（TTM）、相对 PE 对应左侧
坐标轴；溢价率（%）对应右侧坐标轴 
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3.行情跟踪 

3.1 行业月度涨跌幅 

➢ 医药行业最近一个月跑赢沪深 300 指数 3.16 个百分点，涨幅排名第 9 

医药生物行业指数最近一月（2025/1/28-2025/2/28）涨幅为 5.07%，跑赢沪深 300 指数 3.16 个百分点；在

申万 31 个一级行业指数中，医药生物指数最近一月超额收益排名第 9 位。 

图 4： 医药生物板块一月涨幅排序 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

3.2 行业周度涨跌幅 

➢ 医药行业最近一周跑赢沪深 300 指数 0.73 个百分点，涨幅排名第 23 

医药生物行业指数最近一周（2025/2/24-2025/2/28）跌幅为 2.72%，跑赢沪深 300 指数 0.73 个百分点；在

申万 31 个一级行业指数中，医药生物指数最近一周超额收益排名第 23 位。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 5： 医药生物板块一周涨幅排序 

 
资料来源：IFinD，信达证券研发中心 
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3.3 子行业相对估值 

➢ 分细分子行业来看，最近一年(2024/2/28-2025/2/28），化学制药涨幅最大 

化学制药涨幅最大，1 年期涨幅 9.51%； PE（TTM）目前为 29.20 倍。 

生物制品跌幅最大，1 年期跌幅-18.75%； PE（TTM）目前为 24.50 倍。 

医疗服务、医疗器械、医药商业、中药 1 年期变动分别为 0.55%、-6.53%、-13.30%、-8.41%。 

图 6：细分子行业一年涨跌幅  图 7：细分子行业 PE（TTM） 

 

 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心  资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

3.4 子行业涨跌幅 

➢ 子行业中药 II 周跌幅最小，医疗服务月涨幅最大 

最近一周周跌幅最小的子板块为中药Ⅱ，跌幅为 0.39%（相对沪深 300：+3.05%）；跌幅最大的为生物制

品，跌幅 7.94%（相对沪深 300：-4.50%）。 

最近一月涨幅最大的子板块为医疗服务，涨幅 15.16%（相对沪深 300：+13.25%）；跌幅最大的为中药

Ⅱ，跌幅为 1.15%（相对沪深 300：-3.06%）。 

 

图 8：细分子行业周涨跌幅  图 9：细分子行业月涨跌幅 

               

 

 
 

 

 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心  资料来源：IFinD，信达证券研发中心 
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3.5 医药板块个股周涨跌幅 

➢ 本周在医药板块的个股表现中，新诺威、泽璟制药-U、奥泰生物涨幅排名前三，分别上涨 31.44%、

18.26%、15.06%：港股中德琪医药-B、药明巨诺-B 表现突出，分别上涨 41.35%，32.45%。 

① 泽璟制药-U（+18.26%）：公司 2024 年度实现营业收入 5.34 亿元，同比上年增长 38.16%；归属于母

公司所有者的净利润为-1.36 亿元，亏损同比减少 1.42 亿元。报告期内，公司努力开拓市场，提升药品

准入医院覆盖率和商业团队销售能力；同时，公司持续推进新药研发，继续加强成本费用预算管理，

注重高效运营，各项成本费用均有不同程度降低。 

图 10：医药板块个股本周表现(A 股） 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心，统计日期为 2025-2-24 至 2025-2-28 

 

图 11： 医药板块个股本周表现（港股） 

 
资料来源：IFinD，信达证券研发中心，统计日期为统计日期为 2025-2-24 至 2025-2-28 
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4.关注个股-最近一周涨跌幅及估值 

表 3：医药生物关注个股-涨跌幅及估值 

 
资料来源：iFinD，信达证券研发中心，周涨跌幅统计日期为 2025-2-24 至 2025-2-28；近一个月涨跌幅统计日期为 2025-01-28 至 2025-02-28 

注：盈利预测及估值数据均为 iFinD 一致预期；A 股市值单位为人民币，港股为港币；1 港元≈ 0.9180 人民币。 
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5.行业及公司动态 

表 4：近期行业重要政策梳理 

发布日期 文件名称 颁布单位 主要内容 

2 月 25 日   

 

《采用脑机接口技术的医

疗器械用于人工智能算法

的脑电数据集质量要求与

评价方法》 

 

 

国家药监局综合

司 

 

国家药监局官网发布通知指出将对脑机接口医疗

器械建立行业标准立项，主要针对脑机接口用于

人工智能算法的脑电数据集质量要求与评价方

法。 

资料来源：国家药监局综合司，信达证券研发中心 

 

表 5：近期行业要闻梳理 

时间 新闻 

2 月 24 日 

吉利德科学公司(GILD.US)日前宣布，欧盟委员会(EC)已有条件批准 seladelpar 上市，与熊去氧胆酸

(UDCA)联用，治疗对 UDCA 单药应答不足的原发性胆汁性胆管炎(PBC)患者。或作为单药，用于对

UDCA 治疗不耐受的 PBC 患者。 

2 月 24 日 

福州大学超级计算团队依托学校医工交叉研究院的算力平台，成功完成 DeepSeek-R1-70B 大模型的

本地化部署。经过检索与知识的增强与优化，该团队构建出应用于医疗健康领域的可循证、规范化超

算大模型，并致力推动该大模型在福州大学附属省立医院、福建省肿瘤医院、福建省妇幼保健院和福

建医科大学孟超肝胆医院落地应用，为医疗行业发展注入新动力。 

2 月 25 日 
国家药监局官网发布通知指出将对脑机接口医疗器械建立行业标准立项，主要针对脑机接口用于人

工智能算法的脑电数据集质量要求与评价方法。 

2 月 25 日 

强生公司宣布古塞奇尤单抗注射液、古塞奇尤单抗注射液 在中国获得批准，成为中国首个治疗活动

性克罗恩病的白介素 23 抑制剂，用于治疗对传统治疗或生物制剂应答不充分、失应答或不耐受的中

度至重度活动性克罗恩病成人患者。 

2 月 26 日 

阿斯利康宣布 III 期 SERENA-6 研究积极的中期分析结果，口服选择性雌激素受体降解剂（SERD）

camizestrant 联合 CDK4/6 抑制剂（palbociclib、ribociclib 或 abemaciclib）在无进展生存期（PFS）的

主要终点方面显示出具有统计学意义和临床意义的改善。 

2 月 27 日 

为满足日益增长的生物制药需求，全球生命科学领域的先行者 Cytiva（思拓凡）在京举办

ReadyKleer TM 本土化 XDR 一次性生物反应袋投产发布仪式。旨在进一步完善高端生物工艺耗材的

本地化生产，深化 Cytiva“立足中国、服务中国”的战略和对华承诺。 

2 月 27 日 

国家药监局网站印发通知，明确提出为满足监管急需，助推采用脑机接口技术的医疗器械高质量发

展，经研究，国家药监局批准《采用脑机接口技术的医疗器械用于人工智能算法的脑电数据集质量

要求与评价方法》医疗器械行业标准制修订项目立项。 

资料来源：智通财经，中国教育新闻网，医药魔方，网易，sina 医药，医药网，生物谷，信达证券研发中心 
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表 6：周重要上市公司公告 

时间 代码  公司名称   公告主题 主要内容 

2 月 24 日 688185.SH 康希诺 临床试验批准 

公司吸附无细胞百（组分）白破 b 型流感嗜血杆菌（结合）-

ACYW135 群脑膜炎球菌（结合）联合疫苗获得药物临床试验批

准通知书。 

2 月 24 日 600252.SH  中恒集团 中选采购 
公司控股子公司梧州制药产品注射用血栓通（冻干）非报价代表

品拟中选本次全国中成药采购联盟集中带量采购。 

2 月 25 日 688289.SH 圣湘生物 共同投资 

公司拟与关联方产业基金及圣维星耀共同投资红岸基元，以自有

资金合计投资 7,560 万元，通过受让股权及增资交易后，将持有

目标公司 54%的股权。 

2 月 25 日 003020.SZ  立方制药 注册批准 
公司收到国家药品监督管理局核准签发的盐酸丙美卡因滴眼液

《药品注册证书》。 

2 月 26 日 301033.SZ 迈普医学 共同投资 
公司作为有限合伙人以自有资金 2,000 万元人民币参与投资东纳

协同，本次认缴完成后公司持有东纳协同 48.7805%的合伙份额 

2 月 26 日 600200.SH 江苏吴中 违规告知 
公司因涉嫌信息披露违法违规收到中国证券监督管理委员会立案

告知书。 

2 月 27 日 002399.SZ 海普瑞 批准通知 
全资子公司天道医药近期收到阿根廷国家药品、食品和医疗器械

管理局签发的依诺肝素钠注射液批准通知。 

2 月 27 日 600276.SH 恒瑞医药 临床试验批准 

子公司苏州盛迪亚生物医药、上海盛迪收到国家药品监督管理局

核准签发关于注射用 SHR-A2009、阿得贝利单抗注射液的《药

物临床试验批准通知书》于近期开展临床试验。 

2 月 27 日 600216.SH 浙江医药 注册批准 
公司收到国家药品监督管理局核准签发的复方醋酸钠林格注射液

（250ml）的《药品注册证书》。 

2 月 28 日 603707.SH 健友股份 注册批准 
公司收到国家药品监督管理局签发的罗库溴铵注射液 5ml：50mg

及 10ml：100mg 的药品注册证书。 

2 月 28 日 603439.SH 贵州三力 回购股份 
公司通过集中竞价交易方式已累计回购股份 7,869,300 股，占公

司截至本公告日总股本的 1.92%。 

2 月 28 日 605199.SH 葫芦娃  注册批准 
公司近日收到国家药品监督管理局核准签发的关于骨化三醇软胶

囊的《药品注册证书》。 

2 月 28 日 600422.SH 昆药集团 临床试验批准 

公司于近日收到国家药品监督管理局签发的天麻素注射液按照化

学药品 2.4 类新药受理的《药物临床试验批准通知书》，同意该

新药开展相关临床试验研究。 

资料来源：IFinD，各公司公告，信达证券研发中心 
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研究团队简介 
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