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[Table_Title] 脑机接口医疗服务价格单独立项， 

商业化有望迎来进展 

——医药生物行业周报（2025.3.10-2025.3.14） 
 

[Table_Summary] 报告要点： 

 医药板块本周小幅跑赢沪深 300 指数 

2025 年 3 月 10 日至 3 月 14 日，申万医药生物指数上涨 2.62%，跑

赢沪深 300 指数 1.32pct，在 31 个申万一级行业指数中排名第 16。

2025 年初至今，申万医药生物指数上涨 9.14%，跑赢沪深 300 指数

7.25pct，涨跌幅在 31 个申万一级行业指数中排名第 18。截至 2025

年 3 月 14 日，医药板块估值为 26.93 倍（TTM 整体法，剔除负值），

相对于沪深 300 估值溢价率为 132.18%。 

 本周金城医药、塞力医疗和东方海洋等表现较好 

涨幅排名前十的个股分别为：金城医药（+42.43%）、无锡晶海

（+39.74%）、中科美菱(+39.09%)、塞力医疗 (+34.47%)、东方海洋

(+25.00%）、老百姓（+22.47%）、达嘉维康（+21.14%）、康芝药业

（+20.50%）、戴维医疗（+18.13%）、澳洋健康（+18.08%）。 

跌幅排名前十的个股分别为：双成药业（-16.56%)、海创药业（-

12.21%）、艾力斯（-11.09%）、热景生物（-10.78%）、普洛药业（-

10.49%）、浙江医药（-9.58%）、首药控股（-8.22%）、荣昌生物（-

7.91%）、海森药业（-7.71%）、欧林生物（-7.06%）。 

 脑机接口医疗服务价格单独立项，商业化有望迎来进展 

国家医保局印发《神经系统类医疗服务价格项目立项指南（试行）》，

设立了“侵入式脑机接口置入费”“侵入式脑机接口取出费”“非侵入

式脑机接口适配费”三个价格项目。这意味着，一旦脑机接口技术成

熟，快速进入临床应用的收费路径已经铺好，各地对接落实立项指南

后，脑机接口医疗收费将有规可依。 

 投资建议 

《神经系统类医疗服务价格项目立项指南（试行）》有望从标准和监管

层面推动脑机接口技术发展，助力打通技术创新向临床治疗转化通道。

这有利于进一步提升市场信心，从而吸引各路资本投入到脑机接口领

域，推动产业快速发展。我国脑机接口正处于产业化初期，在国家和

地方的大力支持下，脑机接口产业已在市场规模、企业数量、技术创

新等方面取得诸多成果。脑机接口产业链上游为软硬件设备供应，比

如脑机接口芯片、数据库、相关算法等；中游为脑机接口产品供应，

包括脑机采集平台和脑机接口设备等；下游为应用，涵盖范围广泛。

建议关注产业链相关公司，上游和中游建议关注冠昊生物、迈普医学

和塞力医疗等，下游建议关注三博脑科、创新医疗等。 

 风险提示 

医药行业政策风险，产品降价风险，研发进度不及预期风险。 
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1.本周行情回顾 

1.1 医药板块涨跌幅 

2025 年 3 月 10 日至 3 月 14 日，申万医药生物指数上涨 2.62%，跑赢沪深 300 指

数 1.32pct，在 31 个申万一级行业指数中排名第 16。 

图 1：本周申万一级行业涨跌幅对比 

 

资料来源：iFind, 国元证券研究所 

2025 年初至今，申万医药生物指数上涨 9.14%，跑赢沪深 300 指数 7.25pct，涨跌

幅在 31 个申万一级行业指数中排名第 18。 

图 2：2025 年初至今申万一级行业涨跌幅对比 

 

资料来源：iFind, 国元证券研究所 

 

1.2 医药板块估值水平 

截至 2025 年 3 月 14 日，医药板块估值为 26.93 倍（TTM 整体法，剔除负值），相

对于沪深 300 估值溢价率为 132.18%。 
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图 3：医药板块估值水平 

 
资料来源：iFind, 国元证券研究所 

 

1.3 个股涨跌幅 

涨幅排名前十的个股分别为：金城医药（+42.43%）、无锡晶海（+39.74%）、中科美

菱(+39.09%)、塞力医疗 (+34.47%)、东方海洋(+25.00%）、老百姓（+22.47%）、达

嘉维康（+21.14%）、康芝药业（+20.50%）、戴维医疗（+18.13%）、澳洋健康（+18.08%）。 

跌幅排名前十的个股分别为：双成药业（-16.56%)、海创药业（-12.21%）、艾力斯

（-11.09%）、热景生物（-10.78%）、普洛药业（-10.49%）、浙江医药（-9.58%）、首

药控股（-8.22%）、荣昌生物（-7.91%）、海森药业（-7.71%）、欧林生物（-7.06%）。 

表 1：A 股医药行业涨跌幅 Top10（2025.03.10-2025.03.14） 

排序 代码 名称 涨幅 top10 排序 代码 名称 跌幅 top10 

1 300233.SZ 金城医药 42.43% 1 002693.SZ 双成药业 -16.56% 

2 836547.BJ 无锡晶海 39.74% 2 688302.SH 海创药业 -12.21% 

3 835892.BJ 中科美菱 39.09% 3 688578.SH 艾力斯 -11.09% 

4 603716.SH 塞力医疗 34.47% 4 688068.SH 热景生物 -10.78% 

5 002086.SZ 东方海洋 25.00% 5 000739.SZ 普洛药业 -10.49% 

6 603883.SH 老百姓 22.47% 6 600216.SH 浙江医药 -9.58% 

7 301126.SZ 达嘉维康 21.14% 7 688197.SH 首药控股 -8.22% 

8 300086.SZ 康芝药业 20.50% 8 688331.SH 荣昌生物 -7.91% 

9 300314.SZ 戴维医疗 18.13% 9 001367.SZ 海森药业 -7.71% 

10 002172.SZ 澳洋健康 18.08% 10 688319.SH 欧林生物 -7.06% 

资料来源：iFind，国元证券研究所 

 

 

122%

124%

126%

128%

130%

132%

134%

136%

138%

0

5

10

15

20

25

30

估值溢价率（右轴） 医药生物（左轴） 沪深300（左轴）



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 5 / 7 

 

2.行业重要政策和事件 

2025 年 3 月 12 日，国家医保局印发《神经系统类医疗服务价格项目立项指南（试

行）》，设立了“侵入式脑机接口置入费”“侵入式脑机接口取出费”“非侵入式脑机接

口适配费”三个价格项目。这意味着，一旦脑机接口技术成熟，快速进入临床应用的

收费路径已经铺好，各地对接落实立项指南后，脑机接口医疗收费将有规可依。 

 

3.重要公司公告 

悦康药业发布 2024 年年报，实现营业收入 37.81 亿元，同比下降 9.90%，实现归母

净利润 1.24 亿元，同比下降 33.05%，EPS 为 0.28 元/股。 

华润三九发布 2024 年年报，实现营业收入 276.17 亿元，同比增长 11.63%，实现归

母净利润 33.68 亿元，同比增长 18.05%，EPS 为 2.63 元/股。 

合富中国发布 2024 年年报，实现营业收入 9.39 亿元，同比下降 14.05%，实现归母

净利润 0.28 亿元，同比下降 41.58%，EPS 为 0.07 元/股。 

普洛药业发布 2024 年年报，实现营业收入 120.22 亿元，同比增长 4.77%，实现归

母净利润 10.31 亿元，同比下降 2.29%，EPS 为 0.89 元/股。 

 

4.行业观点 

脑机接口是通过神经工程手段实现大脑与外部设备信息交互的交叉前沿技术，在医

疗、康养、教育等领域有广阔的应用前景。针对非侵入式脑机接口需要不断调试设备

的情况，立项指南新增“非侵入式脑机接口适配费”价格项目；针对侵入式脑机接口，

立项指南专门设立了“侵入式脑机接口置入费”“侵入式脑机接口取出费”等价格项

目。 

从技术路线来看，脑机接口可分为侵入式、非侵入式和半侵入式。入侵式脑机接口技

术通过神经外科手术，将电极等设备置入瘫痪病人的大脑皮层，进行高通量的神经信

号采集。其优势是电极与大脑的神经元细胞接触，采集到的神经信号质量高。不过，

侵入式系统的安全风险目前比较高，在手术中和手术后可能引发感染、组织损伤、炎

症反应等后果。与侵入式相比，非侵入式脑机接口系统的安全风险低得多，但功能比

较有限。其产品形态通常是穿戴式设备，将采集脑电信号的电极附着在头皮上，提取

神经元活动混合并经过颅骨衰减后的信号，精度较低。介于这两条技术路线之间的是

半侵入式，这种脑机接口系统与大脑神经元离得很近，但不直接接触神经元细胞。 

《神经系统类医疗服务价格项目立项指南（试行）》有望从标准和监管层面推动脑机

接口技术发展，助力打通技术创新向临床治疗转化通道。这有利于进一步提升市场信

心，从而吸引各路资本投入到脑机接口领域，推动产业快速发展。我国脑机接口正处

于产业化初期，在国家和地方的大力支持下，脑机接口产业已在市场规模、企业数量、
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技术创新等方面取得诸多成果。脑机接口产业链上游为软硬件设备供应，比如脑机接

口芯片、数据库、相关算法等；中游为脑机接口产品供应，包括脑机采集平台和脑机

接口设备等；下游为应用，涵盖范围广泛。建议关注产业链相关公司，上游和中游建

议关注冠昊生物、迈普医学和塞力医疗等，下游建议关注三博脑科、创新医疗等。 

 

5.风险提示 

医药行业政策风险：近几年医药行业政策发布密集，不确定性较大，对行业影响深远； 

产品降价风险：近几年集采政策持续推进，产品如果进入集采目录，则面临降价，降

价可能会导致相应公司销售额增长不及预期； 

研发进度不及预期风险：医药行业以创新为驱动，目前行业内在研的药品和器械等较

多，且市场关注度较高，如果研发进度不及预期，则会对行业和公司长期发展造成一

定影响。 
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