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投资要点： 

➢ 市场表现： 

上周（3月9日-3月14日）医药生物板块整体上涨1.77%，在申万31个行业中排第15位,

跑赢沪深300指数0.18个百分点。年初至今，医药生物板块整体上涨3.99%，在申万31个

行业中排第16位，跑赢沪深300指数2.17个百分点。当前，医药生物板块PE估值为26.59

倍，处于历史中低位水平，相对于沪深300的估值溢价为123%。子板块涨幅前三的为医药

商业(申万)、中药Ⅱ(申万)、生物制品(申万)，涨幅分别为6.44%、2.63%、1.63%。个股方

面，上周上涨的个股为353只（占比74.47%），涨幅前五的个股分别为金城医药（42.43%）、

塞力医疗（34.47%）、东方海洋（25.00%）、老百姓（22.47%）、达嘉维康（21.14%）。 

➢ 行业要闻： 

3月13日，呼和浩特市人民政府发布提出要促进人口集聚推动人口高质量发展。在医

疗方面，呼市相关政策主要提到新生儿免费筛查（耳聋基因、遗传代谢病、安全用药）提

升出生人口质量；推进长期护理保险试点，整合医疗与养老服务资源，覆盖老年人群健康

需求；提供免费婚检和孕前检查服务提升婚育健康水平。在医保覆盖方面，医保政策将分

娩镇痛和辅助生殖治疗纳入报销范围，直接降低生育医疗成本；新增154种门诊特殊用药

并提高报销比例（城乡居民医保65%报销、大病保险60%-65%），优化慢性病管理流程；

此外，全市医疗机构实现检验结果互认和一站式结算。 

呼市的政策组合拳通过降低生育成本、完善医疗保障和优化服务供给，全面覆盖“生、

养、育、医”环节，短期将刺激母婴健康检测、母婴消费及辅助生殖赛道，中长期利好儿

童健康、托育及老年护理产业。建议关注政策落地节奏，布局区域化医疗服务和普惠性产

品线。 

3月16日，中共中央办公厅、国务院办公厅印发《提振消费专项行动方案》，其中医

药相关的内容有，通过医保扩容、科技赋能、养老服务升级、国际化开放四大路径，全面

激活医疗健康产业。重点看好以下方向：智能医疗设备与AI技术（如可穿戴设备、脑机接

口）；创新药与生物科技（医保支持+国际化）；社区养老与康复护理（适老化改造+银发

经济）；互联网医疗与医药电商（外资准入+物流完善）；高端专科医疗（国际消费中心+

免税政策）。建议关注相关领域龙头的技术突破与政策落地节奏，尤其是兼具国产替代与

国际合作潜力的细分赛道。 

➢ 投资建议： 

上周医药生物板块小幅上涨。周末中央出台《提振消费专项行动方案》，近期呼和浩特

等地方政府则出台生育补贴、促进人口高质量发展等具体政策，一系列政策措施的出台，突

显从中央到地方对人口发展、消费提振的重视程度，医药医疗行业作为密切相关的细分板块

领域，有望得到积极促进。医药医疗板块前期受到行业政策、宏观消费环境等多因素影响，

板块整体复苏步伐缓慢；未来随着一系列利好政策的落地推进，行业整体有望企稳向上。建

议关注医疗服务、连锁药店、二类疫苗、创新药链、器械设备等细分板块及个股的投资机

会。 

个股推荐组合：华厦眼科、老百姓、康泰生物、特宝生物、诺泰生物； 
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个股关注组合：贝达药业、科伦药业、国际医学、开立医疗、安杰思等。 

➢ 风险提示：行业政策风险；公司业绩不及预期风险；药械产品安全事件风险等。 
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1.市场表现 

上周（3 月 9 日-3 月 14 日）医药生物板块整体上涨 1.77%，在申万 31 个行业中排第

15 位,跑赢沪深 300 指数 0.18 个百分点。子板块涨幅前三的为医药商业(申万)、中药Ⅱ(申

万)、生物制品(申万)，涨幅分别为 6.44%、2.63%、1.63%。 

图1  上周申万一级行业指数涨跌幅 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图2  上周医药生物子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

年初至今，医药生物板块整体上涨 3.99%，在申万 31 个行业中排第 16 位，跑赢沪深

300 指数 2.17 个百分点。子板块中，医疗服务(申万)、医疗器械(申万)、化学制药(申万)实

现上涨，涨幅分别为 15.25%、4.16%、3.86%。 



证券研究报告 HTTP://WWW.LONGONE.COM.CN 6/12 请务必仔细阅读正文后的所有说明和声明 

 

 

 

行业周报 

图3  年初至今申万一级行业指数涨跌幅 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图4  年初至今医药生物子板块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

截至 2025 年 3 月 14 日，医药生物板块 PE 估值为 26.59 倍，处于历史中低位水平，

相对于沪深 300 的估值溢价为 123%。医药生物子板块中，医疗服务、化学制药、医疗器械、

生物制品、中药Ⅱ和医药商业的 PE 估值分别为 33.23 倍、29.88 倍、29.56 倍、25.33 倍、

24.16 倍和 17.03 倍。 
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图5  医药生物板块估值水平及相对估值溢价（TTM，剔除负值） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图6  申万一级行业 PE 估值（TTM，剔除负值） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 
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图7  医药生物子板块 PE 估值（TTM，剔除负值） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

个股方面，上周上涨的个股为 353只（占比 74.47%），下跌的个股 116只（占比 24.47%）。

涨幅前五的个股分别为金城医药（42.43%）、塞力医疗（34.47%）、东方海洋（25.00%）、

老百姓（22.47%）、达嘉维康（21.14%）；跌幅前五的个股分别为双成药业（-16.56%）、

海创药业-U（-12.21%）、艾力斯（-11.09%）、热景生物（-10.78%）、普洛药业（-10.49%）。 

表1  医药生物板块上周个股涨跌幅情况 

周涨跌幅前十 周涨跌幅后十 

证券代码 公司名称 涨跌幅 所属申万三级 证券代码 公司名称 涨跌幅 所属申万三级 

300233.SZ 金城医药 42.43% 化学制剂 002693.SZ 双成药业 -16.56% 化学制剂 

603716.SH 塞力医疗 34.47% 医药流通 688302.SH 海创药业-U -12.21% 化学制剂 

002086.SZ 东方海洋 25.00% 体外诊断 688578.SH 艾力斯 -11.09% 化学制剂 

603883.SH 老百姓 22.47% 线下药店 688068.SH 热景生物 -10.78% 体外诊断 

301126.SZ 达嘉维康 21.14% 医药流通 000739.SZ 普洛药业 -10.49% 原料药 

300086.SZ 康芝药业 20.50% 化学制剂 600216.SH 浙江医药 -9.58% 原料药 

300314.SZ 戴维医疗 18.13% 医疗设备 688197.SH 首药控股-U -8.22% 化学制剂 

002172.SZ 澳洋健康 18.08% 医院 688331.SH 荣昌生物 -7.91% 其他生物制品 

688273.SH 麦澜德 18.03% 医疗设备 001367.SZ 海森药业 -7.71% 原料药 

000813.SZ 德展健康 17.66% 化学制剂 688319.SH 欧林生物 -7.06% 疫苗 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

2.行业要闻 

关于印发紧密型县域医共体信息化功能指引的通知 

3 月 12 日，国家卫健委办公厅、国家中医药局综合司、国家疾控局综合司联合印发了

《关于印发紧密型县域医共体信息化功能指引的通知》（以下简称《通知》）。《通知》依

托区域全民健康信息平台，规范紧密型县域医共体信息化建设，整合医共体内各项职能和资

源，优化业务服务流程，强化紧密型县域医共体数据共享，推进人工智能等新一代信息技术

应用，全面提升紧密型县域医共体数字治理能力，充分发挥紧密型县域医共体的体制优势及

信息化倍增效应。 
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《通知》分为两个部分。第一部分主要功能。包括紧密型县域医共体信息化 5 个方面 36

项功能。一是区域医疗服务协同应用，包括医学影像诊断、心电诊断、医学检验、病理诊断、

远程会诊、消毒供应、医疗急救等 7 个资源共享中心的信息化功能。二是便民惠民服务协同

应用，包括电子健康卡应用、“互联网+诊疗”服务、“互联网+慢病”协同管理、“互联网

+家庭医生签约”服务、预约诊疗服务、中医智能辅诊服务、中药智能药学服务、基层缺药

登记服务、居民用药监测服务等 9 项信息化功能。三是医疗管理服务协同应用，包括检验检

查结果互认服务、合理用药审核及药事管理协同服务、医保业务协同服务、远程医学教育、

县域中医药适宜技术推广等 5 项信息化功能。四是公共卫生服务协同应用，包括慢性病、老

年健康、妇幼保健、疫苗接种、突发公共卫生事件应急处置指挥、基层医疗卫生机构和公共

卫生、其他卫生等业务协同服务的 7 项信息化功能。五是基层医疗卫生综合管理，包括综合

决策管理可视化展示和人力资源、财务、物资、药品耗材、行政、医共体绩效、医疗废弃物

等统一协同管理的 8 项信息化功能。 

第二部分建设模式。包括强化省市统筹集成部署、统一信创网络管理要求、优化系统信

息协同共享、完善数据信息安全保障等 4 个方面，明确紧密型县域医共体信息化建设要基于

省统筹全民健康信息平台，按照紧密型县域医共体业务需求，一体化推进紧密型县域医共体

应用信息系统建设，建立业务整体协同服务体系，实现紧密型县域医共体业务功能应用。（信

息来源：卫健委） 

 

国家药监局关于发布医疗器械临床试验项目检查要点及判定原则的公告 

3 月 12 日，国家药监局印发《国家药监局关于发布医疗器械临床试验项目检查要点及

判定原则的公告（2025 年第 22 号）》。《医疗器械临床试验项目检查要点及判定原则》提

出统一判定原则，体现医疗器械和体外诊断试剂质量管理理念的一致性；分述检查要点，体

现了两个领域各自特点。一是明确检查要点。将现场检查要点分为临床试验条件与合规性、

受试者权益保障、临床试验方案、临床试验实施过程、临床试验记录与报告、试验器械管理

等板块。二是完善检查内容。根据法规调整和监管实际，细化临床试验实施过程、临床试验

数据溯源、体外诊断试剂样本溯源等检查内容。三是优化真实性问题判定原则。将判定结果

细化为“真实性问题、严重不符合要求问题、规范性问题、符合要求”四种情形。（信息来

源：药监局） 

 

呼和浩特市人民政府关于促进人口集聚推动人口高质量发展的实施意见 

3 月 13 日，呼和浩特市人民政府发布提出要促进人口集聚推动人口高质量发展，相关

政策文件如下：《新生儿耳聋基因、遗传代谢病和儿童安全用药免费筛查工作方案》、《适

龄妇女“两癌”筛查工作实施方案》、《开展免费婚前医学检查工作实施方案》、《产妇“一

杯奶”生育关怀行动实施细则及服务流程》、《育儿补贴项目实施细则及服务流程》。 

在医疗方面，呼市相关政策主要提到新生儿免费筛查（耳聋基因、遗传代谢病、安全用

药）提升出生人口质量；推进长期护理保险试点，整合医疗与养老服务资源，覆盖老年人群

健康需求；提供免费婚检和孕前检查服务提升婚育健康水平。在医保覆盖方面，医保政策将

分娩镇痛和辅助生殖治疗纳入报销范围，直接降低生育医疗成本；新增 154 种门诊特殊用药

并提高报销比例（城乡居民医保 65%报销、大病保险 60%-65%），优化慢性病管理流程；

此外，全市医疗机构实现检验结果互认和一站式结算，非户籍人口参保限制全面放开。（信

息来源：呼和浩特卫健委） 

呼市的政策组合拳通过降低生育成本、完善医疗保障和优化服务供给，全面覆盖“生、

养、育、医”环节，短期内将刺激母婴健康检测、母婴消费及辅助生殖赛道，中长期利好儿童
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健康、托育服务及老年护理产业。建议关注政策落地节奏，布局区域化医疗服务和普惠性产

品线。 

表2  呼市关于促进人口集聚推动人口高质量发展的实施意见中医药行业相关政策内容整理 

政策领域 具体内容 政策细节 

医药 

婚育服务优化 免费婚检、孕前优生检查，强化生育保险覆盖灵活就业人员及农民工 

长期护理保险试点 开展长期护理保险安宁疗护国家试点城市建设，完善老年医疗与养老服务结合模式 

新生儿健康筛查 为新生儿提供耳聋基因、遗传代谢病、安全用药免费筛查，覆盖所有呼市出生婴儿 

医保覆盖 

生育相关医疗服务纳入医保 将适宜的分娩镇痛和辅助生殖治疗项目纳入医保范围，降低生育成本 

门诊特殊用药报销 
新增 154 种门诊特殊用药，城乡居民医保年度累计 400 元以上政策范围内费用按

65%报销，大病保险覆盖个人负担费用 

医疗检验结果互认与一站式服务 
二级以上医疗机构检验检查结果互认，挂号、就医、住院和医保结算“一站式”服

务，非户籍人口可参保 

资料来源：呼和浩特卫健委，东海证券研究所 

 

中共中央办公厅 国务院办公厅印发《提振消费专项行动方案》 

3 月 16 日，中共中央办公厅、国务院办公厅印发《提振消费专项行动方案》。其中医

药行业相关政策主要涉及：医保与医疗财政支持、医疗科技与健康消费、“一老一小”服务、

国际化医疗市场与入境医疗、新药与生物科技支持等方面。具体来看，主要是以下 1）医保

扩容与财政支持：提高城乡居民基本医疗保险财政补助标准，并扩大灵活就业人员参保范围，

取消户籍限制，覆盖更多低收入群体。此外，研究育儿补贴制度，将灵活就业人员、农民工

纳入生育保险，增强生育医疗费用保障能力。这些措施将直接提升医保基金支付能力，为创

新药、高价医疗器械的医保覆盖提供基础。2）医疗科技与数字化升级：政策重点推动“人

工智能+医疗”技术应用，包括智能穿戴设备（如实时监测心率、血糖等）、脑机接口（康

复治疗）等，加速医疗服务的智能化。同时，“互联网+医疗”被纳入外商投资鼓励目录，

外资可进入远程诊疗、医药电商等领域，推动线上线下融合的医疗新业态。3）养老服务市

场化与社会化：扩大普惠性养老供给，支持社会资本参与养老托育服务，完善价格形成机制，

推动银发经济产业链（如抗衰老产品、康复护理设备）。4）加大儿科服务供给。5）国际化

医疗与创新药械支持：深化医疗领域开放试点，吸引外资进入高端专科医疗（如抗衰老、肿

瘤诊疗），并推动创新药和医疗器械的进口。此外，通过内外贸标准衔接，支持国产创新药

“出海”，培育自主品牌，加速国际化进程。（信息来源：中国政府网） 

《提振消费专项行动方案》通过医保扩容、科技赋能、养老服务升级、国际化开放四大

路径，全面激活医疗健康产业。重点看好以下方向：智能医疗设备与 AI 技术（如可穿戴设

备、脑机接口）；创新药与生物科技（医保支持+国际化）；社区养老与康复护理（适老化

改造+银发经济）；互联网医疗与医药电商（外资准入+物流完善）；高端专科医疗（国际消

费中心+免税政策）。建议关注相关领域龙头企业的技术突破与政策落地节奏，尤其是兼具

国产替代与国际合作潜力的细分赛道。 
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表3  《提振消费专项行动方案》中医药行业相关内容 

政策领域 具体内容 政策文件来源 

加大生育养育保

障力度 

研究建立育儿补贴制度。指导有条件的地方将参加职工基本医疗保险的灵活就

业人员、农民工、新就业形态人员纳入生育保险。实施儿科服务年行动，加大

儿科服务供给。在儿童季节性疾病高发期，加大综合医院夜间儿科门（急）诊

开放力度 

消费能力保障支

持行动 

提高医疗养老保

障能力 

健全基本养老保险待遇合理调整机制，2025 年提高城乡居民基础养老金和城

乡居民基本医疗保险财政补助标准 

优化“一老一小”

服务供给 

积极发展抗衰老、银发旅游等产业，释放银发消费市场潜力。鼓励发展社区嵌

入式托育、用人单位办托和托幼一体服务。支持和规范社会力量发展养老托育

服务，完善养老服务价格形成机制。鼓励有条件的地方结合实际对普惠托育机

构给予场地支持和运营补助等 服务消费提质惠

民行动 

入境医疗与养老 

培育面向国际的医疗市场，深化国际消费中心城市建设 

扩大医疗领域开放试点。聚焦居民消费升级需求，推动医疗健康优质生活性服

务进口。推动将“互联网+医疗”等服务消费条目纳入鼓励外商投资产业目录 

健康消费与科技

应用 

开展健康消费专项行动。开展行动，促进“人工智能+消费”，加速推动“人工智

能+医疗”的新技术新产品开发与应用推广，如智能穿戴、脑机接口、机器人等 

消费品质提升行

动 

强化投资对消费

的支撑作用 

更好统筹投资和消费，扩大消费基础设施、消费服务功能提升类、消费新业态

新模式的有效投资。中央预算内投资等加力支持教育医疗、养老托育等领域项

目建设，补齐公共服务短板 

完善支持政策 

资料来源：中国政府网，东海证券研究所 

 

3.投资建议 

上周医药生物板块小幅上涨。周末中央出台《提振消费专项行动方案》，近期呼和浩特

等地方政府则出台生育补贴、促进人口高质量发展等具体政策，一系列政策措施的出台，突

显从中央到地方对人口发展、消费提振的重视程度，医药医疗行业作为密切相关的细分板块

领域，有望得到积极促进。医药医疗板块前期受到行业政策、宏观消费环境等多因素影响，

板块整体复苏步伐缓慢；未来随着一系列利好政策的落地推进，行业整体有望企稳向上。建

议关注医疗服务、连锁药店、二类疫苗、创新药链、器械设备等细分板块及个股的投资机会。 

个股推荐组合：华厦眼科、老百姓、康泰生物、特宝生物、诺泰生物； 

个股关注组合：贝达药业、科伦药业、国际医学、开立医疗、安杰思等。 

 

4.风险提示 

行业政策风险：医药生物行业政策推进具有不确定性，集采等政策的执行力度对行业整

体影响较大。 

公司业绩不及预期风险：医药生物上市公司可能存在业绩不及预期，外延并购整合进展

不及预期，产品研发进展不及预期等风险。 

药械产品安全事件风险：医药生物行业突发事件如药械产品安全事故等可能造成市场动

荡，对板块整体可能产生较大影响。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 
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