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投资要点： 

➢ 市场表现： 

上周（07月07日-07月11日）医药生物板块整体上涨1.82%，在申万31个行业中排第

16位，跑赢沪深300指数1个百分点。当前医药生物板块PE估值为28.95倍，处于历史中位

水平，相对于沪深300的估值溢价为129%。子板块涨幅前三的为医疗服务(申万)、化学制

药(申万)、中药Ⅱ(申万)、涨幅分别为6.46%、1.42%、1.08%。个股方面，上周上涨的个

股为337只（占比71.10%），下跌的个股124只（占比26.16%）。涨幅前五的个股分别为前

沿生物-U（41.43%）、美迪西（38.92%）、联环药业（38.58%）、康辰药业（27.28%）、启

迪药业（26.89%）。 

➢ 行业要闻： 

2025年7月10日，药明康德发布2025年半年度业绩预增公告，公司预计2025年H1实

现营业收入约207.99亿元人民币（同比约+20.64%），其中持续经营业务收入同比增长约

24.24%；实现经调整归母净利润约63.15亿元人民币（同比约+44.43%），归母净利润约人

民币85.61亿元（同比+约101.92%，含出售药明合联部分股票的收益32.10亿元），扣非净

利润55.82亿元（同比约+26.47%），业绩表现超预期。 

同日博腾股份发布2025年半年度业绩预告，公司预计2025年H1实现营业收入

15.5~16.2亿元（同比+15%~20%），归母净利润0~3000万元（其中含现金管理取得投资收

益1821万元，同比增加1414万元），扣非净利润-1000~1000万元，同比扭亏为盈。 

➢ 投资建议： 

本周医疗服务板块涨幅居前，CXO板块及个股表现活跃。2家CXO公司发布2025年H1

业绩预告，博腾股份实现扭亏为盈，药明康德2025年H1经调整净利润同比增长44.43%，

业绩同环比改善整体超预期。今年以来，国内创新药热度持续高涨，高额BD交易频出，创

新药企研发投入持续增长，全球医药生物投融资持续回暖，整体有望带动CXO及上游生命

科学行业逐渐企稳向好，板块有望迎来系统性修复机会。建议关注CXO、创新药、器械设

备、中药、连锁药店、医疗服务等细分板块及个股的投资机会。 

个股推荐组合：贝达药业、特宝生物、老百姓、华厦眼科、诺泰生物、千红制药； 

个股关注组合：科伦药业、荣昌生物、丽珠集团、羚锐制药、开立医疗、百普赛斯。 

➢ 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（07 月 07 日-07 月 11 日）医药生物板块整体上涨 1.82%，在申万 31 个行业中排

第 16 位，跑赢沪深 300 指数 1 个百分点。子板块涨幅前三的为医疗服务(申万)、化学制药

(申万)、中药Ⅱ(申万)，涨幅分别为 6.46%、1.42%、1.08%。 

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 12.11%，在申万 31 个行业中排名第 4 位，跑赢沪深

300 指数 10.08 个百分点。子板块中，化学制药(申万)、医疗服务(申万)、生物制品(申万)、

医药商业(申万)、医疗器械(申万)实现上涨，涨幅分别为 27.20%、20.23%、7.50%、2.51%、

1.32%。 
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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 07 月 11 日，医药生物板块 PE 估值为 28.95 倍，相对于沪深 300 的估值

溢价为 129%。医药生物子板块中，生物制品(申万)、化学制药(申万)、医疗器械(申万)、医
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疗服务(申万)、中药Ⅱ(申万)、医药商业(申万)的 PE 估值分别为 35.74 倍、32.46 倍、30.85

倍、30.22 倍、23.40 倍、17.43 倍。 

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 337只（占比 71.10%），下跌的个股 124只（占比 26.16%）。

涨幅前五的个股分别为前沿生物-U（41.43%）、美迪西（38.92%）、联环药业（38.58%）、

康辰药业（27.28%）、启迪药业（26.89%）；跌幅前五的个股分别为 ST 未名（-18.51%）、

神州细胞（-13.36%）、舒泰神（-11.61%）、一品红（-10.28%）、海辰药业（-9.86%）。 

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 

688221.SH 前沿生物-

U 

41.43% 化学制剂 002581.SZ ST 未名 -18.51% 其他生物制品 

688202.SH 美迪西 38.92% 医疗研发外包 688520.SH 神州细胞 -13.36% 其他生物制品 

600513.SH 联环药业 38.58% 化学制剂 300204.SZ 舒泰神 -11.61% 化学制剂 

603590.SH 康辰药业 27.28% 其他生物制品 300723.SZ 一品红 -10.28% 化学制剂 

000590.SZ 启迪药业 26.89% 中药Ⅲ 300584.SZ 海辰药业 -9.86% 化学制剂 

688799.SH 华纳药厂 24.44% 化学制剂 600521.SH 华海药业 -9.50% 化学制剂 

688656.SH 浩欧博 22.72% 体外诊断 603538.SH 美诺华 -9.31% 原料药 

603716.SH 塞力医疗 22.06% 医药流通 002365.SZ 永安药业 -9.23% 原料药 

300049.SZ 福瑞股份 20.83% 医疗设备 688331.SH 荣昌生物 -8.84% 其他生物制品 

300436.SZ 广生堂 20.76% 化学制剂 002173.SZ 创新医疗 -8.66% 医院 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

2.行业要闻 

药明康德、博腾股份发布 2025 年 H1 业绩预告 

2025 年 7 月 10 日，药明康德发布 2025 年半年度业绩预增公告，公司预计 2025 年 H1

实现营业收入约 207.99 亿元人民币（同比约+20.64%），其中持续经营业务收入同比增长约

24.24%；实现经调整归母净利润约 63.15 亿元人民币（同比约+44.43%），归母净利润约人

民币 85.61 亿元（同比+约 101.92%，含出售药明合联部分股票的收益 32.10 亿元），扣非

净利润 55.82 亿元（同比约+26.47%），业绩表现超预期。 
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同日博腾股份发布 2025 年半年度业绩预告，公司预计 2025 年 H1 实现营业收入

15.5~16.2 亿元（同比+15%~20%），归母净利润 0~3000 万元（其中含现金管理取得投资收

益 1821 万元，同比增加 1414 万元），扣非净利润-1000~1000 万元，同比扭亏为盈。 

（信息来源：公司公告） 

甘李药业发布 2025 年半年度业绩预增公告 

2025 年 7 月 10 日，甘李药业发布 2025 年半年度业绩预增公告，公司预计 2025 年实

现归母净利润 6.00~6.40 亿元（同比+100.73%~+114.12%），扣非净利润 4.60~5.00 亿元

（同比+262.47%~+293.99%。）。2025 年 H1 公司净利润大幅增长，主要受益于营业收入的

显著提升及公司费用的精细化管控。通过两轮胰岛素集采，公司成功实现扩大市场份额的战

略目标。尤其在 2024 年接续集采中，协议量较上次集采大幅增长 32.6%，同时产品价格合

理回升，形成量价齐升的协同效应。 

（信息来源：公司公告） 

亚盛医药发布公告，宣布利沙托克拉片（APG-2575）已附条件批准上市 

2025 年 7 月 10 日，亚盛医药发布公告，宣布利生妥®（利沙托克拉片，APG-2575）

已附条件批准上市，用于既往经过至少包含布鲁顿酪氨酸激酶（BTK）抑制剂在内的一种系

统治疗的成人慢性淋巴细胞白血病/小淋巴细胞淋巴瘤（CLL/SLL）患者。 

利生妥®是亚盛医药自主研发的新型口 Bcl-2 选择性抑制剂，是继耐立克®之后亚盛医

药第二个获批上市、进入商业化阶段的原创新药。利生妥®通过选择性抑制 Bcl-2 蛋白，恢

复肿瘤细胞的正常凋亡过程，从而达到治疗肿瘤的目的。利生妥在多种血液肿瘤和实体瘤治

疗领域具备广阔的治疗前景，特别在 CLL/SLL 患者中具有单药和联合治疗潜力。  

（信息来源：公司公告） 

3.投资建议 

本周医疗服务板块涨幅居前，CXO 板块及个股表现活跃。2 家 CXO 公司发布 2025 年

H1业绩预告，博腾股份实现扭亏为盈，药明康德 2025年H1经调整净利润同比增长 44.43%，

业绩同环比改善整体超预期。今年以来，国内创新药热度持续高涨，高额 BD 交易频出，创

新药企研发投入持续增长，全球医药生物投融资持续回暖，整体有望带动 CXO 及上游生命

科学行业逐渐企稳向好，板块有望迎来系统性修复机会。建议关注 CXO、创新药、器械设

备、中药、连锁药店、医疗服务等细分板块及个股的投资机会。 

个股推荐组合：贝达药业、特宝生物、老百姓、华厦眼科、诺泰生物、千红制药； 

个股关注组合：科伦药业、荣昌生物、丽珠集团、羚锐制药、开立医疗、百普赛斯。 

 

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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行业周报 

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% 

二、分析师声明： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容

所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券

相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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