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投资要点： 

➢ 市场表现： 

上周（6月30日-7月4日）医药生物板块整体上涨3.64%，在申万31个行业中排第4位，

跑赢沪深300指数2.1个百分点。年初至今，医药生物板块整体上涨10.10%，在申万31个

行业中排名第4位，跑赢沪深300指数8.9个百分点。当前医药生物板块PE估值为28.44倍，

处于历史中位水平，相对于沪深300的估值溢价为127%。上周子板块均上涨，涨幅前三的

为化学制药(申万)、医疗服务(申万)、生物制品(申万)，涨幅分别为5.03%、4.47%、4.40%。

个股方面，上周上涨的个股为399只（占比83.30%），下跌的个股67只（占比13.99%）。涨

幅前五的个股分别为塞力医疗（51.55%）、广生堂（48.64%）、神州细胞（45.01%）、热

景生物（44.30%）、上海谊众（32.20%）。 

➢ 行业要闻： 

1）国家医保局、国家卫健委联合印发《支持创新药高质量发展的若干措施》，提出5

方面16条措施，对创新药研发、准入、入院使用和多元支付进行全链条支持，实现“真支

持创新、支持真创新、支持差异化创新”目标； 

2）国家医保局发布《2025年国家基本医疗保险、生育保险和工伤保险药品目录及商

业健康保险创新药品目录调整工作方案》等相关文件公开征求意见，今年将制定第一版商

业健康保险创新药品目录，主要纳入超出保基本定位、暂时无法纳入基本目录，但创新程

度高、临床价值大、患者获益显著的创新药，推荐商业健康保险、医疗互助等多层次医疗

保障体系参考使用； 

3）迪哲医药舒沃替尼片获FDA加速批准上市，成为全球首个且唯一在美国获批的表

皮生长因子受体（EGFR）20号外显子插入突变（exon20ins）非小细胞肺癌（NSCLC）

国创新药，同时也是中国首个独立研发在美获批的全球首创新药。 

➢ 投资建议： 

本周医药生物板块表现强势，显著跑赢大盘指数，创新药再次活跃。政策方面，支持

创新药高质量发展的文件出台，以及医保目录调整方案的公布，突显政策层面对创新药发

展的大力支持；本周多个创新药国内获批上市，迪哲医药的舒沃替尼成功在美国获批上市，

突显本土创新药的国际竞争力。创新药作为医药生物板块的核心投资主线，国内市场随着

商保目录的推出，支付空间的打开，众多创新药的上市销售，创新药市场将进入大发展大

繁荣的时代；海外市场，随着大额BD交易频出，多个产品海外上市，国际竞争力和知名度

的持续攀升，海外市场空间也将得到持续拓展。建议关注创新药链、器械设备、中药、连

锁药店、医疗服务等细分板块的投资机会。 

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（6 月 30 日-7 月 4 日）医药生物板块整体上涨 3.64%，在申万 31 个行业中排第

4 位，跑赢沪深 300 指数 2.10 个百分点。子板块涨幅前三的为化学制药(申万)、医疗服务

(申万)、生物制品(申万)，涨幅分别为 5.03%、4.47%、4.40%。 

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 10.10%，在申万 31 个行业中排名第 4 位，跑赢沪

深 300 指数 8.90 个百分点。子板块中，涨幅前三的是化学制药(申万)、医疗服务(申万)、生

物制品(申万)，涨幅分别为 25.42%、12.93%、7.09%。 
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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 7 月 4 日，医药生物板块 PE 估值为 28.44 倍，处于历史中位水平，相对

于沪深 300 的估值溢价为 127%。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)、医疗服务(申万)、中药Ⅱ(申万)、医药商业(申万)的 PE 估值分别为 35.40 倍、

31.99 倍、30.68 倍、28.28 倍、23.19 倍、17.15 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 399 只（占比 83.3%），下跌的个股 67 只（占比 13.99%）。

涨幅前五的个股分别为塞力医疗（51.55%）、广生堂（48.64%）、神州细胞（45.01%）、热

景生物（44.30%）、上海谊众（32.20%）；跌幅前五的个股分别为*ST 荣控（-5.12%）、ST

中珠（-4.79%）、奕瑞科技（-4.62%）、漱玉平民（-4.53%）、开立医疗（-4.09%）。 

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 

603716.SH 塞力医疗 51.55% 医药流通 000668.SZ *ST 荣控 -5.12% 住宅开发 

300436.SZ 广生堂 48.64% 化学制剂 600568.SH ST 中珠 -4.79% 医院 

688520.SH 神州细胞 45.01% 其他生物制品 688301.SH 奕瑞科技 -4.62% 医疗设备 

688068.SH 热景生物 44.30% 体外诊断 301017.SZ 漱玉平民 -4.53% 线下药店 

688091.SH 上海谊众 32.20% 化学制剂 300633.SZ 开立医疗 -4.09% 医疗设备 

688553.SH 汇宇制药-W 31.88% 化学制剂 002044.SZ 美年健康 -4.01% 医院 

688221.SH 前沿生物-U 30.62% 化学制剂 603883.SH 老百姓 -3.83% 线下药店 

688321.SH 微芯生物 30.53% 化学制剂 688382.SH 益方生物-U -3.57% 化学制剂 

688136.SH 科兴制药 30.08% 其他生物制品 688758.SH 赛分科技 -3.35% 原料药 

603538.SH 美诺华 29.58% 原料药 600993.SH 马应龙 -3.32% 中药Ⅲ 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

2.行业要闻 

两部门印发《支持创新药高质量发展的若干措施》 

7月 1日，国家医保局、国家卫生健康委联合印发《支持创新药高质量发展的若干措施》，

提出 5 方面 16 条措施，对创新药研发、准入、入院使用、多元支付进行全链条支持，推动

实现“真支持创新、支持真创新、支持差异化创新”目标。《措施》提出建立“商业健康保险

创新药目录”，将重点纳入临床价值显著但超出基本医保保障范围的创新药，为商业健康保

险和医疗互助提供参考。目录内药品将享受特殊待遇：价格协商保密、不计入基本医保自费
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率考核、豁免集采替代监测等。商保目录为暂时难以进入医保或价格较高的突破性疗法开辟

了全新的支付通道，实现与医保目录的互补。（信息来源：国家医保局） 

《2025 年国家基本医疗保险、生育保险和工伤保险药品目录及商业健康保险创新药品目录

调整工作方案》等相关文件公开征求意见 

7 月 1 日，国家医保局发布了《2025 年国家基本医疗保险、生育保险和工伤保险药品

目录及商业健康保险创新药品目录调整工作方案（征求意见稿）》《2025 年国家基本医疗保

险、生育保险和工伤保险药品目录及商业健康保险创新药品目录调整申报指南（征求意见稿）》

以及《谈判药品续约规则（征求意见稿）》，2025 年调整工作方案对于商业健康保险创新药

品目录的申报和评审机制进行明确。2025 年国家药品目录调整分为准备（6-7 月）、申报（7

月）、专家评审（8-9 月）、谈判/竞价/价格协商（9-10 月）、公布结果（10-11 月）5 个阶段。

（信息来源：国家医保局） 

迪哲医药舒沃替尼片获 FDA加速批准上市 

7 月 3 日，迪哲医药宣布，舒沃替尼片（ZEGFROVY®，商品名：舒沃哲®）正式获得

美国食品药品监督管理局（FDA）批准，用于既往经含铂化疗治疗时或治疗后出现疾病进展，

并且经 FDA 批准的试剂盒检测确认，存在表皮生长因子受体（EGFR）20 号外显子插入突

变（exon20ins）的局部晚期或转移性非小细胞肺癌（NSCLC）的成人患者。舒沃替尼片通

过优先审评程序获得批准上市，成为目前全球首个且唯一在美获批的 EGFR exon20ins 

NSCLC 国创新药。其在分子设计的源头进行了重大创新，突破难治靶点，是中国首个独立

研发在美获批的全球首创新药。（信息来源：迪哲医药公众号） 

贝达药业 1类新药在国内获批上市 

7 月 2 日，贝达药业酒石酸泰瑞西利胶囊（康美钠）获批上市，联合氟维司群用于既往

接受内分泌治疗后进展的激素受体（HR）阳性、人表皮生长因子受体 2（HER2）阴性的局

部晚期或晚期复发转移性乳腺癌患者。（信息来源：公司公告） 

3.投资建议 

本周医药生物板块表现强势，显著跑赢大盘指数，创新药再次活跃。政策方面，支持创

新药高质量发展的文件出台，以及医保目录调整方案的公布，突显政策层面对创新药发展的

大力支持；本周多个创新药国内获批上市，迪哲医药的舒沃替尼成功在美国获批上市，突显

本土创新药的国际竞争力。创新药作为医药生物板块的核心投资主线，国内市场随着商保目

录的推出，支付空间的打开，众多创新药的上市销售，创新药市场将进入大发展大繁荣的时

代；海外市场，随着大额 BD 交易频出，多个产品海外上市，国际竞争力和知名度的持续攀

升，海外市场空间也将得到持续拓展。建议关注创新药链、器械设备、中药、连锁药店、医

疗服务等细分板块的投资机会。 

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。 
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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% 

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。 
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