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投资要点： 

◼ SW医药生物行业跑输同期沪深300指数。2026年1月9日-2026年1月22日，  

SW医药生物行业下跌0.75%，跑输同期沪深300指数约0.46个百分点。 

SW医药生物行业三级细分板块中，多数细分板块均录得正收益，其中线

下药店和原料药板块涨幅居前，分别上涨3.14%和2.34%，医药流通和化

学制剂板块跌幅居前，分别下跌3.26%和2.87%。 

◼ 行业新闻。近日，河北省医保局在关于执行《国家基本医疗保险、生育

保险和工伤保险药品目录》以及《商业健康保险创新药品目录》（2025

年）有关问题的通知中明确，医保部门和卫健部门对定点医疗机构配备

药品均无药品数量限制规定。河北省这份通知从“准入”与“考核”两

方面为医院药品配备松绑，一方面要求定点医疗机构在2个月内召开药

事会，将住院需求、零售药店不得经营的国谈药配备齐全，暂无法纳入

目录的品种需通过临时采购通道供应；另一方面明确国谈药不纳入药占

比、次均费用考核，且“除抗菌药物外，合理使用的国谈药品种数量不

受任何考核、评价限制”。 

◼ 给予对行业的标配评级。近日，多数前期涨幅较大的个股迎来回调，前

期涨幅较大的AI医疗相关板块和个股回调幅度较大，带动医药生物板块

有所回调。脑机接口作为十五五规划明确布局的未来产业，政策持续加

码，后续建议关注脑机接口板块投资机会。关注板块包括医疗设备：迈

瑞医疗（300760）、联影医疗（688271）、澳华内镜（688212）、海泰

新光（688677）、开立医疗（300633）、键凯科技（688356）、欧普康

视（300595）；医药商业：益丰药房（603939）、大参林（603233）、

一心堂（002727）、老百姓（603883）等；医美：爱美客（300896）、

华东医药（000963）等；科学服务：诺唯赞（688105）、百普赛斯（301080）、

优宁维（301166）；医院及诊断服务：爱尔眼科（300015）、通策医疗

（600763）、金域医学（603882）等；中药：华润三九（000999）、同

仁堂（600085）、以岭药业（002603）；创新药：恒瑞医药（600276）、

贝达药业（300558）、华东医药（000963）等；生物制品：智飞生物

（300122）、沃森生物（300142）、华兰疫苗（301207）等；CXO：药明

康德（603259）、凯莱英（002821）、泰格医药（300347）、昭衍新药

（603127）等。 

◼ 风险提示：行业竞争加剧，产品降价，产品安全质量风险，政策风险，

研发进度低于预期等。 
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1.行情回顾  

1.1SW医药生物行业跑输沪深 300 指数 

SW医药生物行业跑输沪深 300指数。2026年 1月 9日-2026年 1 月 22日，SW医药生物

行业下跌 0.75%，跑输同期沪深 300指数约 0.46个百分点。 

图 1：2026 年 1 月 9 日-2026年 1 月 22 日申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

1.2 多数细分板块均录得正收益 

多数细分板块均录得正收益。2026年 1月 9 日-2026 年 1月 22 日，SW 医药生物行业三

级细分板块中，多数细分板块均录得正收益，其中线下药店和原料药板块涨幅居前，分

别上涨 3.14%和 2.34%，医药流通和化学制剂板块跌幅居前，分别下跌 3.26%和 2.87%。 

图 2：2026 年 1 月 9 日-2026年 1 月 22日 SW 医药生物行业细分板块涨幅（%） 

 

资料来源：iFind，东莞证券研究所 

1.3 行业内约 66%个股录得正收益 

行业内约 66%的个股录得正收益。2026 年 1 月 9 日-2026 年 1 月 22 日，SW 医药生物行

业约 82%的个股录得正收益，约有 66%的个股录得负收益。其中涨幅榜上，宝莱特涨幅最

大，周涨幅为 60.88%，有 2只个股涨幅区间在 40%-60%；跌幅榜上，鹭燕医药跌幅最大，
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周跌幅为 39.07%，有 8只个股跌幅区间均在 10%-20%。 

 

1.4 估值 

行业估值变化不大。截至 2026年 1月 22日，SW医药生物行业指数整体 PE（TTM，整体

法，剔除负值）约 52.01倍，相对沪深 300整体 PE倍数为 3.86倍。行业估值变化不大。 

2.行业重要新闻 

➢ 行业政策 

◼ 国家卫生健康委办公厅关于印发突发事件创伤伤员医疗救治规范（2025年版）和突发事

件烧伤伤员医疗救治规范（2025年版）的通知（国家卫健委，2026/1/14） 

各类突发事件往往造成创伤、烧伤等伤害。为提升创伤伤员、烧伤伤员医疗应急处置能

力和水平，我委组织国家创伤医学中心（北京大学人民医院）、国家骨科医学中心（首

都医科大学附属北京积水潭医院）相关领域专家制定了突发事件创伤伤员医疗救治规范

图 3：2026 年 1 月 9 日-2026 年 1 月 22 日 SW 医药生物行业涨

幅榜个股（%） 

图 4：2026 年 1 月 9 日-2026 年 1 月 22 日 SW 医药生物行业跌

幅榜个股（%） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 

图 5：SW 医药生物行业 PE（TTM，倍） 图 6：SW 医药生物行业相对沪深 300PE（TTM，倍） 

  

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所 
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（2025年版）和突发事件烧伤伤员医疗救治规范（2025年版）。规范主要内容包括创伤、

烧伤的严重程度评估、急救与转运、医疗救治、并发症防治等，供各地在突发事件医疗

应急处置中参照执行。 

➢ 行业新闻 

◼ 多地取消医院用药数量限制（赛柏蓝，2026/1/21） 

近日，河北省医保局在关于执行《国家基本医疗保险、生育保险和工伤保险药品目录》

以及《商业健康保险创新药品目录》（2025年）有关问题的通知中明确，医保部门和卫

健部门对定点医疗机构配备药品均无药品数量限制规定。河北省这份通知从“准入”与“考

核”两方面为医院药品配备松绑，一方面要求定点医疗机构在2个月内召开药事会，将住

院需求、零售药店不得经营的国谈药配备齐全，暂无法纳入目录的品种需通过临时采购

通道供应；另一方面明确国谈药不纳入药占比、次均费用考核，且“除抗菌药物外，合理

使用的国谈药品种数量不受任何考核、评价限制”。这意味着医院引进国谈药时，无需再

顾虑传统考核指标压力，临床需求成为决策重要依据。 

3.上市公司重要公告 

◼ 恩华药业:关于获得《药品注册证书》的公告（2026/1/23） 

公司于近日获得国家药品监督管理局核准签发的化学药品右酮洛芬氨丁三醇注射液的

《药品注册证书》。右酮洛芬氨丁三醇注射液是一种非甾体抗炎镇痛药，是 COX-1 和

COX-2 活性的抑制剂，作为阿片类镇痛药的辅助，用于成人不适合口服给药的急性中度

至重度术后疼痛。本品镇痛效果和安全性良好，可明显减少术后阿片类药物的用量。根

据国家药品监督管理局药品数据显示，目前该品种国内只有南京正科医药股份有限公司

获得批准。 

4.行业周观点 

给予对行业的标配评级。截至 2026 年 1 月 22 日，SW 医药生物行业指数整体 PE（TTM，

整体法，剔除负值）约 52.01 倍，相对沪深 300 整体 PE 倍数为 3.86 倍。行业估值变化

不大。近日，多数前期涨幅较大的个股迎来回调，前期涨幅较大的 AI医疗相关板块和个

股回调幅度较大，带动医药生物板块有所回调。脑机接口作为十五五规划明确布局的未

来产业，政策持续加码，后续建议关注脑机接口板块投资机会。关注板块包括医疗设备：

迈瑞医疗（300760）、联影医疗（688271）、澳华内镜（688212）、海泰新光（688677）、

开立医疗（300633）、键凯科技（688356）、欧普康视（300595）；医药商业：益丰药

房（603939）、大参林（603233）、一心堂（002727）、老百姓（603883）等；医美：

爱美客（300896）、华东医药（000963）等；科学服务：诺唯赞（688105）、百普赛斯

（301080）、优宁维（301166）；医院及诊断服务：爱尔眼科（300015）、通策医疗（600763）、

金域医学（603882）等；中药：华润三九（000999）、同仁堂（600085）、以岭药业（002603）；

创新药：恒瑞医药（600276）、贝达药业（300558）、华东医药（000963）等；生物制

品：智飞生物（300122）、沃森生物（300142）、华兰疫苗（301207）等；CXO：药明康
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德（603259）、凯莱英（002821）、泰格医药（300347）、昭衍新药（603127）等。 

5.风险提示 

（1）行业政策风险。如医保控费，部分药品集采后降价幅度较大。 

（2）研发进展低于预期风险。研发过程中存在较大的不确定性，研发进展可能低于预期。 

（3）产品安全质量风险等。部分产品可能存在一定质量风险。 

（4）原料价格波动风险。原材料价格波动大对企业经营造成不利影响。 

（5）竞争加剧风险。部分产品竞争格局恶化可能将影响到企业盈利及成长性。 

（6）其他风险，包括但不限于：汇率波动、贸易摩擦、核心人才流失、技术迭代等风险。 

表 1：建议关注标的理由 

证券代码 证券简称 建议关注标的的推荐理由 

600763 通策医疗 国内领先的口腔医疗服务平台，业绩有望疫后修复 

000963 华东医药 公司业绩保持稳定增长，医美板块持续发力 

300760 迈瑞医疗 国产医疗器械龙头，上半年业绩保持稳增，持续加大研发，丰富品类，开拓国内外市场 

300633 开立医疗 内镜产品快速放量，业绩持续高增 

603882 金域医学 国内ICL龙头，新冠基数影响逐渐消退 

300896 爱美客 国内医美龙头企业，一季度业绩表现靓眼 

600276 恒瑞医药 国内创新药龙头企业，出海工作稳步推进 

000999 华润三九 国内品牌中药龙头，中药板块受政策倾斜照顾 

300558 贝达药业 国内创新药领先企业，市场对创新药情绪回暖 

300015 爱尔眼科 眼科连锁医院龙头，业绩保持稳健增长 
 

资料来源：东莞证券研究所 
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 东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎

型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中

风险”的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用
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