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投资要点： 

⚫ 行情回顾：2026 年 9 月医药生物（申万）指数上涨。根据 Wind

数据统计，2026 年初至 9 月 30 日，医药生物（申万）指数上涨 

10.67%，在 31 个子行业中排第 7 位，同期沪深 300 指数下跌 

5.88%，跑赢对标指数 16.55 个百分点。9 月，医药生物（申万）

指数上涨 3.54%，在申万一级行业中排第 3 位；子行业走势分化，

其中生物制品板块涨幅居前，达到 11.8%；中药板块下跌 1.4%。 

⚫ 行业动态：1）工信部等十部门联合发布《医药工业发展十五五规

划》，提出将生物医药产业加速培育为国家新兴支柱产业，并首次

将首创新药（FIC）全球占比 25%以上、创新药产业年均增速 20%

等可量化指标锚定为 2030 年发展愿景。2）据国家药监局最新数据，

2026 年 1—8 月，我国创新药对外授权总额突破 1200 亿美元、同

比增长 36%，市场呈现出单笔平均交易金额抬升，首付款规模超百

亿美元。3）国家药监局发布《药品监督管理统计年度数据（2025 

年）》。全国药店数量回落至 65.6 万家，连锁率降到 56.23%。 

⚫ 行业审批信息跟踪： 根据摩熵数据，2026 年 9 月国内人血白蛋白

合计批签发 319 批，月环比下降 28.64%。其中，国产 135 批，环

比下降 30.77%，占比 42.32%；进口 184 批，环比下降 26.98%，

占比 57.68%，国产人血白蛋白签发批次占比提升。免疫球蛋白类

产品批签发 149 批，月环比下降 18.58%；凝血因子类产品批签发

65 批，月环比增长 16.07%。2026 年 9 月份，国家药品监督管理

总局（NMPA）共批准了 6 个新药，其中片剂 2 个、注射液 2 个、

胶囊 1 个和喷雾剂 1 个，以及 3 个创新医疗器械产品。 

⚫ 投资建议：目前行业市盈率、市净率均处于历史相对低位，随着板

块业绩的持续释放，未来有望迎来估值回归，给予行业“强于大市”

的投资评级。建议关注个股：药明康德（603259）、翔宇医疗

（688626）、安图生物（603658）、华兰生物（002007）、羚锐制

药（600285）。 

 

风险提示：政策波动、研发审批进展不及预期、市场竞争加剧、地缘

政治扰动等风险。 
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1. 行情回顾 

1.1. 9 月医药生物（申万）指数上涨 

根据 Wind 数据统计，2026 年初至 9 月 30 日，医药生物（申万）指数上涨 10.67%，在

31 个子行业中排第 7 位，同期沪深 300 指数下跌 5.88%，跑赢对标指数 16.55 个百分点。 

图 1：2026 年初至 9 月 30 日医药生物（申万）指数跑赢对标指数 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所（截至 2026 年 9 月 30 日收盘） 

2026 年 9 月，医药生物（申万）指数上涨 3.54%，在申万一级行业中排第 3 位，跑赢沪

深 300 指数 9.32 个百分点。 

图 2：2026 年 9 月医药生物（申万）指数上涨 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所（截至 2026 年 9 月 30 日收盘） 

1.2. 估值位于相对低位 

截至 2026 年 10 月 12 日，医药板块估值为 28.95 倍（ PE TTM 剔除负值），位于历史分
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位点的 42.47%；市净率为 2.63，位于历史估值底部区间。 

图 3：医药生物（申万）指数市盈率（TTM 剔除负值）  图 4：医药生物（申万）指数市净率 LF 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 

1.3. 子行业、个股涨跌幅情况 

2026 年 9 月，医药生物（申万）子行业走势分化，其中生物制品板块涨幅居前，达到 11.8%；

中药板块下跌 1.4%。 

从个股行情来看，9 月涨幅居前的个股分别是近岸蛋白、百普赛斯、采纳股份、南模生物、

义翘神州；涨幅居后的个股为圣诺生物、汉森制药、冀衡医药、神奇制药、百瑞吉。 

图 5：2026 年 9 月子行业涨跌幅  图 6：2026 年 9 月个股涨幅前 5 和跌幅前 5 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：Wind，中原证券研究所 

1.4. ETF 及可转债跟踪 

2026 年 9 月，医药行业 ETF 不同程度上涨，可转债走势分化。其中，生物医药 ETF 汇添

富涨幅居前，达到 4.67%；医药行业可转债中洁特转债涨幅居前，达到 0.87%。 
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表 1：2026 年 9 月医药行业 ETF 跟踪 

证券代码 证券简称 基金规模(亿元)   9 月收益率（%） 年涨跌幅（%） 

159839.SZ 生物医药 ETF 汇添富 9.53 4.67 2.24 

159859.SZ 生物医药 ETF 天弘 41.71 4.59 1.82 

159508.SZ 生物医药 ETF 华安 0.65 4.35 0.50 

517990.SH 沪港深医药 ETF 招商 0.39 3.55 1.01 

159377.SZ 创业板医药 ETF 国泰 1.11 3.42 -10.47 

512290.SH 生物医药 ETF 国泰 32.36 3.39 1.50 

512010.SH 医药 ETF 易方达 146.82 3.19 0.26 

512120.SH 医药 ETF 华安 3.47 3.05 0.44 

510660.SH 医药 ETF 华夏 1.24 2.40 1.42 

159838.SZ 医药 50ETF 博时 1.29 2.24 1.22 

515950.SH 医药 50ETF 富国 4.96 2.23 0.97 

159938.SZ 医药 ETF 广发 46.21 2.18 -1.85 

159929.SZ 医药 ETF 汇添富 21.25 2.05 -2.10 

588700.SH 科创医药 ETF 嘉实 4.16 1.31 -11.00 

588130.SH 科创医药 ETF 华夏 4.50 1.18 -11.53 

588250.SH 科创医药 ETF 鹏华 2.68 0.97 -11.60 

588860.SH 科创医药 ETF 工银 2.24 0.90 -10.37 

515960.SH 医药 ETF 嘉实 2.00 0.72 -1.21 

资料来源：iFinD，中原证券研究所（截至 2026 年 10 月 12 日收盘数据） 

 

表 2：2026 年 9 月医药行业可转债涨跌幅情况 

转债代码 转债简称 正股简称 发行总额（亿元） 9 月涨跌幅（%） 

118010.SH 洁特转债 洁特生物 4.40 0.87 

123172.SZ 漱玉转债 漱玉平民 8.00 0.79 

123090.SZ 三诺转债 三诺生物 5.00 0.01 

123194.SZ 百洋转债 百洋医药 8.60 -0.01 

123220.SZ 易瑞转债 易瑞生物 3.28 -0.12 

111015.SH 东亚转债 东亚药业 6.90 -0.23 

123117.SZ 健帆转债 健帆生物 10.00 -0.73 

123178.SZ 花园转债 花园生物 12.00 -1.02 

123150.SZ 九强转债 九强生物 11.39 -1.21 

123171.SZ 共同转债 共同药业 3.80 -1.24 

113610.SH 灵康转债 灵康药业 5.25 -1.28 

123214.SZ 东宝转债 东宝生物 4.55 -1.30 

123223.SZ 九典转 02 九典制药 3.60 -1.64 

110076.SH 华海转债 华海药业 18.43 -1.68 

123151.SZ 康医转债 康泰医学 7.00 -1.79 

123199.SZ 山河转债 山河药辅 3.20 -1.79 

113660.SH 寿 22 转债 寿仙谷 3.98 -1.79 

118051.SH 皓元转债 皓元医药 8.22 -1.85 

113682.SH 益丰转债 益丰药房 17.97 -1.88 

113605.SH 大参转债 大参林 14.05 -3.08 

下载日志已记录，仅供内部参考



第6页 / 共13页 

 

医药 
  

本报告版权属于中原证券股份有限公司  www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明 

111021.SH 奥锐转债 奥锐特 8.12 -3.16 

123119.SZ 康泰转 2 康泰生物 20.00 -3.82 

110098.SH 南药转债 南京医药 10.81 -3.91 

118012.SH 微芯转债 微芯生物 5.00 -5.41 

123280.SZ 三鑫转债 三鑫医疗 5.30 -8.72 

118074.SH 特宝转债 特宝生物 15.33 -11.73 

资料来源：iFinD，中原证券研究所（截至 2026 年 10 月 12 日收盘数据） 
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2. 行业及公司动态 

2.1. 全国医药行业动态跟踪 

⚫ 7 月实体药店规模重回 500 亿，客流高增驱动以量补价 

9 月 20 日，米内网发布，根据米内网零售数据库数据，2026 年 7 月中国实体药店市场零

售规模为 501 亿元，环比增长 3%，同比增长 2.9%，增速较 6 月的持平态势明显回升，单月规

模重回 500 亿元关口上方。7 月市场回暖，其主因是暑期客流回升叠加呼吸道用药需求的季节

性反弹。拉长周期看，实体药店单月零售规模在经历上半年的底部震荡后，7 月迎来温和修复，

市场景气度边际改善。（米内网） 

⚫ 《医药工业发展十五五规划》发布 

9 月 18 日，工信部等十部门联合发布《医药工业发展十五五规划》。根据规划，提出到 2030

年规模以上医药工业企业营业收入超过 3.5 万亿元，将生物医药产业加速培育为国家新兴支柱

产业，并首次将首创新药（FIC）全球占比 25%以上、创新药产业年均增速 20%等可量化指标

锚定为 2030 年发展愿景。 

⚫ 中国创新药出海加速 

9 月 14 日，据国家药监局最新数据，2026 年 1—8 月，我国创新药对外授权总额突破 1200

亿美元、同比增长 36%，市场呈现出单笔平均交易金额抬升，首付款规模超百亿美元，大额交

易频频落地的特征；2026 年以来中国已经有 59 个创新药和 51 个创新医疗器械获批上市，其

中 13 个是全球首创。 

⚫ 2026 年医保谈判收官，新版目录有望 11 月公布 

9 月 5 日-8 日，国家医保局组织开展 2026 年国家基本医保药品目录现场谈判竞价，124

个目录外药品入围谈判竞价环节，涉及多款肿瘤、罕见病、慢性病及儿科等重点领域的创新药；

9 月 9 日，商业健康保险创新药品目录调整工作也迎来收官日，12 个药品入围现场价格协商。

据悉，2026 年版医保药品目录和商保创新药目录预计将于 2026 年 11 月发布，2027 年 1 月 1

日起正式施行。（央视新闻） 

⚫ 正大天晴创新药取得新进展 

9 月 3 日，中国生物制药发布消息，其核心企业正大天晴自主研发的创新型 GPC3 抗体药

物偶联物（ADC）TQB6426，于近日获得美国 FDA 临床试验默认许可，拟用于晚期恶性肿瘤

治疗。至此，TQB6426 拿下中美两大核心医药市场临床准入资质，成为公司创新药全球化开

发的重要里程碑。（中国生物制药） 

⚫ 《药品监督管理统计年度数据（2025 年）》发布 

9 月 1 日，国家药监局发布《药品监督管理统计年度数据（2025 年）》。全国药店数量回
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落至 65.6 万家，连锁率降到 56.23%；从省份分布来看，广东、四川、山东稳居前三，区域集

中度明显。（米内零售观察） 

2.2. 河南省医药行业动态跟踪 

⚫ “十五五”开局中原医学科学城解锁发展新图景 

9 月 14 日，河南省“开局起步‘十五五’ 奋力谱写新篇章”郑州航空港专场新闻发布会

召开。郑州航空港"十五五"把生物医药列进三大高成长产业，单独划出生物医药产业园，省医

学科学院、省中医药科学院和中原医学科学城一起往上堆资源。河南省药监局明确要动态修订

中药材、中药饮片、中药配方颗粒标准，中药材 G AP 稳步推开，医疗器械临床创新成果转化

"春雨行动"同步落地。 

⚫ 省药监局召开全省药品监管重点工作推进会 

9 月 11 日，河南省药监局召开 2026 年全省药品监管重点工作推进会。会议深入贯彻落实

省委、省政府和国家药监局决策部署，总结全省药品监管工作情况，分析新形势、新任务、新

要求，对做好下一阶段重点工作进行再动员、再部署、再推进，确保圆满完成全年目标任务。 
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3. 血制品、新药及创新医疗器械审批跟踪 

根据摩熵数据： 

1）2026 年 9 月国内人血白蛋白合计批签发 319 批，月环比下降 28.64%。其中，国产 135

批，环比下降 30.77%，占比 42.32%；进口 184 批，环比下降 26.98%，占比 57.68%，国产

人血白蛋白签发批次占比提升。 

2）免疫球蛋白类产品批签发 149 批，月环比下降 18.58%； 

3）凝血因子类产品批签发 65 批，月环比增长 16.07%。 

整体来看，除了凝血因子类产品，9 月血制品批签发数量月环比下降。 

表 3：2026 年 9 月血制品批签发数据跟踪 

  2026 年 8 月 2026 年 9 月 同比增速 

人血白蛋白 

 

国产 195 135 -30.77% 

进口 252 184 -26.98% 

 447 319 -28.64% 

免疫球蛋白  183 149 -18.58% 

凝血因子类  56 65 16.07% 

资料来源：摩熵数据，中原证券研究所 

2026 年 9 月份，国家药品监督管理总局（NMPA）共批准了 6 个新药，其中片剂 2 个、注

射液 2 个、胶囊 1 个和喷雾剂 1 个。 

表 4：2026 年 9 月 NMPA 批准新药情况 

通用名 商品名 药品类别 公司 适用情况 

盐酸艾泊度胺胶囊 赞赋 胶囊 
Bristol-Myers 

Squibb Pharma EEIG 
多发性骨髓瘤成人患者 

醒脾解郁片  片剂 国药集团同济堂 
具有醒脾化湿、理气解郁的功效，用于轻、中

度抑郁症 

芮特韦拜单抗注射液 新多妥 注射液 珠海泰诺麦博制药 

用于即将进入或出生在第一个呼吸道合胞病

毒（RSV）流行季的新生儿和婴儿预防 RSV

所致的下呼吸道感染 

库莱韦拜单抗注射液 英沐乐 注射液 瑞阳（山东）生物制药 

用于即将进入或出生在第一个呼吸道合胞病

毒（RSV）流行季的胎龄≥35 周的新生儿和

婴儿预防 RSV 引起的下呼吸道感染 

艾曲帕米鼻喷雾剂 星必妥 喷雾剂 
Milestone 

Pharmaceuticals Inc 

用于治疗成人阵发性室上性心动过速（PSVT）

急性症状发作 

利扎布替尼片 赛立止 片剂 Genzyme Corporation 

用于既往对糖皮质激素、免疫球蛋白等治疗反

应不佳或不耐受的持续性或慢性原发免疫性

血小板减少症（ITP）成人患者 

资料来源：国家药品监督管理局，中原证券研究所 

2026 年 9 月份，国家药品监督管理总局（NMPA）发布批准了 3 个创新医疗器械产品。 
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表 5：2026 年 9 月创新医疗器械审批跟踪 

产品名称 生产企业 批准日期 所在地 注册证号 用途 

紫杉醇药物涂层颅

内球囊扩张导管 

贝朗医疗（苏州）

有限公司 
2026-9-22 江苏 

国械注准

20263032009 

用于药物治疗无效的症状性颅内动脉

粥样硬化性重度狭窄患者的介入治疗 

新生儿

TREC/KREC 基因

检测试剂盒（荧光

PCR 法） 

上海捷易生物科技

有限公司 
2026-9-24 上海 

国械注准

20263402030 

用于体外定性检测干血片样本中 TREC

基因及 KREC 基因的相对载量，以实现

对新生儿重症联合免疫缺陷病（SCID）

的筛查 

后房型有晶体眼人

工晶状体 

无锡蕾明视康科技

有限公司 
2026-9-29 无锡 

国械注准

20263162058 

用于成年人有晶体眼的治疗，矫正/降低

成年人-2.75D到-18.00D范围近视度数 

资料来源：国家药品监督管理局，中原证券研究所 
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4. 投资建议 

CXO：2025 年以来，国内创新药行业投融资、研发项目，及海外 BD 金额屡创新高，CXO

板块作为医疗服务行业，相关上市公司订单量饱满，业绩迎来快速增长。建议关注 CRDMO 一

体化业务布局的药明康德（603259）。 

医疗器械：得益于国家政策的支持，预计中国医疗器械出口将稳步增长，高技术、高附加

值产品的出口还将继续扩大。同时，受到国产替代加速、“银发经济”的增长，以及脑机接口等

新技术的商业化应用，中国医疗器械行业形成“内需拉动+外需拓展”双轮驱动格局，预计未

来行业市场规模和集中度仍存在进一步提升的空间，建议关注脑机接口领域技术领先的翔宇医

疗（688626）和体外诊断头部企业安图生物（603658）。 

血制品：血液制品行业受到其牌照的稀缺性，行业壁垒较高，长期向好的趋势并未发生改

变。长期来看，我国血制品行业主要受到老龄化加速、国产替代、静丙适应症扩展，以及分离

纯化技术提升等因素的驱动。随着国内企业分离纯化技术水平的提升，未来有望持续推动高附

加值产品的持续增长，研发创新领先的企业有望进一步占领市场份额，建议关注技术领先型企

业华兰生物（002007）。 

中药：中药行业的稳健发展是我国优秀传统文化传承的表现。在政策的有力推动下，行业

市场规模稳步增长，中药新药审批加速。后续政策仍有望继续对基药配备使用予以实际支持，

基药目录后续有望常态化更新，未来有望看到更多中药品种纳入基药目录，驱动板块整体迎来

估值修复，建议关注高分红率的中药贴膏剂龙头羚锐制药（600285）。 

目前行业市盈率、市净率均处于历史相对低位，随着业绩的持续释放，未来有望迎来估值

回归，给予行业“强于大市”的投资评级。 
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5. 风险提示 

政策波动及审批不及预期的风险：医药生物行业高度依赖政策监管，集中带量采购政策的

深化可能持续压缩产品价格与利润空间，对企业盈利模式构成挑战。同时，创新器械、创新药

审批虽然加速，但标准动态变化且流程严格，存在产品上市周期延长的风险。 

技术迭代与研发进展不及预期的风险：企业若研发投入不足或方向偏差，可能导致产品商

业化进展不及预期的风险。 

市场竞争加剧的风险：在创新政策驱动下，当前市场上产品更新迭代速度加快，市场竞争

或进一步加剧。 

地缘政治扰动风险：当前全球地缘政治形势复杂多变，可能对行业企业的海外研发活动、

商业化推广及业务拓展（BD）造成不利冲击，进而对行业整体发展带来不确定性。 
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