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东亚市场纵横 

 

医疗护理行业展望：挑战与机会共舞 

 

 

 

 
 

 

 

  

 

近期市场聚焦于科技股和半导体产业，然而医疗护理行业正踏上前所未有的转型之路。据彭

博综合分析员对标普 500 的行业指数盈利1 ，医疗护理行业于今年第二季至明年首季的预期

盈利增长分别为 、 、 和 ，属稳步增长趋势。 

                                                
1 彭博，标普 行业指数盈利预测， 年 月 日 
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目前环球利率高企，高息环境增加了公司的借贷及融资成本，令医疗护理行业等高杠杆率公

司深受其害，降低了其研发意欲。普遍制药公司的负债权益比（ ）均比「美股

雄」高，其中一家近年因研发减肥药而备受关注的公司负债权益比更高达 250%，远高于

「美股 雄」 的平均值约 。故各国央行若于年内开始减息，能降低药厂融资成本，刺

激研发意欲，料医疗护理行业比其他行业更能从降息周期中受惠。 

 

受惠于制药公司的升势，下游的药物分销商在近年均有强劲的表现。根据彭博数据显示2，

由 年起，大部份药物分销商大幅跑赢大市。标普 药物分销商行业分类指数最近五

年总回报超过 ，而标普 指数同期升幅只有大概 。截至 年 月，药

物分销商行业分类指数及标普 指数的一年回报分别为 及 ，其中美股药物经

销商龙头的表现尤为出色。然而，许多药物经销商的企业价值倍数（ ）仍低于标

准普尔 指数3，反映其估值可能被市场低估。随着药物分销商网络越趋成熟和新型药物

的涌现，估计药物分销商短期内的增长潜力依然可观。 

 

在过去一年，随着更多新型药物涌现及精准医疗的兴起, 医药股呈现强劲升幅，但个股表现

仍有分歧。从年初至今，表现头 只医药股涨幅均超过 ，大幅跑赢标准普尔 指

数，但仍有不少医药股跌幅超过  ，主力资金的单一聚焦导致差距不断拉阔。新型药物

制造商因其创新性备受投资者的青睐，而对传统药物制造商的投资兴趣减弱。近年制药公司

开始引进不同科技如 制药，提高了入门门槛，汰弱留强。最快转型的企业或能进一步加

大市占率。 

 

                                                
2 彭博，标普 药物分销商指数及标普 指数，2024 年 月 日 

3 彭博，药物经销商的企业价值倍数及标准普尔 指数， 年 月 日 

4 彭博，医药股表现， 年 月 日 
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近一两年，减肥药的议题备受华尔街分析师追捧。据世界卫生组织（ ）统计5，

年全球有 亿成人超重，其中 亿人患有肥胖症，占全球 分之 人口。据彭博引述6，

多间金融机构均预计到 年全球抗肥胖药物市场总值将超过 亿美元。因此，新一

代减肥药胰高血糖素样肽 （ ）一面世便受到广泛关注。截至 年 月，某减肥药

制药公司的市值已超过 亿美元7 ，超过了某龙头电动车制造商的市值，成为投资界新

宠。 

 

医疗护理行业向来被视为低波幅、防御型股票，在量化宽松政策之后，投资者更青睐成长型

股票，特别是科技股。新产品的涌现巩固了医疗护理股的护城河，而随着市场需求越趋于治

疗及诊断等医疗方向，与其他价值型股票相比，具有更大的增长潜力，加强了投资者对医疗

护理行业 「追落后」的期望。有意入市的投资者应关注医药市场的趋势，尤其是新型药物

的持续发展。 投资者亦须留意利率走势、美国大选政府政策，并考虑到药物监管风险。 

****************************************** 

 

 

 

  

                                                
5 世界卫生组织， 全球肥胖症人口， 年 月 日，

6 彭博， 年全球抗肥胖药物市场总值， 年 10 月 17 日 

7 彭博，医药制药公司市值， 年 月 日 
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