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沪深300及创业板指数近1年走势 

 

数据来源：聚源 

昨日涨跌幅前五行业  
行业名称 涨跌幅(%) 

医药生物 0.924 

煤炭 0.635 

基础化工 0.491 

石油石化 0.456 

有色金属 0.352 
 
数据来源：聚源 

 

昨日涨跌幅后五行业  
行业名称 涨跌幅(%) 

房地产 -1.449 

国防军工 -1.159 

计算机 -1.126 

钢铁 -0.880 

商贸零售 -0.820 
 
数据来源：聚源 
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观点精粹  

行业公司 

【医药】反腐推动医药行业生态净化，加速产业创新升级——行业深度报告

-20230807 

【计算机：拓尔思(300229.SZ)】拟定增募资 18.45 亿元，提升拓天大模型能力—

—公司信息更新报告-20230808 

【轻工：明月镜片(301101.SZ)】2023H1 业绩超预期，离焦镜继续展现高成长性

——公司信息更新报告-20230808 

【医药：翔宇医疗(688626.SH)】业绩高速增长，综合实力强步入发展快车道——

公司信息更新报告-20230808 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

    

-24%

-16%

-8%

0%

8%

2022-08 2022-12 2023-04

沪深300 创业板指

市场快报 

 

开
源
证
券 

证
券
研
究
报
告

 

晨
会
纪
要 

其
他
研
究

 



晨会纪要 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 2 / 6 

研报摘要 
 

行业公司 

【医药】反腐推动医药行业生态净化，加速产业创新升级——行业深度报告-20230807 

蔡明子（分析师）证书编号：S0790520070001 | 余汝意（分析师）证书编号：S0790523070002  | 古意涵（分析

师）证书编号：S0790523020001 

本轮反腐旨在推动健康中国战略实施、净化医药行业生态，属于医改一环 

2023年 7月 21日，国家卫健委等 10部门联合召开视频会议，部署开展为期一年的全国医药领域腐败问题集

中整治工作；中央纪委、国家监委部署纪检监察机关介入，政治站位高。本轮反腐工作涉及医疗行业全领域、全

链条、全覆盖，治理药械销售费用率过高、院内不规范学术营销、带金销售等问题，覆盖面和深度超越历史。我

们认为本轮医疗反腐属于新医改的一部分，与医保控费、药占比、一致性评价、药代备案制、两票制、带量采购

等一脉相承，目的是推动健康中国战略实施、净化医药行业生态、维护群众切身利益，长期看利于产业创新升级

和集中度提升。 

创新药械、临床价值高的品种将充分受益，终端关注药店及民营医疗龙头 

对产品端来说，短期在反腐高压下，药械新品进院速度可能有所放缓，但长期来看，随着院内部分疗效不明

确、价格高的带金销售品种销量下滑，临床将更关注疗效显著、创新含金量高、价格合理的药械产品，更加关注

患者是否能够真正获益，企业也更有动力和能力投入研发，创新能力强和产品力强的企业集中度有望提升。 

对终端来说，反腐工作的开展将整治医生不合理开方行为，有望进一步推动处方外流，龙头连锁药店在合规、

供应链、价格、品种、厂家资源、专业服务能力等方面领先中小药店，随着处方外流规模扩大，龙头药店优势显

现。同时，反腐对规范的民营医院龙头影响小，优质民营医院龙头在薪资及福利激励、人才培养体系、实操机会、

科研水平、晋升机制、可用资源（包括培训、技术、设备等）等方面皆具备优势，其对公立医院医生将更具吸引

力，获医能力提升。 

推荐及受益标的 

投资逻辑：医药板块长逻辑没有发生变化，结合反腐的长短期影响，建议关注零售药店、反腐关联不大的板

块（如 CXO、民营医院、体检、血制品）、院外占比高的板块（如中药 OTC）、充分集采过的板块（如仿制药）、

创新药品及器械。 

推荐标的：益丰药房、老百姓、健之佳、百普赛斯、康龙化成、泓博医药、美年健康、国际医学、锦欣生殖、

希玛眼科、迪安诊断、迈瑞医疗、戴维医疗、采纳股份。 

受益标的：一心堂、大参林、药明康德、药明生物、第一医药、爱尔眼科、通策医疗、金域医学、联影医疗、

鱼跃医疗、微创机器人、华大智造、可孚医疗。 

风险提示：反腐高压下正常的学术推广会议受影响，药械院内销售放缓，企业业绩可能不及预期。 

【计算机：拓尔思(300229.SZ)】拟定增募资 18.45亿元，提升拓天大模型能力——公司信息更新报告-20230808 

陈宝健（分析师）证书编号：S0790520080001 | 刘逍遥（分析师）证书编号：S0790520090001 

国内语义智能龙头，维持“买入”评级 

公司长期深耕于自然语言处理领域，技术实力雄厚，在数据安全等领域布局领先。我们维持公司 2023-2025

年归母净利润预测为 2.68、3.51、4.51亿元，EPS为 0.34、0.44、0.57元/股，当前股价对应 2023-2025年 PE为 63.6、
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48.7、37.8倍，考虑公司在 AIGC 行业应用领域的领先地位，维持“买入”评级。 

拟发行股票募资 18.45亿元，主要用于拓天大模型研发及应用产业化 

公司拟向特定对象发行股票募集资金不超过 18.45 亿元，扣除发行费用后的募集资金净额将用于拓天行业大

模型研发及 AIGC 应用产业化项目。该项目拟基于公司的海量高质量行业数据、行业知识体系等知识型资产，在

通用大模型的基础上构建拓天行业大模型，并实现 AIGC在媒体、政务、金融等领域的产业化应用。 

公司在 AI技术、工程经验和 AIGC 应用实践方面均有丰富积累 

首先，公司在 NLP、知识图谱、OCR图像视频结构化等领域掌握了自主可控的多模态内容处理底层技术，形

成了一套完整的多模态人工智能技术与产品体系。其次，经历多年业务发展，公司积累了丰富的 AI工程经验。此

外，积极拓展 AIGC 领域，在机器写作、对话式 AI、内容人机协同和自动报告生成等应用场景打造一批实践案例。 

募投项目有望进一步提升公司在 AIGC 领域的技术水平和产品化能力 

募投项目将加强公司对 AIGC 前沿技术的研发、支撑行业应用的持续升级、深化公司在大数据和人工智能相

关领域业务布局。 

风险提示：政策支持力度不及预期；公司业务拓展不及预期。 

【轻工：明月镜片(301101.SZ)】2023H1 业绩超预期，离焦镜继续展现高成长性——公司信息更新报告

-20230808 

吕明（分析师）证书编号：S0790520030002 | 周嘉乐（分析师）证书编号：S0790522030002 

2023H1业绩超预期，离焦镜继续展现高成长性，维持“买入”评级 

2023H1营收 3.66亿元/+27.78%，归母净利 8012万元/+53.38%，扣非归母净利 7048 万元/+81.56%，非经常性

损益来自理财收益和政府补助。二季度收入 1.94亿元/+29.39%，归母净利 4507万元/+49.62%，业绩表现超预期，

上调盈利预测，预计 2023-2025年归母净利 1.71/2.12/2.62亿元（原 1.66/2.09/2.62亿元），对应 EPS为 0.85/1.05/1.30

元，当前股价对应 PE 为 48.0/38.6/31.2 倍，公司离焦镜 SKU 丰富且性价比高，看好暑期旺季下离焦镜持续快速放

量，维持“买入”评级。 

上半年毛、净利率双升，2023 年盈利能力仍有上行空间 

2023H1毛利率为 56.68%/+3.22pct，提升预计系镜片中包括离焦镜在内的高盈利水平的产品占比提升，以及原

料业务毛利率同比改善。公司费用管控能力优秀，2023H1 期间费用率为 29.31%/-3.66pct，销售/管理/研发/财务费

用率分别同比+1.79pct/-4.34pct/ -0.02pct/-1.09pct，销售费用率提升主要系公司加大了产品广告宣传。2023H1净利

率 21.89%/+3.66pct，扣非净利率 19.26%/+5.71pct，盈利水平明显提升，伴随离焦镜继续快速放量、传统镜片结构

改善，净利率仍有上行空间。 

上半年离焦镜销售额同比+76%，2023年继续看好离焦镜的快速放量 

公司公告显示，2023H1“轻松控”系列产品销售额为 5481 万元/+76%，继续高速增长，收入/利润占比继续

提升（我们预计 10%+/25%+）。离焦镜行业渗透率仍较低，2023 年继续看好公司离焦镜的高成长性，驱动力包括：

产品推新快，目前零售+医疗端已有 20款 SKU；性价比高，明月零售端离焦镜价格带 1500-3000+元（预计医疗版

整体价格高于零售版），整体价格低于外资品牌；渠道优势强：公司既有合作门店 3 万+家，目前离焦产品终端销

售破零率 80%+；医疗渠道开拓可期：公司已发布 3/6/12 个月临床报告，临床有效性得到验证，2022 年末医院类

客户数已有 125家，多款医疗渠道专供版发布后，渠道开拓有望加速。 

风险提示：渠道拓展不及预期，离焦镜行业竞争加剧，原材料价格波动。 
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【医药：翔宇医疗(688626.SH)】业绩高速增长，综合实力强步入发展快车道——公司信息更新报告-20230808 

蔡明子（分析师）证书编号：S0790520070001 | 龙永茂（分析师）证书编号：S0790523070003 

营收、利润高速增长，维持“买入”评级 

公司发布 2023年半年报：2023H1公司实现营收 3.35亿元(+51.55%)，归母净利润 1.08亿元(+169.00%)，扣非

净利润 0.95亿元(+269.41%)，经营现金流净额 1.01亿元(+450.10%)。公司营收、利润高速增长。公司为康复医疗

器械细分赛道领军企业，产品线齐全、具备提供康复一体化解决方案服务的能力，充分受益于医疗机构建设和升

级康复中心带来的增量，拥有较大发展潜能，我们维持对公司 2023-2025 年盈利预测，预计 2023-2025 年归母净

利润分别为 2.15、2.80、3.65亿元，对应 EPS分别为 1.35、1.75、2.28元/股，当前股价对应 P/E 分别为 31.7/24.3/18.7

倍，维持“买入”评级。 

业绩逐季提速增长，盈利能力显著提升 

分季度看，公司 Q1/Q2 收入分别为 1.43 亿元（+68.25%）、1.92 亿元（+41.09%）；归母净利润分别为 0.38 亿

元（+298.99%）、0.70 亿元（+128.65%）；扣非净利润分别为 0.33 亿元（+549.98%）、0.62 亿元（+201.35%）。从

盈利能力来看，2023H1 毛利率为 67.61%（-0.25pct），净利率为 32.41%（+15.33pct）。从费用端来看，2023 上半

年销售费用率为 23.35%（-8.13pct）；管理费用率为 19.17%（-9.1pct）;财务费用率为-4.07%（+1.87pct），整体费用

率在营收较快增长的基础上下降明显。 

持续提升研发、渠道销售能力，拟推行股权激励充分调动核心团队积极性 

公司始终重视新产品研发、不断丰富康复产品线，2023H1 新增 52项医疗器械注册证/备案凭证，累计获得 293

项医疗器械注册证/备案凭证；新增专利 197项，累计获得 1,436 项；新增软件著作权 16项，累计获得 135项。渠

道销售方面，截止 2023H1 公司在 31 个省级行政区域拥有近 700 人的营销团队、500 余家代理商共同构成了国内

庞大且完备的渠道销售网络，销售范围覆盖全国 300 余个地级行政区，市场区域覆盖率较高。此外，7 月公司发

布公告拟推行股权激励计划，进一步健全公司长效激励机制，吸引和留住优秀人才，充分调动公司核心团队的积

极性，持续推进公司发展战略和经营目标的实现。 

风险提示：综合医院康复科建设低于预期，公司新产品推广不及预期。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报其适用的

投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能

力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同

的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决

定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司不
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