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投资要点： 

◼ 2020年疫苗批签发总量实现两位数增长。2020年疫苗批签发6.5亿剂，同比

增长14.2%，增速同比提高4.7个百分点。1月受国内疫情影响，疫苗批签发

量同比下滑30.4%；自2月开始恢复增长；9月单月批签发同比增长近70%，

创下年内最高单月同比增速。分季节来看，2020年Q1-Q4分别同比增长

21.4%、22.8%、20.3%和-1.7%；上半年增速快于下半年，主要是由于2019

年上半年基数较低，而下半年尤其是Q4基数较高。 

◼ 13价肺炎疫苗：2020年，13价肺炎疫苗批签发数量1088.9万剂，同比增长

129%；其中辉瑞和沃森生物分别批签发642.4万剂和446.5万剂，市占率分

别达到59%和41%。沃森生物自主研发的13价肺炎疫苗于2020年3月31日首

获批签发，预计2021年仍处于大幅放量阶段。 

◼ 23价肺炎疫苗：2020年，23价肺炎疫苗批签发数量约为1739.3万剂，同比

增长83.7%。成都所、沃森生物、默沙东和康泰生物分别批签发708.5万剂、

574.5万剂、47.9万剂和408.5万剂，分别同比增长99.6%、60.6%、-67%和

356.9%，市占率分别为40.7%、33%、2.8%和23.5%。 

◼ 流感疫苗：供不应求，4价流感疫苗大放量。2020年，流感疫苗合计批签发

5765.3万剂，同比增长87.3%；其中3价流感疫苗批签发2250.4万剂，同比增

长6.8%，占流感疫苗批签发总量的39%；4价流感疫苗批签发3358.2万剂，

同比增长245.8%，占流感疫苗批签发总量的58.2%；鼻喷流感疫苗首年上

市，共批签发156.7万剂，占流感疫苗批签发总量的2.7%。 

◼ HPV疫苗：2020年，HPV疫苗共批签发1543.1万剂，同比增长41.9%。其中

二价、四价和九价HPV疫苗分别批签发314.6万剂、722万剂和506.6万剂，

分别同比增长56.7%、30.2%和52.4%，分别占2020年HPV疫苗批签发总量

的20.4%、46.8%和32.8%。首个国产二价HPV疫苗于2020年4月首获批签发，

2020年共获批签发245.6万剂。按照1.5亿的适龄人口，2020年底HPV疫苗整

体渗透率约为7.5%，渗透率还较低，预计未来三年仍然供不应求。 

◼ Hib及联苗：2020年，Hib疫苗批签发1114.7万剂，同比增长53.6%，增速主

要被智飞生物Hib疫苗批签发高增拉动。2020年，四联苗（康泰生物）和五

联苗（赛诺菲）分别批签发556.3万剂和630.3万剂，分别同比增长16.6%和

37.2%。单苗占比不断下降，联苗占比不断上升。 

◼ 投资策略。目前热门大品种疫苗渗透率还较低，未来三年有望持续放量；

新冠疫苗陆续获批上市，今年将进入首年放量期，疫苗赛道景气度较高。

关注自主研发能力强，研发储备较为丰富的公司，如智飞生物、康泰生物、

华兰生物等。 

◼ 风险提示：行业安全生产风险、研发低于预期、竞争加剧等。 

专
题
研
究 

行
业
研
究 

证
券
研
究
报
告 



                                                                   疫苗 2020 年批签发总结 

 2  
 
请务必阅读末页声明。 

 

 

目  录 

1.2020年疫苗批签发整体情况 ............................................................. 4 

2.重点品种 2020年批签发情况 ............................................................. 5 

2.1 肺炎疫苗 ....................................................................... 5 

2.2 流感疫苗 ....................................................................... 6 

2.3 HPV疫苗 ........................................................................ 7 

2.4 Hib及联苗 ...................................................................... 7 

2.5 水痘疫苗 ....................................................................... 8 

2.6 狂犬病疫苗...................................................................... 8 

2.7轮状病毒疫苗 .................................................................... 9 

2.8 流脑疫苗 ....................................................................... 9 

3.重点公司 2020年批签发情况 ............................................................ 10 

3.1 智飞生物 ...................................................................... 10 

3.2 康泰生物 ...................................................................... 11 

4.投资策略 ............................................................................ 12 

5.风险提示 ............................................................................ 12 

 

插图目录 

图 1：国内疫苗单月批签发数量（万支） ................................................. 4 

图 2：国内疫苗单季批签发数量（万支） ................................................. 4 

图 3：国内一二类疫苗单月批签发数量（万支） ........................................... 4 

图 4：我国国产苗和进口苗占比（%） .................................................... 4 

图 5：13 价肺炎疫苗 2020年单月批签发数量（万支） ..................................... 5 

图 6：近几年我国 13价肺炎疫苗批签发数量占比（%） ..................................... 5 

图 7：23 价肺炎疫苗 2020年单月批签发数量（万支） ..................................... 5 

图 8：近几年我国 23价肺炎疫苗批签发数量占比（%） ..................................... 5 

图 9：近两年流感疫苗批签发数量（万支） ............................................... 6 

图 10：近两年流感疫苗批签发数量占比（%） ............................................. 6 

图 11：2020年 4价流感疫苗批签发数量占比（%） ........................................ 6 

图 12：2020年 3价流感疫苗批签发数量占比（%） ........................................ 6 

图 13：HPV疫苗批签发数量（万支） .................................................... 7 

图 14：HPV疫苗批签发数量占比（%） ................................................... 7 

图 15：Hib及联苗批签发数量（万支） .................................................. 7 

图 16：Hib疫苗批签发数量占比（%） ................................................... 7 

图 17：水痘疫苗批签发数量（万支） .................................................... 8 

图 18：Hib疫苗批签发数量占比（%） ................................................... 8 

图 19：狂犬病疫苗批签发数量（万支） .................................................. 8 

图 20：2020年狂犬病疫苗批签发数量占比（%） .......................................... 8 

图 21：轮状病毒疫苗批签发数量（万支） ................................................ 9 

图 22：轮状病毒疫苗批签发数量占比（%） ............................................... 9 

图 23：流脑疫苗批签发数量（万支） .................................................... 9 

图 24：2020年 ACYW135 多糖疫苗批签发数量占比（%） .................................... 9 



                                                                   疫苗 2020 年批签发总结 

 3  
 
请务必阅读末页声明。 

 

表格目录 

表 1：智飞生物疫苗批签发情况 ....................................................... 10 

表 2：智飞生物疫苗批签发占比（%） ................................................... 10 

表 3：康泰生物疫苗批签发情况 ....................................................... 11 

表 4：康泰生物疫苗批签发占比（%） ................................................... 11 

表 5：重点公司盈利预测及投资评级（2021/1/29） ....................................... 12 

 



                                                                   疫苗 2020 年批签发总结 

 4  
 
请务必阅读末页声明。 

 

1.2020 年疫苗批签发整体情况 

2020年疫苗批签发量实现两位数增长。2020 年疫苗批签发总量约为 6.5 亿剂，同比增长

14.2%，增速同比提高 4.7 个百分点。从单月批签发来看，1 月受国内疫情影响，疫苗批

签发量同比下滑 30.4%；自 2 月开始恢复增长；9 月单月批签发量同比增速接近 70%，

创下年内最高单月同比增速。分季节来看，2020 年 Q1-Q4 分别批签发 1.31 亿剂、1.49

亿剂、1.97 亿剂和 1.74 亿剂，分别同比增长 21.4%、22.8%、20.3%和-1.7%；上半年增速

快于下半年，主要是由于 2019 年上半年基数较低，而下半年尤其是 Q4 基数较高。 

二类苗增速高于一类苗，国产苗能覆盖绝大部分国内需求。分类别来看，2020 年一类苗、

二类苗分别批签发 3.48 亿剂和 3.03 亿剂，分别同比增长 0.62%和 35.76%；国产苗和进

口苗分别批签发 6 亿剂和 0.51 亿剂，分别同比增长 13.68%和 23.46%，占比分别达到 92%

和 8%。 

 

图 1：国内疫苗单月批签发数量（万支） 图 2：国内疫苗单季批签发数量（万支） 

  

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 

图 3：国内一二类疫苗单月批签发数量（万支） 图 4：我国国产苗和进口苗占比（%） 

 

 

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 
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2.重点品种 2020 年批签发情况 

2.1 肺炎疫苗 

（1）13价肺炎疫苗 

2020 年批签发成倍增长，沃森生物首年放量。2020 年，13 价肺炎疫苗批签发数量约为

1088.9万剂，同比增长 129%；其中 Q1-Q4批签发数量分别同比增长 81.4%、110%、216.7%

和 101.5%；其中辉瑞和沃森生物分别批签发 642.4 万剂和 446.5 万剂，市占率分别达到

59%和 41%。沃森生物自主研发的 13 价肺炎疫苗于 2020 年 3 月 31 日首获批签发，预计

2021 年仍处于大幅放量阶段。 

（2）23价肺炎疫苗 

2020 年批签发保持高增，康泰生物大幅放量。2020 年，23 价肺炎疫苗批签发数量约为

1739.3 万剂，同比增长 83.7%；其中 Q1-Q4 批签发数量分别同比增长 205.3%、65.9%、

29.5%和 153.5%；其中成都所、沃森生物、默沙东和康泰生物分别批签发 708.5 万剂、

574.5 万剂、47.9万剂和 408.5万剂，分别同比增长 99.6%、60.6%、-67%和 356.9%，市

占率分别为 40.7%、33%、2.8%和 23.5%。 

图 5：13价肺炎疫苗 2020年单月批签发数量（万支） 图 6：近几年我国 13价肺炎疫苗批签发数量占比（%） 

 
 

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 

图 7：23价肺炎疫苗 2020年单月批签发数量（万支） 图 8：近几年我国 23价肺炎疫苗批签发数量占比（%） 

 
 

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 
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2.2 流感疫苗 

2020年流感疫苗供不应求，4价流感疫苗大放量。2020 年，流感疫苗合计批签发 5765.3

万剂，同比增长 87.3%；其中 3 价流感疫苗批签发 2250.4 万剂，同比增长 6.8%，占流感

疫苗批签发总量的 39%；4 价流感疫苗批签发 3358.2 万剂，同比增长 245.8%，占流感疫

苗批签发总量的 58.2%；鼻喷流感疫苗首年上市，共批签发 156.7 万剂，占流感疫苗批

签发总量的 2.7%。 

4价流感疫苗提供商中，华兰生物占据过半市场。2020 年，4 价流感疫苗提供商华兰生

物共批签发 2062 万剂，同比增长 146.7%，占 4 价流感疫苗批签发总量的 61.4%；长春

所共批签发 502.4 万剂，占 4 价流感疫苗批签发总量的 15%；金迪克和北京科兴分别共

批签发 424 万剂和 366.5 万剂，分别占 4 价流感疫苗批签发总量的 12.6%和 10.9%。 

3价流感疫苗提供商中，赛诺菲和北京科兴是主力。2020 年，3 价流感疫苗提供商赛诺

菲和北京科兴分别共批签发 892.1 万剂和 707.3 万剂，分别同比增长 55.5%和 67%，分别

占 3 价流感疫苗批签发总量的 39.6%和 31.4%；华兰生物 3 价流感疫苗共批签发 252.9 万

剂，同比下降 44.7%，占 3 价流感疫苗批签发总量的 11.2%；国光生物 3 价流感疫苗批

签发 30.4 万剂，同比下降 24.5%，占 3 价流感疫苗批签发总量的 1.3%；大连雅立峰、上

海所和中逸安科均首年获批签发 3 价流感疫苗，数量较少。 

长春百科克鼻喷流感疫苗首年获批签发。2020 年，长春百克鼻喷流感疫苗获得批签发

156.69 万剂，是目前市场上唯一获批上市的鼻喷流感疫苗。 

图 9：近两年流感疫苗批签发数量（万支） 图 10：近两年流感疫苗批签发数量占比（%） 

  

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 

图 11：2020 年 4价流感疫苗批签发数量占比（%） 图 12：2020年 3价流感疫苗批签发数量占比（%） 

  

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 
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2.3 HPV疫苗 

2020年 HPV疫苗批签发保持快增。2020 年，HPV 疫苗共批签发 1543.1 万剂，同比增长

41.9%。其中二价、四价和九价 HPV 疫苗分别批签发 314.6 万剂、722 万剂和 506.6 万剂，

分别同比增长 56.7%、30.2%和 52.4%，分别占 2020 年 HPV 疫苗批签发总量的 20.4%、

46.8%和 32.8%。首个国产二价 HPV 疫苗于 2020 年 4 月首获批签发，2020 年共获批签发

245.6 万剂，按照中标价格 329 元/剂，2020 年批签发金额约为 8 亿元；GSK 二价 HPV 疫

苗 2020 年共获批签发 68.97 万剂，按照中标价 580 元/，2020 年批签发金额约为 4 亿

元。 

HPV 疫苗仍供不应求。截至 2020 年底，HPV 疫苗累计批签发 3488.93 万剂，其中二价、

四价和九价 HPV 疫苗分别累计批签发 837.28 万剂、1691.05 万剂和 960.6 万剂，渗透率

分别约为 1.8%、4.1%和 9.2%。按照 1.5 亿的适龄人口，2020 年底 HPV 疫苗整体渗透率

约为 7.5%，渗透率还较低。 

2.4 HIB 及联苗 

单苗及联苗批签发实现快增。2020 年，Hib 疫苗批签发 1114.7 万剂，同比增长 53.6%，

增速主要被智飞生物 Hib 疫苗批签发高增拉动，其 2020 年 Hib 疫苗批签发 369.77 万支，

同比增长 764%；康泰生物、沃森生物和兰州所分别批签发 242.8 万剂、255.8 万剂和 235.8

万剂，分别同比增长 12.1%、9.2%和 56.5%。2020 年，四联苗（康泰生物）和五联苗（赛

诺菲）分别批签发 556.3 万剂和 630.3 万剂，分别同比增长 16.6%和 37.2%。 

单苗占比不断下降，联苗占比不断上升。2020 年，Hib 单苗批签发占比由 2017 年的 76.5%

下降至 48.4%，四联苗批签发占比由 2017 年 9.4%上升至 24.2%；五联苗批签发占比由

2017 年 14%上升至 27.4%。 

图 13：HPV疫苗批签发数量（万支） 图 14：HPV疫苗批签发数量占比（%） 

  

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 

图 15：Hib及联苗批签发数量（万支） 图 16：Hib疫苗批签发数量占比（%） 
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2.5 水痘疫苗 

2020年水痘疫苗批签发实现较快增长。2020 年，水痘疫苗批签发 2758.5 万剂，同比增

长 31.2%。其中长春百克批签发 883 万剂，同比增长 23.3%，占比 32%；长春祈健批签发

877 万剂，同比增长 66.8%，占比 31.8%；上海所批签发 773.43 万剂，同比下滑 5.9%，

占比 28%。 

2.6 狂犬病疫苗 

2020 年狂犬病疫苗批签发实现快增，Vero细胞占比高。2020 年，狂犬病疫苗共批签发

7860.35 万剂，同比增长 34%；其中冻干人用狂犬病疫苗（人二倍体）、冻干人用狂犬病

疫苗（Vero 细胞）、人用狂犬病疫苗（Vero 细胞）和人用狂犬病疫苗（地鼠肾细胞）分

别批签发 370.36 万剂、6193.01 万剂、769.52 万剂和 527.46 万剂，分别同比增长 55.8%、

28.5%、65%和 46.2%，占比分别为 4.7%、78.8%、9.8%和 6.7%。获批签发的公司中，辽

宁成大获批最多，2020 共获批 3652.5 万剂，占比 46.5%。宁波荣安居第二，获批 1951.96

万剂，占比 33.2%。 

  

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 

图 17：水痘疫苗批签发数量（万支） 图 18：Hib疫苗批签发数量占比（%） 

  

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 

图 19：狂犬病疫苗批签发数量（万支） 图 20：2020年狂犬病疫苗批签发数量占比（%） 
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2.7轮状病毒疫苗 

2020 年轮状病毒疫苗批签发实现个位数增长。2020 年，轮状病毒疫苗共批签发 1080.3

万剂，同比增长 5.8%。其中兰州所的口服轮状病毒活疫苗批签发 680.93 万剂，同比增

长 23.6%，占比 43.5%；默沙东的五价重配轮状病毒减毒活疫苗（vero 细胞）批签发 399.33

万剂，同比下滑 15%，占比 37%。 

2.8 流脑疫苗 

2020年流脑疫苗批签发实现两位数增长。2020 年，流脑疫苗共批签发 6564.94 万剂，同

比增长 10.8%。其中 A 群流脑疫苗、AC 群多糖疫苗、ACYW135 多糖疫苗和 AC 结合疫苗

分别批签发 664.64 万剂、4042 万剂、1114.9 万剂和 743.44 万剂，分别同比增长 65.6%、

-8%、230%、-6.1%。 

ACYW135多糖疫苗实现高增。AC 多糖疫苗主要由兰州所和沃森生物提供，2020 年分别

批签发 2463.8 万剂和 1578.1 万剂，分别同比下滑 4.2%和 13.3%。ACYW135 多糖疫苗主

要由智飞生物、沃森生物、成都康华提供，2020 年分别批签发 606.24 万剂、272.96 万

剂、167.4 万剂，分别同比增长 703%、14.7%、1180%；艾美卫信首年获批上市，共批签

发 68.3 万剂。 

  

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 

图 21：轮状病毒疫苗批签发数量（万支） 图 22：轮状病毒疫苗批签发数量占比（%） 

  

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 

图 23：流脑疫苗批签发数量（万支） 图 24：2020年 ACYW135多糖疫苗批签发数量占比（%） 
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3.重点公司 2020 年批签发情况 

3.1 智飞生物 

2020年自主产品批签发实现高增。公司疫苗产品分为自主研发的产品和代理默沙东的产

品，其中自主产品主要包括 ACYW135 多糖疫苗、AC 结合疫苗和 Hib 疫苗，代理产品主

要包括 HPV4 价和 9 价疫苗、5 价轮状病毒疫苗、23 价肺炎疫苗、甲肝灭活疫苗。2020

年公司自主产品批签发实现高增，ACYW135 多糖疫苗、AC 结合疫苗和 Hib 疫苗分别批

签发 606.24 万剂、440.41 万剂和 369.77 万剂，分别同比增长 703.2%、558.1%和 764.2%。 

表 1：智飞生物疫苗批签发情况 

 

 
自研产品 代理默沙东产品 

时间 ACYW135

多糖疫苗 

AC 结合疫苗 Hib 疫苗 4 价 HPV 疫

苗 

9 价 HPV 疫

苗 

5 价轮状病毒

疫苗 

23 价肺炎疫

苗 

甲肝灭活疫

苗 

2017 年 139.5 121.81 212.28 34.8 0 0 70.98 24.9 

2018 年 175.83 43.33 58.48 380.03 121.61 79.18 120.97 99.85 

2019 年 75.48 66.92 42.79 554.37 332.42 469.83 144.89 49.79 

2020 年 606.24 440.41 369.77 721.95 506.64 399.3 47.85 48.2 

资料来源：智飞生物公告，wind 医药库，东莞证券研究所 

代理产品 HPV继续放量。代理默沙东的产品 HPV4 价和 9 价疫苗 2020 年分批签发 721.95

万剂和 506.64 万剂，分别同比增长 30.2%和 52.4%，虽增速同比有所下降，但仍处于放

量期；5 价轮状病毒疫苗、23 价肺炎疫苗、甲肝灭活疫苗分别批签发 399.3 万剂、47.85

万剂、和 48.2 万剂，分别同比下降 15%、67%和 3.2%。 

表 2：智飞生物疫苗批签发占比（%） 
 

自研产品 代理默沙东产品 

时间 ACYW135

多糖疫苗 

AC 结合疫苗 Hib 疫苗 4 价 HPV 疫

苗 

9 价 HPV 疫

苗 

5 价轮状病毒

疫苗 

23 价肺炎疫

苗 

甲肝灭活疫

苗 

2017 年 35.3% 22.6% 18.4% 9.7% 0.0% 0 13.5% 5.5% 

2018 年 35.4% 9.1% 5.4% 53.3% 17.1% 15.2% 17.2% 9.4% 

2019 年 22.3% 8.5% 5.9% 51.0% 30.6% 46.0% 15.3% 4.4% 

 

 

资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所  资料来源：中检院，wind 医药库，东莞证券研究所 
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2020 年 54.4% 59.2% 33.2% 46.8% 32.8% 37.0% 2.8% 3.9% 

资料来源：智飞生物公告，wind 医药库，东莞证券研究所 

自研项目储备丰富。公司自研产品 EC 诊断试剂已于 2020 年 4 月获批上市。公司自主研

发项目共计 28 项，有 16 个品种已进入临床阶段，其中母牛分枝杆菌疫苗（结核感染人

群用）已申报生产，15 价肺炎球菌结合疫苗、23 价肺炎疫苗、三/四价流感疫苗、重组

新型冠状病毒疫苗（CHO 细胞）、冻干人用狂犬病疫苗（MRC-5 细胞）已进入Ⅲ期临床

阶段。 

3.2 康泰生物 

2020 年批签发有所下降，主要受乙肝疫苗和麻风二联苗批签发大幅下降带动。公司目前

有 5 种产品在售，包括四联苗、23 价肺炎球菌多糖疫苗、Hib 疫苗、乙肝疫苗、麻风二

联苗。2020 年这 5 种疫苗分别批签发 556.3 万剂、408.46 万剂、242.84 万剂、201 万剂

和 0 万剂，分别同比增长 16.6%、357.6%、12%、-90.6%和-100%。 

表 3：康泰生物疫苗批签发情况 

时间 四联苗 23 价肺炎疫苗 Hib 疫苗 乙肝疫苗 麻风二联苗 

2017 年 142.63 0 365.02 4650.02 743.1 

2018 年 515.14 0 380.62 3216.34 217.81 

2019 年 477.29 89.26 216.62 2140.69 210.59 

2020 年 556.33 408.46 242.84 201.03 0 
 

资料来源：康泰生物公告，wind 医药库，东莞证券研究所 

核心产品竞争格局较优。公司核心产品四联苗近几年批签发占比均为 100%。2020 年，

公司 23 价肺炎疫苗批签发占比已由 2019 年 9.4%上升至 23.5%；Hib 疫苗批签发占比

33.5%，近几年基本稳定在 30%以上。2020 年，乙肝疫苗批签发占比受厂房搬迁而下降至

3.11%，目前已恢复生产，占比有望回升。 

表 4：康泰生物疫苗批签发占比（%） 

时间 四联苗 23 价肺炎疫苗 Hib 疫苗 乙肝疫苗 麻风二联苗 

2017 年 100% 0 31.58% 58.19% 32.94% 

2018 年 100% 0 34.96% 44.81% 25.92% 

2019 年 100% 9.43% 29.86% 33.93% 14.80% 

2020 年 100% 23.48% 33.47% 3.11% 0.00% 
 

资料来源：康泰生物公告，wind 医药库，东莞证券研究所 

研发管线有望逐步迎来收获期。公司拥有在研项目 30 余项，其中进入注册程序的在研

项目 12 项。其中 13 价肺炎球菌结合疫苗、冻干 b 型流感嗜血杆菌结合疫苗和 ACYW135

群脑膜炎球菌多糖疫苗已申请药品注册批件 ；冻干人用狂犬病疫苗（人二倍体细胞）已

获得临床试验总结报告，目前在按照新的《药品注册管理办法》准备申报注册批件。未

来三年，冻干 b 型流感嗜血杆菌结合疫苗、13 价肺炎球菌结合疫苗、冻干人用狂犬病疫

苗（人二倍体细胞）、冻干水痘减毒活疫苗、Sabin 株脊髓灰质炎灭活疫苗（Vero 细胞）

等产品有望陆续上市。 
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4.投资策略 

目前热门大品种疫苗渗透率还较低，未来三年有望持续放量；新冠疫苗陆续获批上市，

今年将进入首年放量期，疫苗赛道景气度较高。关注自主研发能力强，研发储备较为丰

富的公司，如智飞生物、康泰生物、华兰生物等。 

表 5：重点公司盈利预测及投资评级（2021/1/29） 

股票代

码 

股票名

称 

股价(元) EPS（元） PE 评级 评级变动 

2019A 2020E 2021E 2019A 2020E 2021E 

300122 智飞生物 157.98  1.48  2.09  2.92  106.7  75.6  54.1  推荐 维持 

002007 华兰生物 45.99  0.70  0.91  1.06  65.7  50.5  43.4  推荐 维持 

300601 康泰生物 147.90  0.84  1.13  1.94  176.1  130.9  76.2  谨慎推荐 维持 

资料来源：Wind，东莞证券研究所 

5.风险提示 

（1）行业安全生产风险。 

（2）研发推进低于预期。 

（3）行业政策风险。 

（4）市场推广不达预期。 

（5）竞争加剧等。  



                                                                   疫苗 2020 年批签发总结 

 13  
 
请务必阅读末页声明。 
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