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[Table_Title] 生物试剂国产替代方兴未艾，重点关注诺

唯赞、义翘神州、百普赛斯等 
——医药生物行业双周报（2021-10-18） 

 

[Table_Summary] 报告要点： 

 市场行情回顾 

2021 年 9 月 27 日至 10 月 15 日，申万医药生物指数下跌 1.72%，跑输沪
深 300 指数 3.43pct，在 28 个申万一级行业指数中排名第 13。医药七个子
板块中，中药 II、医药商业 II 实现正增长，分别增长 4.04%、2.45%，化学
制剂、生物制品 II、化学原料药、医疗服务 II 跌幅高于医药生物指数，分别
下跌 1.77%、2.53%、3.18%、5.04%。截至 2021 年 10 月 15 日，医药板
块估值为 34.42 倍（TTM 整体法，剔除负值），比 2010 年以来均值（39.44X）
低 5.02 个单位。溢价率方面，医药板块相对于沪深 300 估值溢价率为
159.61%，较 2010 年以来均值（215.21%）低 55.60 个百分点。 

 

 生命科学产业链“卖水人”，生物试剂高景气发展 

生物试剂处于生命科学研究产业链的上游，具有“卖水人”属性，是高壁
垒、高附加值、高毛利的成长性赛道。一方面，生命科学领域的持续投入带
动生物试剂行业高增长，根据 Frost&Sullivan，我国生命科学研究领域投入
持续加大，从 2015 年的 434 亿元增长至 2019 年的 866 亿元（CAGR 为
18.8%），生物试剂市场规模从 2015 年的 72 亿元增长至 2019 年的 136 亿
元（CAGR 为 17.1%），均高于全球增速，后者预计 2024 年将达到 260 亿
元。另一方面，受益于基础科研、生物制药、体外诊断、疫苗产业链等下游
应用领域的蓬勃发展，以及后疫情时代全球各国在传染病领域基础研究、相
关药物和疫苗研发的加大投入，生物试剂及技术服务市场规模有望加速增
长。 

 

 疫情凸显本土供应链重要性，国产替代步入加速期 

进口品牌深耕行业多年，疫情前在生物试剂各个细分领域均占据主导地位。
我们认为，疫情后有望改变进口品牌长期垄断国内生物试剂市场的局面，国
产替代有望加速，成为行业发展的主旋律，主要原因如下：（1）国产和进口
在产品质量方面的差异正逐步缩小，在部分领域或部分产品已达到国际一
流水平，差距更多体现在品类丰富度、品牌影响力、质控能力等方面；（2）
疫情凸显本土供应链重要性，上游自主可控是趋势；（3）国产更具成本优
势和服务优势；（4）生物试剂是生命科学领域的“芯”，政策端鼓励解决“卡
脖子”的难题。 

 

 投资建议 

生物试剂行业空间广阔，受益于下游应用领域的高景气发展，有望持续高增
长，同时疫情加速生物试剂向生物医药和疫苗领域渗透，增长潜力巨大，因
此我们给予行业推荐评级。建议关注专注分子生物学酶的诺唯赞（拟上市）、
重组蛋白领域的义翘神州（已上市）和百普赛斯（拟上市）、专注体外诊断
核心原料且上下游一体化布局的菲鹏生物（拟上市）。 

 

 风险提示 

新冠疫情风险；新产品研发不及预期；市场竞争加剧风险；行业政策变动风
险；技术升级迭代风险；核心技术泄密风险；产能扩张风险；中美贸易摩擦
带来的风险。 
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1. 生物试剂国产替代方兴未艾，“隐形冠军”蓄势崛起 

生物试剂主要包括酶、重组蛋白、抗体等上游基础耗材，处于生命科学研究产

业链的上游，具有“卖水人”属性，受益于基础科研、生物制药、体外诊断、

疫苗产业链等下游应用领域的蓬勃发展，有望持续高景气发展。同时，生物试

剂属于知识与技术密集型企业，具有高壁垒、高附加值、高毛利的特点，在产

业链中具有较高的话语权和议价权。此外，2020 年新冠疫情的爆发也推动了生

物试剂行业的发展，疫情后各国政府和工业界将会加大对传染病领域的基础研

究、药物和疫苗研发的资金支持，全球生物医药研发和生命科学基础研究领域

投入或持续增加，有望进一步打开生物试剂行业成长天花板。 

对于生物试剂行业，市场上目前主要关心以下几大问题：1）生物试剂行业市场空间

几何？天花板有多高？2）生物试剂涉及品类较多、工艺流程复杂，行业的壁垒到底

有多高？头部公司的核心竞争力是什么？3）生物试剂下游的应用场景丰富，如何预

测未来的成长性？4）疫情对国内竞争格局的改变如何？如何看待国产品牌的挑战和

机遇？本篇报告将围绕以上几个问题，进行详细地分析和解答。 

1、如何看待生物试剂行业的景气度和天花板？市场空间有多大?在科研资金投入增

长、科研发展迅猛、成果转化收益显著、中小型生物科技公司崛起等驱动因素下，我

国生命科学领域研究蓬勃发展，直接驱动生物试剂行业的高景气发展。生物试剂行

业的市场空间可以从上游生命科学领域研究投入和下游应用领域两个维度分析。（1）

上游生命科学领域研究投入高增长，驱动生物试剂行业高速发展我国生命科学研究

领域投入持续加大，增速远高于全球平均水平，驱动上游生物试剂市场规模高速增

长。根据 Frost&Sullivan 数据，中国生命科学领域研究资金投入从 2015 年的 434 亿

元增长至 2019 年的 866 亿元，年复合增长率为 18.8%，远高于全球增速（6.7%），

其中约有 10-15%的投入用于生物科研试剂；生物试剂市场规模从 2015 年的 72 亿

元增长至 2019 年的 136 亿元，年复合增长率为 17.1%，同样远高于同期全球市场

增速，预计 2024 年将达到 260 亿元（CAGR 为 13.8%）。此外，生物试剂可以分为

分子类、蛋白类和细胞类，根据 Frost&Sullivan 数据，分子类生物试剂 2019 年市场

规模为 69 亿元，占据生物试剂市场规模的一半左右，预计 2024 年将达到 124 亿元。

（2）下游应用领域高景气发展：应用场景丰富且横向拓展性强，后疫情时代成长性

和确定性高基础科研、体外诊断和生物医药（包括疫苗产业链）是生物试剂最主要的

三个应用领域。1）基础科研：最前沿的应用领域，具有明显的“长尾效应”。我国基

础研究经费快速增长，从 2010 年的 325 亿元增长至 2020 年的 1504 亿元，年复合

增长率为 16.6%，推动生命科学基础研究迅速发展；2）生物制药：抗体、重组蛋白

等生物试剂广泛应用于肿瘤、自身免疫疾病、传染病等疾病的药物筛选及优化、临床

前试验及临床试验、药物生产过程及工艺控制等环节，为大型药企、CRO/CDMO 企

业、Biotech 企业提供研发环节必需的工具。随着免疫治疗、基因治疗、干细胞治疗

等多种技术的崛起，生物药产业正步入高速发展期，有望带动上游耗材类的蓬勃发展；

3）体外诊断：酶、抗原、抗体等核心原料的品质决定了下游试剂产品的质量和性能，

合计占据体外诊断原料75%以上的市场，IVD行业快速发展带动上游市场持续扩容。

此外，生物试剂下游应用领域可拓展性强，一方面，基因治疗、细胞治疗等新兴领域

的兴起、高通量测序（NGS）技术在液体活检领域的应用潜力、mRNA 技术从新冠 mRNA
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疫苗延伸至其他领域（比如肿瘤疫苗、传染病疾病疫苗、CAR-T 疗法、基因编辑等）

的应用，都有望持续打开生物试剂需求天花板；另一方面，新冠疫情的爆发带动新冠

病毒基础研究、疫苗和药物研发、病毒检测等应用场景中需要的生物试剂需求持续

上涨。以分子类生物试剂（仅考虑以酶为主要成分的生物试剂）为例，对其在分子诊

断、兽用诊断、高通量测序、基础科研等应用领域的市场空间进行测算，预计 2020

年分子类生物试剂在上述应用领域的市场空间为 104~116 亿元，预计 2024 年将达

到 180~208 亿元。 

2、生物试剂行业的壁垒多高？生物试剂的开发和生产涉及学科众多、工艺环节复

杂、需保证产品的稳定性和批间一致性，且品类繁多、需不断进行新产品开发和升级

迭代，在技术和经验上需要长时间的积累。以重组蛋白为例，重组蛋白的生产工艺流

程主要包括目的基因及质粒构建和扩增、细胞培养、细胞转染、蛋白纯化及成品冻干

等步骤，其中细胞培养、细胞表达、分离纯化、蛋白活性保持、质控等各个流程具有

较高的技术和 know-how 壁垒，需要企业长期的摸索和技术、经验的积累。因此，在

生物试剂行业深耕多年的进口品牌凭借在技术、产品开发、商业化渠道等方面积累的

丰富经验，在产品丰富度、品牌影响力、稳定性与质控能力上优于国产品牌，长期主

导国内生物试剂市场。 

3、国产替代逻辑：疫情或重塑行业竞争格局，供应链本土化重要性凸显  

从市场竞争格局来看，进口品牌凭借多年深耕行业积累的在开发技术、生产工艺、产

品种类、渠道等方面的经验，以及在下游客户中建立的品牌影响力，在生物试剂各个

细分领域均占据主导地位。我们认为，疫情后有望改变进口品牌长期垄断国内生物

试剂市场的局面，国产替代有望加速，成为行业发展的主旋律，主要原因如下：（1）

国产和进口在产品质量方面的差异正逐步缩小，在部分领域或部分产品已达到国际

一流水平，差距更多体现在品类丰富度、品牌影响力、质控能力等方面；（2）疫情凸

显本土供应链重要性，上游自主可控是趋势；（3）国产更具成本优势和服务优势；

（4）生物试剂是生命科学领域的“芯”，政策端鼓励解决“卡脖子”的难题。 

 

投资建议：生物试剂行业空间广阔，受益于下游应用领域的高景气发展，有望持续高

增长，同时疫情加速生物试剂向生物医药和疫苗领域渗透，增长潜力巨大，因此我们

给予行业推荐评级。建议关注专注分子生物学酶的诺唯赞（拟上市）、重组蛋白领域

的义翘神州（已上市）和百普赛斯（拟上市）、专注体外诊断核心原料且上下游一体

化布局的菲鹏生物（拟上市）。 
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2. 双周行业回看 

1、广东省发布联盟带量采购征求意见稿，纳入生长激素与血液制品 

2021 年 9 月 30 日，广东省药品交易中心发布关于征求《广东联盟双氯芬酸等 153

个药品集团带量采购文件（征求意见稿）》意见的通知，意见征求时间为 2021 年 9

月 30 日至 2021 年 10 月 11 日。本次省采药品参与报量的联盟地区包括广东、山西、

江西、河南、广西、海南、贵州、青海、宁夏、新疆、新疆生产建设兵团等 10 个省

份，采购单涉及的治疗用生物制品主要有血液制品（静注人免疫球蛋白 （pH4）、人

血白蛋白、人凝血因子Ⅷ、人纤维蛋白原、人免疫球蛋白）、生长激素（含粉针和水

针，处于不同组别）、干扰素等品种，其中血液制品采购仅设 A 采购单，仅申报一个

价格，生长激素分设 A、B 组，A 组实施梯级报价，B 组中选择一个品规作为价格申

报代表品规，仅报一个价格。 

2、“十四五”全民医疗保障规划发布 

2021 年 9 月 23 日，国务院办公厅印发《“十四五”全民医疗保障规划》。规划中提

出了到 2025 年，医疗保障制度更加成熟定型，基本完成待遇保障、筹资运行、医保

支付、基金监管等重要机制和医药服务供给、医保管理服务等关键领域的改革任务，

医疗保障政策规范化、管理精细化、服务便捷化、改革协同化程度明显提升的发展目

标目标。 

规划中指出要健全多层次医疗保障制度体系，包括提升基本医疗保险参保质量、完善

基本医疗保障待遇保障机制、优化基本医疗保障筹资机制、鼓励商业健康保险发展、

支持医疗互助有序发展、稳步建立长期护理保险制度的举措。同时规划中还指出要优

化医疗保障协同治理体系，包括持续优化医疗保障支付机制、改革完善医药价格形成

机制、加快健全基金监管体制机制、协同建设高效的医药服务供给体系的措施。 
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3. 重点个股事件回顾 

3.1 医疗服务：专科服务&医美&眼科&口腔 

1、爱美客发布三季度报告 

2021 年 10 月 15 日，爱美客发布第三季度报告：实现营收 3.90 亿元，同比增长

75.09%：实现归母净利润 2.83 亿元，同比增长 98.01%；实现扣非归母净利润 2.59

亿元，同比增长 86.03%。 

 

2、通策医疗：发布三季度报告 

2021 年 10 月 14 日，通策医疗发布第三季度报告：实现营收 8.19 亿元，同比增长

12.44%；实现归母净利润 2.69 亿元，同比增长 5.88%；实现扣非归母净利润 2.66

亿元，同比增长 6.20%。 

 

3、医思健康：发布截至 2021 年 9 月 30 日止 6 个月销售额数据 

2021 年 10 月 11 日，医思健康发布截至 2021 年 9 月 30 日止 6 个月的销售额数据： 

 报告期内整体销售额不少于 15.2 亿港元，较去年同期升幅不少于 60%，及较

2019 年同期升幅不少于 43%； 

 报告期内中国内地诊所以及服务中心的销售额较去年同期升幅不少于 34%，及

较 2019 年同期升幅不少于 94%；及 

 报告期内该集团所提供的医疗服务销售额较去年同期升幅不少于 100%，及较

2019 年同期升幅不少于 152%。 

 

4、四环医药：自研产品童颜水凝获批医疗器械生产许可 

2021 年 9 月 30 日，四环医药发布公告称其自主研发的童颜水凝（商品名：嘉乐妍）

已于 2021 年 8 月 11 日获国家药监局的注册批准，并于 2021 年 9 月 16 日获得医疗

器械生产许可。嘉乐妍可用于表面或创面，对皮肤起到屏障作用，对创面部位可促进

胶原蛋白和组织细胞再生。该产品是四环医药第一款自主研发的医疗美容产品，其

获批及上市将有利于进一步补充四环医药在医美领域的产品管线，完善四环医药医

美产品矩阵的打造，大幅增强四环医药在医美领域的核心竞争力。 

 

5、华东医药：全资子公司英国 Sinclair 签署产品独家许可协议 

2021 年 10 月 7 日，华东医药发布公告称其英国全资子公司 Sinclair 已于 2021 年 9

月 30 日与比利时 KiOmed 签署产品独家许可协议，Sinclair 获得 KiOmed4 款在研

的全球创新型 KiOmedine®壳聚糖医美产品以及后续开发的全部壳聚糖相关产品于

除美国以外的全球其他区域在皮肤医美领域的独家许可，包括利用 KiOmed 相关知
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识产权进行研发、生产及商业化权益。Sinclair 将向 KiOmed 支付首付款 400 万欧

元，以及最高不超过 1000 万欧元的研发注册里程碑付款，和约定比例的净销售额提

成费。 

本次交易主要涉及 KiOmed4 款在研的全球创新型 KiOmedine®壳聚糖医美产品，包

括 1 款皮肤动能素（skinbooster）产品和 3 款填充剂产品。其中，皮肤动能素产品

的核心成分为 KiOmedine®，主要通过浅表皮注射，保护皮肤免受氧化应激反应，可

有效补充皮肤水分，改善肤质。该产品正在开展临床试验，预计将于 2023 年获得欧

盟 CE 认证。3 款填充剂产品为 KiOmed 开发的基于 KiOmedine®和透明质酸的注射

填充剂，可应用于唇部填充塑形、改善或纠正面部皱纹和皮肤凹陷、面部填充塑形等。

KiOmedine®填充剂系列产品目前正在开展临床前研究，预计将于 2024 年之后陆续

获得欧盟 CE 认证。 

 

6、爱帝宫：公布 2021 年中期报告 

2021 年 9 月 30 日，爱帝宫发布 2021 年半年度报告：实现营收 3.24 亿港元，同比

降低 0.09%；实现归母净利润 0.24 亿元，同比降低 9.27%。 

 

7、昊海生物科技：发布三季报预告 

2021 年 10 月 16 日，昊海生物科技发布 2021 年前三季度业绩预告：预计 2021 年

前三季度实现归母净利润 3 亿元至 3.3 亿元，同比增长 166.32%至 192.95%；预计

实现扣非归母净利润 2.8 亿元至 3.1 亿元，同比增长 204.30%至 236.90%。 
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3.2 生物制品：疫苗&血制品&生长激素 

1、安科生物：发布三季度预告 

2021年 10月 16日，安科生物发布 2021年前三季度业绩预告：预计 2021年前三

季度实现归母净利润 4.04亿元至 4.49亿元，同比增长 35.00%至 50.00%；其中 2021

年第三季度预计实现归母净利润1.64亿元至2.05亿元，同比增长20.00%至50.00%。 

 

2、长春高新：金妥利珠单抗获 FDA孤儿药认定 

2021 年 10 月 14 日，长春高新发布公告称其控股子公司金赛药业已于 2021 年 10

月收到 FDA关于金赛药业的金妥利珠单抗注射液用于治疗急性髓系白血病的孤儿药

资格认定申请的回复函，回复函中 FDA授予金赛药业的金妥利珠单抗注射液孤儿药

认定。该药物获得美国 FDA授予的孤儿药资格认定，将有助于该药物在美国的后续

研发及商业化开展等方面享受一定的政策支持，包括享有临床试验费用税收减免、免

除上市申请费用、获得研发资助等，特别是批准上市后可获得美国市场 7年独占权。 
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3.3 IVD：早筛&伴随诊断&化学发光 

1、贝瑞基因：发布三季报预告 

2021 年 10 月 14 日，贝瑞基因发布 2021 年前三季度业绩预告：预计 2021 年前三

季度实现归母净利润 0.25 亿元至 0.35 亿元，同比降低 77%至 83%；其中 2021 年

第三季度预计实现归母净利润-0.04 亿元至-0.06 亿元。 

 

3.4 原料药&化学药（创新药、CXO 板块等） 

1、普利制药：左乙拉西坦注射用浓溶液获得马来西亚药品管理局批准 

2021 年 10 月 11 日，普利制药发布公告称其研发的左乙拉西坦注射用浓溶液已获得

马来西亚药品管理局批准，将对公司拓展马来西亚市场带来积极影响。该款左乙拉西

坦注射用浓溶液是抗癫痫药物，用于癫痫发作的治疗。研发成功后进行了多国注册申

报，已分别于 2016 年 11 月获得德国上市许可，2016 年 12 月获得荷兰上市许可，

2017 年 3 月获得美国上市许可，2019 年 9 月获得英国上市许可，2020 年 8 月获得

国家药品监督管理局的药品注册批件，2020 年 11 月获得西班牙药品医疗器械管理

局上市许可，2021 年 6 月获得泰国食品药品管理局上市许可。 

 

3.5 医疗器械：医疗设备&骨科耗材&介入类耗材 

1、归创通桥：颅内动脉瘤栓塞弹簧圈获批 

2021 年 9 月 27 日，归创通桥发布公告称其自主研发的颅内动脉瘤栓塞弹簧圈已获

得中国国家药品监督管理局上市批准。该款颅内动脉瘤栓塞弹簧圈是一套用于血管

内弹簧圈栓塞术的弹簧圈，适用于颅内出血性的治疗。 

与市场上其他主要弹簧圈相比，该产品更加轻柔且对动脉瘤壁的压力最小，因而可降

低引起动脉瘤破裂或其他损伤的风险，且通过利用归创通桥公司的独特机械分离技

术，其亦更容易从推送装置中解脱。与电解可解脱弹簧圈相比，此分离技术的解脱更

快，不需要其他特殊仪器完成解脱。 
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4. 双周行情回顾（2021.09.27-2021.10.15） 

2021 年 9 月 27 日至 10 月 15 日，上证指数下跌 1.13%，深证成指上涨 0.40%，申

万医药生物指数下跌 1.72%，跑输沪深 300 指数 3.43pct，在 28 个申万一级行业指

数中排名第 13。2021 年至今，申万医药生物指数下跌 6.85%，跑输沪深 300 指数

1.49pct，涨跌幅在 28 个申万一级行业指数中排名第 23。 

图 1：2021.09.27-10.15 申万医药生物指数下跌 1.72%  图 2：年初至今申万医药生物指数涨跌幅与沪深 300 对比 

 

 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所  资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

（1）医药生物在申万一级行业中的表现 

申万医药生物指数下跌 1.72%，在 28 个申万一级行业指数中排名第 13 位。 

图 3：申万医药生物指数涨跌幅与其他行业涨跌幅对比（双周对比，%） 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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（2）申万医药生物行业子板块表现 

中药 II 涨幅最高，医疗服务 II 跌幅最大。医药七个子板块中，中药 II、医药商业 II 实

现正增长，分别增长 4.04%、2.45%，化学制剂、生物制品 II、化学原料药、医疗服

务 II 跌幅高于医药生物指数，分别下跌 1.77%、2.53%、3.18%、5.04%。 

图 4：申万医药生物各子行业双周涨跌幅情况（%） 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

（3）医药板块估值变化 

截至 2021 年 10 月 15 日，医药板块估值为 34.42 倍（TTM 整体法，剔除负值），比

2010 年以来均值（39.44X）低 5.02 个单位。溢价率方面，医药板块相对于沪深 300

估值溢价率为 159.61%，较 2010 年以来均值（215.21%）低 55.60 个百分点。 

图 5：2010 年以来医药板块估值水平及估值溢价率变化 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

（4）医药生物个股涨跌幅前十 
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涨幅排名前十的个股分别为：片仔癀（+24.42%）、南微医学（+21.31%）、ST 康美

(+20.38%)、国发股份 (+19.73%)、一心堂（+19.17%）、双林生物（+17.96%）、博

济医药（+17.29%）、塞力医疗（+16.91%）、振德医疗（+16.87%）、东阿阿胶（+15.09%）。 

跌幅排名前十的个股分别为：富祥药业（-25.08%)、东阳光（-21.46%）、丰原药业

（-20.93%）、佰仁医疗（-19.72%）、延安必康（-18.70%）、亚宝药业（-18.62%）、

润都股份（-18.55%）、太安堂（-18.42%）、欧普康视（-18.35%）、新华医疗（-17.17%）。 

表 1：A 股医药行业涨跌幅 Top10（2021.09.27-2021.10.15） 

排序 代码 名称 涨幅 top10 排序 代码 名称 跌幅 top10 

1 600436.SH 片仔癀 24.42% 1 300497.SZ 富祥药业 -25.08% 

2 688029.SH 南微医学 21.31% 2 600673.SH 东阳光 -21.46% 

3 600518.SH ST康美 20.38% 3 000153.SZ 丰原药业 -20.93% 

4 600538.SH 国发股份 19.73% 4 688198.SH 佰仁医疗 -19.72% 

5 002727.SZ 一心堂 19.17% 5 002411.SZ 延安必康 -18.70% 

6 000403.SZ 双林生物 17.96% 6 600351.SH 亚宝药业 -18.62% 

7 300404.SZ 博济医药 17.29% 7 002923.SZ 润都股份 -18.55% 

8 603716.SH 塞力医疗 16.91% 8 002433.SZ 太安堂 -18.42% 

9 603301.SH 振德医疗 16.87% 9 300595.SZ 欧普康视 -18.35% 

10 000423.SZ 东阿阿胶 15.09% 10 600587.SH 新华医疗 -17.17% 

资料来源：wind，国元证券研究所 

 

5. 风险提示 

新冠疫情风险；新产品研发不及预期；市场竞争加剧风险；行业政策变动风险；技术

升级迭代风险；核心技术泄密风险；产能扩张风险；中美贸易摩擦带来的风险。 



  

  

 

 

 


