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市场数据(人民币）   

市场优化平均市盈率 18.90 

国金医药外包指数 2073 

沪深 300 指数 4309 

上证指数 3317 

深证成指 12331 

中小板综指 12465 
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政策变动不改猴周期景气度，继续看好临床前

CRO 
 
事件 

 06 月 17 日国家林业和草原局政府网公告市场监管总局等三部委联合决定停
止执行《关于禁止野生动物交易的公告》（5 月 30 日文）。 

简评 

 核心观点：三部委通知对商品猴供需没有直接影响（现有政策只能进口种
猴，F1 代商品猴出栏最早要 2026 年），短期继续看 22H2 商品猴价格稳中
有升。 

 关于放开时点：2020 年非人灵长类实验动物因为新冠疫情因素海关停止进
出口。当下 2022 年考虑到海外新冠病毒、猴 B 病毒、猴痘病毒等多种潜在
致病病毒、病菌因素，我们认为 2022 年放开进口可能性较小。 

 按照现有政策，放开种猴进口，对商品猴供给没有影响：①目前政策只能进
口种猴，不能进口商品猴，考虑到猴周期的问题，繁育的 F1 代最早要 2026
年才能出栏，因此对商品猴供给没有影响。②非人灵长类动物繁育周期较
长，食蟹猴出栏周期为 4 年左右（进口种猴，妊娠周期半年，F1 代幼猴 3
岁左右出栏），种群扩张周期 6 年左右（4-5 岁完全性成熟，6 岁左右进入黄
金生育年龄）。 

 预计 22H2 食蟹猴价格稳重有升，23 年整体保持平稳：供需关系来看，短
中期本土医药创新，特别是原创创新早期研发需求持续旺盛，临床前 CRO
头部企业订单持续加速；供给端，即便放开种猴进口，商品猴供给短期（3-
4 年内）没有变化。 

 中长期来看，种猴进口的放开，有利于提升优化国内食蟹猴种群（国内没有
野生食蟹猴种群），扩大种猴种群数量，改善中长期商品猴供给，看好
2025-2026 年国内临床前 CRO 市场订单执行加速。 

 长期看好本土临床前 CRO 龙头企业业务出海，离岸外包、产业转移，成长
空间大。 

投资建议 

 建议重点关注：昭衍新药、药明康德、康龙化成、美迪西等。 

风险提示 

 进口放开低于预期风险，实验用猴繁育不及预期风险，实验用猴存货跌价风
险，订单交付延迟风险，国内新药研发用量低于预期风险，监管风险。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、

报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终

操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市

场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级高于 C3 级(含 C3

级）的投资者使用；非国金证券 C3 级以上(含 C3 级）的投资者擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，

国金证券不承担相关法律责任。 
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