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目主要观点-1
• 从各类产品2022H1、2022年7月的批签发同比增速来看，纤原始终保持同比增长，狂免7月增速反弹，白蛋白、破免、

静丙、人凝血酶原复合物、VIII因子等产品的批签发次数在2022H1同比增长，7月份同比减少。其中，2022年截至7月
底批签发量始终保持同比增长的产品是人纤维蛋白原（H1同比+72%，7月同比+15%）；2022H1批签发量同比减少，7
月份批签发量同比增速反弹的产品是狂犬病人免疫球蛋白（H1同比-11%，7月同比+67%）； 2022H1批签发量同比增
加，但7月份批签发量同比减少的产品是人血白蛋白（H1同比+7%，7月同比-16%）、破伤风人免疫球蛋白（H1同比
+10%，7月同比-38%）、静注人免疫球蛋白（H1同比+13%，7月同比-9%）、人凝血酶原复合物（H1同比+20%，7月
同比-28%）、人凝血因子VIII （H1同比+14%，7月同比-38%）。

• 特别的，人血白蛋白一直以进口产品为主，2022年截至7月底，四家进口厂商Baxalta（19%）、奥克特珐玛（13%）、
CSL（11%）、Grifols（10%）占据主要市场份额。但进入2022年后，国产白蛋白产品批签发次数占比有上升的趋势。
2021年进口白蛋白批签发次数占比为61%，但2022年截至7月25日，进口白蛋白批签发次数占比下降至55%；国产白蛋
白批签发次数占比由39%上升至45%。

• 建议关注：批签发边际增速较快的产品，如人纤维蛋白原、狂犬病人免疫球蛋白；以及有国产替代趋势的产品，如人
血白蛋白。
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目主要观点-2
从2022年1月~7月各上市公司批签发市占率及H1批签发同比增速角度看：

• 1）华兰生物在这几个市场占比较高：人凝血酶原复合物（35%）、破免（26%）、狂免（24%）、静丙（18%）、人凝血
因子VIII（18%）、纤原（18%），在这几个市场批签发增速较快：纤原（24批，对比21年同期0次批签发）、狂免（同比
+450%）、 VIII因子（同比+56%）、白蛋白（同比+23%）、静丙（同比+13.7）；

• 2）博雅生物在这几个市场占比较高：纤原（27%）、人凝血酶原复合物（19%）、静丙（11%）、狂免（8%），在这几
个市场批签发增速较快：狂免（同比+400%）、纤原（同比+64% ）、白蛋白（同比+38%）、静丙（同比+33.3%）、
人凝血酶原复合物（同比+18.8%）；

• 3）天坛生物在这几个市场占比较高：静丙（42%）、人凝血酶原复合物（20%）、破免（13%），在这几个市场批签发
增速较快：人凝血酶原复合物（22批，对比21年同期0次批签发）、破免（同比+50%）、静丙（同比+12% ） ；

• 4）上海莱士在这几个市场占比较高：VIII因子（29%）、静丙（18%）、人纤维蛋白原（17%），在这几个市场批签发
增速较快：静丙（同比+223.5%）、纤原（同比+16% ）；

• 5）派林生物在这几个市场占比较高：纤原（20%）、静丙（10%）、VIII因子（10%），在这几个市场批签发增速较快
： VIII因子（14批，对比21年同期1次批签发）、纤原（同比+125% ）、白蛋白（同比+41%）、破免（同比+40% ） ；

• 6）卫光生物在这几个市场批签发增速较快：破免（同比+200%）、纤原（同比+133% ）。

• 建议关注：在优势品种中市占率较高的公司，如博雅生物、派林生物、华兰生物等；以及优势品种批签发增速较高的公
司，如华兰生物、博雅生物、派林生物、卫光生物等；以及可能受益于国产替代趋势的公司，如华兰生物、博雅生物、
派林生物等。
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2 狂免批签发情况

⚫ 2.1 整体：2022H1整体批签发次数同比减少，7月增速反弹

⚫ 2.2 上市公司：2022H1仅华兰、博雅批签发次数高速增加

1 白蛋白批签发情况
⚫ 1.1 整体：2022H1整体批签发次数同比增加，7月同比减少

⚫ 1.2 国产vs进口：国产产品市占率提升

⚫ 1.3 上市公司：2022H1派林、博雅、华兰批签发同比提升较快
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• 2022年HI，人血白蛋白整体批签发次数1914次，同比+7%；其中Q1批签发962次，同比+14%，Q2批签发952次，同
比+1%。

• 分月度看，截至2022年7月底，2/ 3 /4月人血白蛋白批签发次数同比增长，同比增速分别为+44%/ +9%/ +41%。1/ 
5/ 6/ 7月批签发次数同比小幅减少，同比增速为-1%/ -19%/ -9%/ -16%。

1.1 白蛋白-整体：2022H1整体批签发次数同比增加，7月同比减少

白蛋白月度批签发次数及2022年1~7月同比增速

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

白蛋白季度批签发次数及2022年H1同比增速
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资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年截至7月底，从批签发次数口径看人血白蛋白市场，进口产品占比较大（55%），且以Baxalta（19%）、奥克
特珐玛（13%）、CSL（11%）、Grifols（10%）四家进口厂商为主。

• 但进入2022年后，国产白蛋白产品批签发次数占比有上升的趋势。2021年进口白蛋白批签发次数占比为61%，但2022
年截至7月25日，进口白蛋白批签发次数占比下降至55%；国产白蛋白批签发次数占比由39%上升至45%。

1.2 白蛋白-国产vs进口：国产产品市占率提升

2022年截至7月底各厂商白蛋白批签发次数占比

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

2021~2022.7.25进口&国内厂商白蛋白批签发次数占比
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资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年H1，人血白蛋白合计批签发次数同比增速为+20%。拆分到各厂商2022年H1批签发次数同比增速，可以发现
，同比增速最快的厂商为进口商奥克特珐玛（同比+99%）。国产厂商中，批签发同比增速最快的为上市公司派林
生物（同比+41%）、博雅生物（同比+38%）、华兰生物（同比+23%）。

1.3 白蛋白-上市公司：2022H1派林、博雅、华兰批签发同比提升较快

2022年H1各厂商白蛋白批签发次数同比增速

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明
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资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年HI，狂免整体批签发次数70次，同比-11%；其中Q1共批签发38次，同比+12%，Q2共批签发32次，同比-29%。

• 分月度看，截至2022年7月底， 2/ 3/ 5/ 7月狂免批签发次数同比增加，同比增速分别为+24%/ +43%/ +80%/ +67%。
1/ 4/ 6月批签发次数同比减少，同比增速为-30%/ -53%/ -65%。

2.1 狂免-整体：2022H1整体批签发次数同比减少，7月增速反弹

狂免月度批签发次数及2022年1~7月同比增速

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

狂免季度批签发次数及2022年H1同比增速

资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年截至7月底，从批签发次数口径看狂免市场，以四川远大蜀阳（28%）、华兰生物（24%）、泰邦生物（13%）、
博雅生物（8%）四家厂商为主。

• 2022年H1，狂免合计批签发次数同比增速为-11%。拆分到各厂商2022年H1批签发次数同比增速，可以发现，同比增速
最快的厂商为华兰生物（同比+450%）、博雅生物（同比+400%），其余厂商批签发次数不变或同比减少。

2.2 狂免-上市公司：2022H1仅华兰、博雅批签发次数高速增加

2022年截至7月17日各厂商狂免批签发次数占比

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

2022年H1各厂商狂免批签发次数同比增速

资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年HI，破免整体批签发次数共88次，同比+10%；其中Q1共批签发48次，同比+14%，Q2共批签发40次，同比
+5%。

• 分月度看，截至2022年7月底， 1/ 5/ 7月破免批签发次数同比减少，同比增速分别为-29%/ -27%/ -38%。2/ 3/ 4/ 6
月批签发次数同比增加，同比增速分别为+45%/ +43%/ +42%/ +9%。

3.1 破免-整体：2022H1整体批签发次数同比增加，7月同比减少

破免月度批签发次数及2022年1~7月同比增速

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

破免季度批签发次数及2022年H1同比增速
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资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年截至7月底，从批签发次数口径看破免市场，以华兰生物（26%）、四川远大蜀阳（21%）、泰邦生物（16%）
、天坛生物（13%）四家厂商为主。

• 2022年H1，破免合计批签发次数同比增速为+10%。拆分到各厂商2022年H1批签发次数同比增速，可以发现，同比增
速最快的厂商为卫光生物（同比+200%）、天坛生物（同比+50%）、派林生物（同比+40%），其余厂商批签发次数
小幅波动。

3.2 破免-上市公司：2022H1卫光、天坛、派林批签发次数高速增加

2022年截至7月17日各厂商破免批签发次数占比

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

2022年H1各厂商狂免批签发次数同比增速
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资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年HI，静丙整体批签发次数共455次。同比+13%，其中Q1批签发224次，同比+13%，Q2批签发231次，同比+13%。

• 分月度看，截至2022年7月底， 5/ 6/ 7月破免批签发次数同比减少，同比增速分别为-9%/ -13%/ -9%。2/ 3/ 4月批签发
次数同比增加，同比增速分别为+45%/ +3%/ +98%。

4.1 静丙-整体：2022H1整体批签发次数同比增加，7月同比减少

静丙月度批签发次数及2022年1~7月同比增速

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明
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资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年截至7月底，从批签发次数口径看静丙市场，以天坛生物（42%）、华兰生物（18%）、上海莱士（18%）、泰
邦生物（16%）、博雅生物（11%）、派林生物（10%）六家厂商为主。

• 2022年H1，静丙合计批签发次数同比增速为+13%。拆分到各厂商2022年H1批签发次数同比增速，可以发现，同比实
现正增长的厂商为上海莱士（同比+223.5%）、南岳生物（同比+71.4%）、山西康宝（同比+44.4%）、河北大安（同
比+42.9%）、博雅生物（同比+33.3%）、华兰生物（同比+13.7%）、天坛生物（同比+12%），其余厂商批签发次数
同比减少。

4.2 静丙-上市公司：2022H1莱士、博雅、华兰等批签发次数同比增加

2022年截至7月17日各厂商静丙批签发次数占比

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

2022年H1各厂商静丙批签发次数同比增速

资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年HI，人凝血酶原复合物整体批签发次数共112次，同比+20%；其中Q1批签发70次，同比+52%，Q2批签发42
次，同比-11%。

• 分月度看， 1/ 2/ 3月人凝血酶原复合物批签发次数同比增加，同比增速分别为+190%/ +27%/ +5%。5/ 7月批签发
次数同比减少，同比增速分别为-26%/ -28%。

5.1 人凝血酶原复合物-整体：2022H1整体批签发次数同比增加，7月同比减少

人凝血酶原复合物月度批签发次数及
2022年1~7月同比增速

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

人凝血酶原复合物季度批签发次数及
2022年H1同比增速
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资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年截至7月底，从批签发次数口径看人凝血酶原复合物市场，以华兰生物（35%）、山东泰邦生物（20%）、天坛
生物（20%）、博雅生物（19%）四家厂商为主。

• 2022年H1，人凝血酶原复合物合计批签发次数同比增速为+20%。拆分到各厂商2022年H1批签发次数同比增速，可以发
现，同比增速最快的厂商为天坛生物（22批，对比21年同期0次批签发）、南岳生物（同比+50%）、博雅生物（同比
+18.8%），其余厂商批签发次数均同比减少。

5.2 人凝血酶原复合物-上市公司：2022H1天坛、博雅批签发次数高速增加

2022年截至7月17日各厂商人凝血酶原复合物
批签发次数占比

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

2022年H1各厂商人凝血酶原复合物批签发
次数同比增速
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资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年HI，人凝血因子VII整体批签发次数共190次，同比+14%；其中Q1批签发108次，同比+50%，Q2批签发82次，
同比-13%。

• 分月度看， 1/ 2/ 3/ 6月人凝血因子VII批签发次数同比增加，同比增速分别为+55%/ +36%/ +64%/ +21%。4/ 5/ 7月
批签发次数同比减少，同比增速分别为-34%/ -18%/ -38%。

6.1 人凝血因子VII-整体：2022H1整体批签发次数同比增加，7月同比减少

人凝血因子VIII月度批签发次数及
2022年1~7月同比增速

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

人凝血因子VIII季度批签发次数及
2022年H1同比增速

资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年截至7月底，从批签发次数口径看人凝血因子VIII市场，以上海莱士（29%）、泰邦生物（24%）、华兰生物（
18%）、派林生物（10%）四家厂商为主。

• 2022年H1，人凝血因子VIII合计批签发次数同比增速为+14%。拆分到各厂商2022年H1批签发次数同比增速，可以发现
，同比增速最快的厂商为派林生物（14批，对比21年同期1次批签发）、华兰生物（同比+56%），此外有山西康宝、
南岳生物的批签发次数从2021H1的0批次上涨到2022H1的各7批次；其余厂商批签发次数均同比减少。

6.2 人凝血因子VIII-上市公司：2022H1派林、华兰批签发次数高速增加

2022年截至7月17日各厂商人凝血因子VIII批签
发次数占比

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

2022年H1各厂商人凝血因子VIII批签发次数
同比增速

资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年HI，人纤维蛋白原整体批签发次数共139次，同比+72%；其中Q1共批签发66次，同比+57%，Q2共批签发73次
，同比+87%。

• 分月度看， 1~7月人纤维蛋白原批签发次数均同比增加，同比增速分别为+32%/ +73%/ +83%/ +125%/ +17%/ 
+162%/ +15%。

7.1 人纤维蛋白原-整体：2022H1整体批签发次数同比增加，7月同比小幅增加

人纤维蛋白原月度批签发次数及
2022年1~7月同比增速

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

人纤维蛋白原季度批签发次数及
2022年H1同比增速

资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 2022年截至7月底，从批签发次数口径看人纤维蛋白原市场，以博雅生物（27%）、派林生物（20%）、华兰生物（18%
）、上海莱士（17%）四家厂商为主。

• 2022年H1，人纤维蛋白原合计批签发次数同比增速为+72%。拆分到各厂商2022年H1批签发次数同比增速，可以发现，
同比增速最快的厂商为华兰生物（24批，对比21年同期0次批签发）、四川远大蜀阳（ 9批，对比21年同期0次批签发）
、卫光生物（同比+133%）、派林生物（同比+125%）、博雅生物（同比+64%）、上海莱士（同比+16%）；其余厂商
批签发次数同比减少。

7.2 人纤维蛋白原-上市公司：2022H1派林、华兰批签发次数高速增加

2022年截至7月17日各厂商人纤维蛋白原
批签发次数占比

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

2022年H1各厂商人纤维蛋白原批签发次数
同比增速

资料来源：中检院，北京、上海、山东、四川、广东、湖北、重庆等地方药检院，华安证券研究所

注：统计数据可能与实际情况存在误差
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• 从各类产品2022H1、2022年7月的批签发同比增速来看，纤原始终保持同比增长，狂免7月增速反弹，白蛋白、破免、
静丙、人凝血酶原复合物、VIII因子等产品的批签发次数在2022H1同比增长，7月份同比减少。特别的，人血白蛋白一
直以进口产品为主，但进入2022年后，国产白蛋白产品批签发次数占比有上升的趋势。建议关注：批签发边际增速较
快的产品，如人纤维蛋白原、狂犬病人免疫球蛋白；以及有国产替代趋势的产品，如人血白蛋白。

• 2022年1月~7月各上市公司批签发市占率及H1批签发同比增速角度看，建议关注：在优势品种中市占率较高的公司，
如博雅生物、派林生物、华兰生物等；以及优势品种批签发增速较高的公司，如华兰生物、博雅生物、派林生物、卫
光生物等；以及可能受益于国产替代趋势的公司，如华兰生物、博雅生物、派林生物等。

8 投资建议

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明
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• 疫情不确定性带来的风险：上半年疫情导致个城市封控以及工厂停产，一定程度上影响了企业的正常经营。下半年若
有疫情反复，可能会有企业正常经营再度受影响的风险；

• 新批浆站运转不及预期的风险：新批浆站完全投入使用需要多年运营，可能出现浆站运营不及预期的情况；

• 新产品市场推广不及预期的风险：部分产品在国内渗透率较低，依旧需要市场推广活动加大产品销量，可能存在推广
进展不及预期的风险；

• 国产替代进程反复的风险：我们从批签发数据上观察到部分产品存在国产替代的趋势，但长期来看国产替代能否顺利
进行，还需要综合考虑市场环境、产品质量、产品价格、推广能力等等多种因素；

• 新产品研发失败的风险：上市公司投入大量资金进行新产品的研发，可能存在临床失败的风险；

• 其他可能影响企业正常经营的风险。

9 风险提示

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明
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减持：未来6-12个月的投资收益率落后市场基准指数5%至15%；
卖出：未来6-12个月的投资收益率落后市场基准指数15%以上
无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 市场基准指数为沪深300指数。
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