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医药行业点评     

濒危动物药材人工替代品迎来新风口，出台政策利好 
 

 2024 年 02 月 08 日 

 

➢ 事件： 2024 年 2 月 5 日，为“支持珍稀濒危中药材替代品的研究和开发

利用”，国家药品监督管理局药品审评中心发表关于公开征求《濒危动物类中药

材人工制成品研究技术指导原则（征求意见稿）》和《替代或者减去已上市中药处

方中濒危药味研究技术指导原则（征求意见稿）》的通知。珍稀动物类中药材人工

制成品以及替代药味可参照上述技术指导原则开展研究，对人工合成制品临床研

究作进一步明确。 

➢ 人工合成替代濒危动物中药材成为产业新趋势。国内濒危药材在临床上多用

于急症、重症和慢性病的治疗，具有疗效确切、起效快、作用强的特点，为 100

余种名优中成药和 300 余种经典名方的君药或主要药味。《中国药典》自 2010

年版开始不再新增收载濒危动物药材，引导使用体外牛黄、人工麝香、人工虎骨

等替代原药材。2023 年 7 月施行的《中药注册管理专门规定》中，支持珍稀濒

危中药材替代品的研究和开发利用。本次相关政策落地，已完成临床前研究的品

种（如人工羚羊角、熊胆等）均有望快速开启临床，人工合成替代天然药材或成

未来发展趋势。 

➢ 国内企业已有成功案例，利润空间丰厚。健民集团旗下子公司健民大鹏是国

内体外培育牛黄的独家生产商，疗效接近天然牛黄，目前主要用于安宫牛黄丸的

生产，2023H1 实现净利润 2.9 亿元。上海凯宝持股 33%重庆极泽，2014 年开

始体外培育熊胆粉的研究，截至 2023 年已在海南拥有独家标准。华纳药厂参股

公司开展珍稀动物药材人工替代品研究项目 ZY022 和 ZY023，其中 ZY022 已完

成临床前研究。金花股份的人工虎骨粉，成分及含量与天然虎骨基本相似，用于

金天格胶囊等产品。产业链中人工合成原材料厂商的价值量占比较高，若能分得

天然原材料部分增量则能进一步增厚利润。同时人工制成品成本较低，例如人工

麝香价格约 6 万元/公斤，与天然麝香数十万的价格相比极大地降低了制药成本。 

➢ 投资建议：目前我国已有企业实现体培牛黄、人工麝香等濒危中药材人工替

代，随着相关政策陆续出台，预计人工合成濒危动物药材替代天然药材趋势进一

步凸显，建议关注华纳药厂、上海凯宝、健民集团（“推荐”评级）、金花股份等。  

➢ 风险提示：行业政策变动风险；产品销售不及预期风险；竞争加剧风险；产

品研发进度不及预期风险；政策监管环境变化风险。  

 

重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 

600976.SH 健民集团 54.30 2.66 3.32 4.14 19 15 12 推荐 

688799.SH 华纳药厂 36.95 1.95 - - 16 - - - 

300039.SZ 上海凯宝 6.08 0.18 - - 44 - - - 

600080.SH 金花股份 4.78 0.09 - - 87 - - - 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测; 

(注:股价为 2024 年 2 月 7 日收盘价，未覆盖公司数据采用 iFind 机构一致预期，暂无一致预期标注为“-”） 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研

究方法与分析逻辑得出研究结论，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了研究人员的研

究观点，结论不受任何第三方的授意、影响，研究人员不曾因、不因、也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任

何形式的补偿。 

  

评级说明 

投资建议评级标准 评级 说明 

以报告发布日后的 12 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其

中：A 股以沪深 300 指数为基准；新三板以三

板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指

数为基准；美股以纳斯达克综合指数或标普

500 指数为基准。 

公司评级 

推荐 相对基准指数涨幅 15%以上 

谨慎推荐 相对基准指数涨幅 5%～15%之间 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 

行业评级 

推荐 相对基准指数涨幅 5%以上 

中性 相对基准指数涨幅-5%～5%之间 

回避 相对基准指数跌幅 5%以上 
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