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[Table_Profit] 基本状况 

上市公司数 497 

行业总市值(亿元) 60023 

行业流通市值(亿元) 50270 
 

[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 

[Table_Report] 相关报告 

1 医药生物行业 3 月月报：把握

弹性、兼顾红利；重点布局 Q1 业

绩-20240301 

 

 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

公司名称 股价 
EPS PE 

PEG 评级 
2022 2023E

EEE 

2024E 2025E 2022 2023E 2024E 2025E 

东阿阿胶 61.52 1.19 1.73 2.05 2.54 51.70 35.56 30.01 24.22 1.68 买入 

济川药业 37.43 2.35 2.77 3.10 3.46 15.89 13.52 12.09 10.83 1.15 买入 

百克生物 44.35 0.44 1.21 1.86 2.49 100.8

6 

36.65 23.84 17.79 0.84 买入 

联邦制药 8.96 0.87 1.15 1.30 1.46 10.30 7.77 6.90 6.13 0.62 买入 

三生国健 22.87 0.08 0.33 0.19 0.21 286.1

4 

69.15 118.54 111.07 -3.28 买入 

九典制药 37.54 0.78 1.12 1.45 1.89 48.04 33.65 25.81 19.81 1.11 买入 

九强生物 19.30 0.66 0.87 1.03 1.37 29.19 22.27 18.65 14.06 0.86 买入 

诺泰生物 52.86 0.61 0.76 1.04 1.46 87.28 69.16 50.99 36.12 1.80 买入 

百诚医药 74.50 1.78 2.56 3.60 4.88 41.79 29.08 20.70 15.25 0.76 买入 

司太立 12.04 -0.22 0.44 0.89 1.24 -54.37 27.31 13.57 9.70 0.40 买入 

备注：数据截至 2024.3.29 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

备注：数据截止至 2021.12.31 

投资要点 

 

 

 

 

◼ 3 月回顾：板块整体疲弱，主题性机会亮眼；看好基本面逐季改善，建议底部布局。3 月

医药生物板块下跌 2.27%，同期沪深 300 上涨 0.61%，医药板块跑输沪深 300 约 2.87%，

位列 31 个子行业第 28 位。其中化学制药、中药、医药商业分别上涨 1.58%、1.09%、

0.53%，医疗服务、生物制品、医疗器械分别下跌 8.00%、5.79%、3.74%。由于 Q1 业

绩相对平淡，本月医药板块整体表现疲弱，但内部子板块有所分化，AI、GLP-1、NASH

等热点催化相关个股有所表现。当前整体市场仍然处于相对底部位置，医药板块在经历

长期回调后，更是处于基本面、政策面和资金面的多重底部，我们坚定看好全年医药板

块行情。 

◼ 4 月布局思路：Q1 业绩即将落地，逐步关注 Q2 业绩改善的板块及个股。4 月进入年报

一季报密集披露期，基本面权重将有所提升，同时逐步关注 Q2 业绩趋势和热点赛道催

化。一季报数据的披露以及 4 月定性数据的读出，将会对超预期优质个股形成催化，同

时也会前瞻 Q2，以此把握布局良机。从 2024 年 Q1 前瞻来看，我们重点推荐两个方向：

1）差异化产品放量：包括部分创新药、创新器械、疫苗、特色仿制药、品牌中药等，如

荣昌生物、九典制药（30-40%，24Q1 前瞻，下同）、百克生物（572-763%）、东阿阿

胶（35-40%）等。（2）行业阶段景气：包括 GLP-1 减肥药产业链的诺泰生物（40-50%）、

圣诺生物，以及仿制药 CRO 的百诚医药（30-40%）、阳光诺和（30-40%）等。当下前

瞻 Q2 定性趋势来看，前文强调的 Q1 业绩亮眼板块及个股有望延续，包括差异化产品放

量及行业景气赛道；同时由于基数、产业周期等因素带来业绩拐点或改善值得关注，包

括低基数的药店、部分中药、部分医疗服务等，以及基本面底部有望拐点的低值耗材、特

色原料药、CRO/CDMO 等。 

◼ 积极把握兼顾防守与进攻的布局策略。宏观预期疲弱下，积极布局包括高股息在内的防

御性资产，同时配置有真成长的进攻标的。 

➢ 进攻：1）创新药：前期调整的“超跌”板块，且逐步迎来年报一季报的窗口期，同

时海外跨国药企年报披露有望带来国内映射行情；看好荣昌生物、艾力斯、康方生

物、神州细胞、乐普生物、中国生物制药等。（2）GLP-1 多肽产业链：当前重磅多

肽药物司美格鲁肽、替尔泊肽的快速放量，叠加心衰、慢性肾病、NASH 等适应症
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的持续开拓，新型多靶点多肽减重药物的不断研发，预计 GLP-1 多肽产业链有望迎

来一轮爆发。重点看好诺泰生物、圣诺生物、翰宇药业、奥锐特、美诺华等。 

➢ 防御：持续把握高股息、现金流稳定、国企改革相关标的。当前市场环境下，现金

为王，放松对成长性要求，积极寻找现金流稳定、低估值高分红、以及主业稳定估

值低的相关标的。伴随近期国务院提出深入推进“提高央企控股上市公司质量”专

项行动，叠加 2024 年有望看到分红派息水平不断提升，建议持续布局医药商业、

中药、血制品、医疗器械板块的优质国企，看好东阿阿胶、济川药业、昆药集团、

江中药业、九强生物等 

◼ 4 月重点推荐：东阿阿胶、济川药业、百克生物、三生国健、联邦制药、九强生物、九典

制药、诺泰生物、百诚医药、司太立。 

◼ 中泰医药重点推荐 3 月平均平均下跌 0.75%，跑赢医药行业 1.51%，其中百诚医药

（+11.19%）、九典制药（+10.64%）、东阿阿胶（+5.90%）、联邦制药（+5.41%）、

诺泰生物（+4.49%）表现亮眼。 

◼ 行业热点聚焦：（1）诺和诺德公布其 GLP-1 系列试验的主要结果。（2）首款 NASH 疗

法获 FDA 批准。（3）英伟达 2024 年 GPU 技术大会开幕，生命科学/医疗保健相关会议

成为热点 。 

◼ 市场动态：对 2024 年初到目前的医药板块进行分析，医药板块收益率-12.1%，同期沪

深 300 绝对收益率 3.1%，医药板块跑输沪深 300 约 15.2%。2024 年 3 月医药生物板块

下跌 2.27%，同期沪深 300 上涨 0.61%，医药板块跑输沪深 300 约 2.87%，位列 31 个

子行业第 28 位。其中、化学制药、中药、医药商业分别上涨 1.58%、1.09%、0.53%，

医疗服务、生物制品、医疗器械分别下跌 8.00%、5.79%、3.74%。以 2024 年盈利预测

估值来计算，目前医药板块估值 19.4 倍 PE，全部 A 股（扣除金融板块）市盈率约为 14.8

倍，医药板块相对全部 A 股（扣除金融板块）的溢价率为 30.7%。以 TTM 估值法计算，

目前医药板块估值 25.0 倍 PE，低于历史平均水平（35.7 倍 PE），相对全部 A 股（扣

除金融板块）的溢价率为 32.3%。 

◼ 风险提示：政策扰动风险、药品质量问题、研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后

或更新不及时的风险。 
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4 月行业投资观点 

底部布局，逐步关注 Q2 业绩 

◼ 3 月回顾： 3 月医药生物板块下跌 2.27%，同期沪深 300 上涨 0.61%，

医药板块跑输沪深 300 约 2.87%，位列 31 个子行业第 28 位。其中化学

制药、中药、医药商业分别上涨 1.58%、1.09%、0.53%，医疗服务、生

物制品、医疗器械分别下跌 8.00%、5.79%、3.74%。由于 Q1 业绩相对

平淡，本月医药板块整体表现疲弱，但内部子板块有所分化，AI、GLP-

1、NASH 等热点催化相关个股有所表现。当前整体市场仍然处于相对底

部位置，医药板块在经历长期回调后，更是处于基本面、政策面和资金

面的多重底部，我们坚定看好全年医药板块行情。 

◼ 4月布局思路：Q1业绩即将落地，逐步关注Q2业绩改善的板块及个股。

4 月进入年报一季报密集披露期，基本面权重将有所提升，同时逐步关

注 Q2 业绩趋势和热点赛道催化。一季报数据的披露以及 4 月定性数据

的读出，将会对超预期优质个股形成催化，同时也会前瞻 Q2，以此把握

布局良机。从 2024 年 Q1 前瞻来看，我们重点推荐两个方向：1）差异

化产品放量：包括部分创新药、创新器械、疫苗、特色仿制药、品牌中

药等，如荣昌生物、九典制药（30-40%，24Q1 前瞻，下同）、百克生

物（572-763%）、东阿阿胶（35-40%）等。（2）行业阶段景气：包括

GLP-1 减肥药产业链的诺泰生物（40-50%）、圣诺生物，以及仿制药

CRO 的百诚医药（30-40%）、阳光诺和（30-40%）等。当下前瞻 Q2

定性趋势来看，前文强调的 Q1 业绩亮眼板块及个股有望延续，包括差

异化产品放量及行业景气赛道；同时由于基数、产业周期等因素带来业

绩拐点或改善值得关注，包括低基数的药店、部分中药、部分医疗服务

等，以及基本面底部有望拐点的低值耗材、特色原料药、CRO/CDMO 等。 

◼ 积极把握兼顾防守与进攻的布局策略。宏观预期疲弱下，积极布局包括

高股息在内的防御性资产，同时配置有真成长的进攻标的。 

➢ 进攻：1）创新药：前期调整的“超跌”板块，且逐步迎来年报一季

报的窗口期，同时海外跨国药企年报披露有望带来国内映射行情；

看好荣昌生物、艾力斯、康方生物、神州细胞、乐普生物、中国生

物制药等。（2）GLP-1 多肽产业链：当前重磅多肽药物司美格鲁

肽、替尔泊肽的快速放量，叠加心衰、慢性肾病、NASH 等适应症

的持续开拓，新型多靶点多肽减重药物的不断研发，预计 GLP-1 多

肽产业链有望迎来一轮爆发。重点看好诺泰生物、圣诺生物、翰宇

药业、奥锐特、美诺华等。 

➢ 防御：高股息、现金流稳定、国企改革相关标的。当前市场环境下，

现金为王，放松对成长性要求，积极寻找现金流稳定、低估值高分

红、以及主业稳定估值低的相关标的。伴随近期国务院提出深入推

进“提高央企控股上市公司质量”专项行动，叠加 2024 年有望看

到分红派息水平不断提升，建议持续布局医药商业、中药、血制品、

医疗器械板块的优质国企，看好东阿阿胶、济川药业、昆药集团、

江中药业、九强生物等。 



2ZQsdPIBdCL017FS0X0wCXBQrvhbWrkV98sog1LEM5749QVwIaoOxu1JGws6/x6F
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图表 1：医药板块 2024Q1前瞻 

 
来源：wind，中泰证券研究所 

 

  

Q1收入 收入增速 Q1利润 利润增速 2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E

Q1收入 收入增速 Q1利润 利润增速 2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E

化学药

600276.SH 恒瑞医药 45.97      6,379.0     6095 11% 1400 13% 4664 5590 6704 0.73 0.88 1.05 62.87 52.5 43.7 3.16 买入 化学制药

688336.SH 三生国健 22.87      616.8        317 53% 120 258% 296 510 242 0.48 0.83 0.39 47.66 27.7 58.4 -4.93 买入 生物制品Ⅱ

000963.SZ 华东医药 31.00      1,754.3     10619-11125 5%~10% 831~869 10%~15% 2987 3727 4581 1.70 2.12 2.61 18.21 14.6 11.9 0.76 买入 化学制药

603707.SH 健友股份 11.21      1,616.6     1100-1300 -15~0% 250-300 -23~-10% 1104 1410 1841 0.68 0.87 1.14 16.42 12.9 9.8 0.56 买入 化学制药

002332.SZ 仙琚制药 9.37        989.2        950-1000 0-5% 扣非125-139 -5~-5% 651 814 1018 0.66 0.82 1.03 14.24 11.4 9.1 0.57 买入 化学制药

300702.SZ 天宇股份 15.91      348.0        600-700 -23~-10% 20-50 -80~-50% 115 250 351 0.33 0.72 1.01 48.14 22.1 15.8 0.64 买入 化学制药

603538.SH 美诺华 14.02      213.4        250-300 0-20% 扣非12-15 0-25% 120 229 303 0.56 1.07 1.42 24.93 13.1 9.9 0.42 买入 化学制药

603520.SH 司太立 12.04      342.5        540-590 -5~5% 10-30 5-200% 151 304 425 0.44 0.89 1.24 27.31 13.6 9.7 0.40 买入 化学制药

300705.SZ 九典制药 37.54      345.1        600-650 20-30% 100-110 30-40% 385 502 654 1.12 1.45 1.89 33.65 25.8 19.8 1.11 买入 化学制药

1177.HK 中国生物制药 3.02        18,801.2   \ \ \ \ 3060 3440 4090 0.16 0.18 0.22 18.56 16.5 13.9 1.19 买入 化学制药

3933.HK 联邦制药 8.96        1,817.0     \ \ \ \ 2,095 2,359 2,655 1.15 1.30 1.46 7.77 6.9 6.1 0.62 买入 化学制药

603229.SH 奥翔药业 10.16      593.1        250-275 -5~5% 80-100 -15~5% 307 400 562 0.52 0.67 0.95 19.63 15.1 10.7 0.56 买入 化学制药

000739.SZ 普洛药业 21.59      1,178.5     2900-3200 -5~5% 230-250 -5~5% 1055 1168 1367 0.90 0.99 1.16 24.12 21.8 18.6 1.74 买入 化学制药

300636.SZ 同和药业 7.44        423.1        200-250 -10~10% 30-36 -10~10% 111 156 219 0.26 0.37 0.52 28.36 20.2 14.4 0.70 买入 化学制药

生物药

688276.SH 百克生物 44.35      412.8        457-587 155-227% 123-159 572-763% 510 805 1064 1.24 1.95 2.58 35.90 22.74 17.21 0.81 买入 生物制品Ⅱ

600196.SH 复星医药 23.07      2,672.4     10871-11414 0-5% 761-799 -23~-19% 3776 4681 5588 1.41 1.75 2.09 16.33 13.17 11.03 0.75 买入 生物制品Ⅱ

300122.SZ 智飞生物 44.94      2,400.0     14207-14607 27-31% 2273-2337 12-15% 9069 11304 14537 3.78 4.71 6.06 11.89 9.54 7.42 0.45 买入 生物制品Ⅱ

000661.SZ 长春高新 120.19    404.5        2639-2778 -5~0% 818-861 -5~0% 4533 5023 5615 11.21 12.42 13.88 10.73 9.68 8.66 0.95 买入 生物制品Ⅱ

002007.SZ 华兰生物 20.17      1,828.8     902-947 2-8% 352-369 0-5% 1446 1727 2047 0.79 0.94 1.12 25.51 21.36 18.02 1.34 买入 生物制品Ⅱ

300601.SZ 康泰生物 21.89      1,116.9     838-898 12-20% 218-234 6-14% 1023 1415 1866 0.92 1.27 1.67 23.90 17.28 13.10 0.68 买入 生物制品Ⅱ

300357.SZ 我武生物 22.73      523.6        183-192 0-5% 70-73 -1~4% 360 417 481 0.69 0.80 0.92 33.06 28.54 24.74 2.12 增持 生物制品Ⅱ

600161.SH 天坛生物 27.03      1,647.8     1486-1550 15-20% 312-326 19-24% 1103 1365 1657 0.67 0.83 1.01 40.38 32.63 26.88 1.79 增持 生物制品Ⅱ

300841.SZ 康华生物 55.52      134.7        306-334 10-20% 110-120 5-14% 545 652 784 4.05 4.84 5.82 13.72 11.47 9.54 0.69 买入 生物制品Ⅱ

603392.SH 万泰生物 67.64      1,268.2     866-1443 -70~-50% 113-188 -85~-91% 3989 4858 5640 3.15 3.83 4.45 21.50 17.66 15.21 1.14 买入 医疗器械Ⅱ

医疗服务

300015.SZ 爱尔眼科 12.80      9,328.4     5523~5774 10%~15% 859~898 10%~15% 3391 4278 5419 0.36 0.46 0.58 35.21 27.91 22.03 1.33 买入 医疗服务

600763.SH 通策医疗 59.90      320.6        708~742 5%~10% 177~186 5%~10% 605 754 941 1.89 2.35 2.93 31.75 25.47 20.41 1.28 买入 医疗服务

6078.HK 海吉亚医疗 31.90      631.5        / / / / 772 987 1217 1.22 1.56 1.93 26.10 20.41 16.55 1.02 买入 医疗服务

1951.HK 锦欣生殖 2.43        2,757.7     / / / / 330 467 660 0.12 0.17 0.24 20.31 14.35 10.15 0.49 买入 医疗服务

300244.SZ 迪安诊断 17.48      626.9        3393-3717 5%~15% 176-192 10%~20% 353 950 1269 0.56 1.52 2.02 31.04 11.53 8.64 0.35 买入 医疗服务

603882.SH 金域医学 56.26      468.8        1906-2329 -10%~10% 136-165 -10%~10% 665 1104 1427 1.42 2.36 3.04 39.66 23.89 18.48 0.85 买入 医疗服务

CRO/CDMO

603259.SH 药明康德 46.18      2,933.3     7171-8067 -20%-10%
经调整 1886-

2096

经调整 -19%-

-11%
9607 9845 11058 3.28 3.36 3.77 14.10 13.76 12.25 1.94 买入 医疗服务

300347.SZ 泰格医药 53.15      872.4        1805-1895 0%-5% 381-400 扣非0%-5% 2288 2764 3450 2.62 3.17 3.95 20.27 16.78 13.44 0.89 买入 医疗服务

300759.SZ 康龙化成 20.37      1,787.4     2724-2996 0%-10% 经调整 438-482经调整0%-10% 1600 1807 2058 0.90 1.01 1.15 22.76 20.15 17.69 1.70 买入 医疗服务

002821.SZ 凯莱英 86.04      369.5        1380-1500 ‘-39%- -33% 362-394 ‘-43%- -38% 2277 2330 3118 6.16 6.31 8.44 13.96 13.64 10.20 0.82 买入 医疗服务

300363.SZ 博腾股份 17.90      546.0        678-712 ‘-51%- -48% - - 2277 2330 3118 4.17 4.27 5.71 4.29 4.19 3.13 0.25 买入 医疗服务

300725.SZ 药石科技 39.50      199.7        383-422 0%-10% 58-64 0%-10% 390 502 706 1.95 2.51 3.54 20.22 15.71 11.16 0.58 买入 医疗服务

688222.SH 成都先导 13.28      400.7        104-139 50-100% 10-20 - 44 50 60 0.11 0.13 0.15 121.10 106.23 88.33 7.09 买入 医疗服务

2269.HK 药明生物 14.30      4,258.6     / / / / 3310 4140 5400 0.78 0.97 1.27 18.40 14.71 11.28 0.66 买入 医疗服务

603127.SH 昭衍新药 18.08      749.9        369-406 0%-10% 188-207 0%-10% 710 1013 1348 0.95 1.35 1.80 19.10 13.38 10.06 0.51 买入 医疗服务

301096.SZ 百诚医药 74.50      108.9        209-225 30%-40% 46-49 30%-40% 279 392 532 2.56 3.60 4.88 29.08 20.70 15.25 0.76 买入 医疗服务

688131.SH 皓元医药 34.58      150.4        418-502 0%-20% 46-49 0%-5% 121 165 230 0.81 1.09 1.53 42.93 31.61 22.66 1.14 买入 医疗服务

688073.SH 毕得医药 36.15      90.9          252-303 0%-20% 37-39 0%-5% 175 233 312 1.93 2.56 3.43 18.77 14.10 10.53 0.56 买入 医疗服务

688076.SH 诺泰生物 52.86      213.2        291-312 40%-50% 29-31 40%-50% 161 206 301 0.76 0.97 1.41 69.85 54.60 37.46 1.91 买入 医疗服务

688621.SH 阳光诺和 62.21      112.0        302-325 30%-40% 62-67 30%-40% 194 304 410 1.73 2.72 3.66 35.91 22.91 16.97 0.79 买入 医疗服务

医疗器械

301047.SZ 义翘神州 70.8 129.2        173-189 10%~20% 92-100 10%~20% 279 340 406 2.16 2.63 3.14 32.79 26.90 22.53 1.59 买入 医疗器械Ⅱ

688105.SH 诺唯赞 23.3 400.0        317-348 5-15% 50-60 - -68 212 329 -0.17 0.53 0.82 -137.06 43.96 28.33 - 买入 医疗器械Ⅱ

300760.SZ 迈瑞医疗 281.46 1,212.4     9623-10064 15-20% 2957-3085 15-20% 11559 13911 16718 9.53 11.47 13.79 29.52 24.53 20.41 1.46 买入 医疗器械Ⅱ

300003.SZ 乐普医疗 13.78      1,880.6     2437-2681 0-10% 597-657 0-10% 1760 2078 2441 0.94 1.10 1.30 14.72 12.47 10.62 0.83 买入 医疗器械Ⅱ

603658.SH 安图生物 56.94      586.3        1192-1295 15-25% 303-315 25-30% 1253 1599 2043 2.14 2.73 3.48 26.64 20.88 16.34 0.96 买入 医疗器械Ⅱ

300633.SZ 开立医疗 38.00      430.7        497-569 5-20% 125-152 -10%~10% 464 582 738 1.08 1.35 1.71 35.27 28.12 22.17 1.35 买入 医疗器械Ⅱ

300406.SZ 九强生物 19.30      588.4        429-467 15-25% 133-144 20-30% 510 609 808 0.87 1.03 1.37 22.27 18.65 14.06 0.86 买入 医疗器械Ⅱ

002223.SZ 鱼跃医疗 34.30      1,002.5     2703-3108 0-15% 535-678 -25%~-5% 2839 2403 2751 2.83 2.40 2.74 12.11 14.31 12.50 -7.75 买入 医疗器械Ⅱ

300595.SZ 欧普康视 18.19      897.1        442~462 10%~15% 191~199 15%~20% 697 853 1048 0.78 0.95 1.17 23.41 19.13 15.57 1.04 买入 医疗器械Ⅱ

300482.SZ 万孚生物 24.60      444.5        856-944 3-13% 173-214 -15%~-5% 496 575 731 1.12 1.29 1.64 22.05 19.02 14.96 1.03 买入 医疗器械Ⅱ

300639.SZ 凯普生物 7.06        646.5        303-364 0-20% 65-78 0-20% 222 284 364 0.34 0.44 0.56 20.56 16.07 12.54 0.73 买入 医疗器械Ⅱ

688085.SH 三友医疗 15.57      248.5        80-97 -40~-50% 17-21 -40~-50% 95 119 156 0.38 0.48 0.63 40.72 32.51 24.80 1.45 买入 医疗器械Ⅱ

688029.SH 南微医学 66.68      187.8        534-742 15-35% 122-137 20-35% 492 635 822 2.62 3.38 4.38 25.46 19.73 15.24 0.87 买入 医疗器械Ⅱ

688580.SH 伟思医疗 49.10      68.6          96-112 10-20% 27-33 -10%~10% 136 180 235 1.98 2.62 3.42 24.78 18.72 14.34 0.79 买入 医疗器械Ⅱ

300529.SZ 健帆生物 22.23      807.6        716-773 25-35% 246-265 25-35% 718 819 958 0.89 1.01 1.19 25.00 21.92 18.74 1.61 买入 医疗器械Ⅱ

300832.SZ 新产业 66.14      785.7        1095-1182 25-35% 444-479 25-35% 1665 2188 2797 2.12 2.78 3.56 31.21 23.75 18.58 1.05 买入 医疗器械Ⅱ

688026.SH 洁特生物 11.90      140.4        119-134 60-80% 18-20 - 75 98 124 0.53 0.70 0.88 22.27 17.04 13.47 0.78 买入 医疗器械Ⅱ

688016.SH 心脉医疗 183.78    82.7          342-371 20-30% 150-162 20-30% 492 642 838 5.95 7.76 10.13 30.90 23.68 18.14 1.01 买入 医疗器械Ⅱ

300171.SZ 东富龙 14.50      760.8        1494-1565 5-10% 194-203 -16~-12% 781 944 1152 1.03 1.24 1.51 14.12 11.69 9.58 0.66 买入 医疗器械Ⅱ

688114.SH 华大智造 59.14      415.6        760-836 23-35% -30~-40 - -633 -149 79 -1.52 -0.36 0.19 -38.83 -164.97 311.15 - 买入 医疗器械Ⅱ

301093.SZ 华兰股份 25.60      129.4        141-172 -10%~10% 30-37 -10%~10% 111 182 283 0.86 1.41 2.19 29.84 18.20 11.70 0.50 买入 医疗器械Ⅱ

301363.SZ 美好医疗 24.88      406.7        367-404 0-10% 98-119 -10%~10% 373 475 599 0.92 1.17 1.47 27.13 21.30 16.89 1.02 买入 医疗器械Ⅱ

688677.SH 海泰新光 55.80      121.6        134-163 -10%~10% 44-53 -10%~10% 146 255 332 1.20 2.10 2.73 46.49 26.62 20.44 0.92 买入 医疗器械Ⅱ

6606.HK 诺辉健康 14.14      457.8        / / / / 218 360 547 0.48 0.79 1.19 29.69 17.98 11.83 0.51 买入 医疗器械Ⅱ

9877.HK 健世科技-B 5.41        417.2        / / / / -511 -317 -17 -1.22 -0.76 -0.04 -4.42 -7.11 -129.71 0.05 买入 医疗器械Ⅱ

药店&CSO

603233.SH 大参林 21.34      1,138.8     6244~6839 5%~15% 522~571 5%~15% 1309 1667 2014 1.15 1.46 1.77 18.57 14.58 12.07 0.77 买入 医药商业

603939.SH 益丰药房 39.83      1,010.6     6056~6319 15%~20% 397~411 18%~22% 1440 1771 2151 1.42 1.75 2.13 27.95 22.73 18.71 1.26 买入 医药商业

301015.SZ 百洋医药 33.23      525.6        1939~2024 20%~25% 2024~2108 30%~40% 667 904 1182 1.27 1.72 2.25 26.19 19.32 14.78 0.79 买入 医疗服务

中药

000423.SZ 东阿阿胶 61.52      644.0        1283~1336 20%~25% 311~322 35%~40% 1,151 1,452 1,751 1.73 2.05 2.54 35.56 30.01 23.41 1.68 买入 中药

000999.SZ 华润三九 51.89      988.2        6670~6988 5%~10% 1209~1266 5%~10% 2853 3298 3782 2.89 3.34 3.83 17.97 15.55 24.41 1.19 买入 中药

600566.SH 济川药业 37.43      921.8        2388~2627 0~10% 731~758 8%~12% 2552 2855 3185 2.77 3.10 3.46 13.52 12.09 24.41 1.15 买入 中药

000623.SZ 吉林敖东 14.46      1,241.1     670~748 -15%~--5% 413~461 -15%~--5% 2102 2403 2726 1.69 1.94 2.20 8.54 7.47 24.41 0.62 买入 中药

600085.SH 同仁堂 40.99      1,371.5     5143~5657 0~10% 523~576 0~10% 1796 2083 2391 1.31 1.52 1.74 31.30 26.99 23.51 2.03 买入 中药

行业分类

归母净利润（百万）
评级 行业分类

PE
PEG

PE
PEG 评级证券代码 公司名称  股价  总股本

EPS业绩前瞻 归母净利润（百万）

证券代码 公司名称  股价  总股本
EPS业绩前瞻
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中泰医药重点推荐组合 

4 月重点推荐：东阿阿胶、济川药业、百克生物、三生国健、联邦制药、九强

生物、九典制药、诺泰生物、百诚医药、司太立 

 

来源：Wind，中泰证券研究所（注：截止 2024/03/29） 

 

  

公司名称 市值/亿元 推荐理由 未来可能的催化剂 建议 wind代码

东阿阿胶        396.17

1、自2022年起华润系全面接管，新任高管具备丰富的OTC产品开发及营销经验，有望赋能公司品牌

焕新

2、经营重回正轨，聚焦品牌和业务重塑，东阿阿胶、复方阿胶浆、桃花姬阿胶块三大主导产品销

售持续回暖

3、依托东阿阿胶品牌认知度和忠实客群，围绕精品中药和健康消费品两大方向打造第二增长曲线

业绩持续快速增长；国企改

革；BD推进
积极配置 000423.SZ

济川药业        345.03

1、低估值、高股息的品牌中成药龙头，长期聚焦儿科、呼吸、消化领域市场，品牌优势突出

2、小儿豉翘近10年复合增速达到20%+，有望进入新版基药儿童用药目录，基层市场打开天花板

3、BD业务打开第二成长曲线：1类新药玛赛洛沙韦片预计25H1获批。长效生长激素、银屑病口服药

未来可期

业绩稳健增长；分红比例提升 积极配置 600566.SH

百克生物        183.09

1、重磅品种带状疱疹上市进入快速放量阶段，未来3-5年有望享受国产独占期

2、鼻喷流感创新剂型，有望享受行业高增

3、长远来看，布局麻腮风系列疫苗、RSV、通用流感、治疗性疫苗等前沿/重磅品种，构筑深厚护

城河

带状疱疹商业化放量 积极配置 688276.SH

联邦制药        162.81
1、抗生素全产业链龙头企业，

2、中间体/原料药格局稳定，需求恢复，量价齐升

3、胰岛素经历集采迎来拐点重回双位数增长，兽药进入发展快车道，GLP-1布局值得期待

甘精、门冬胰岛素放量;原料药

/中间体价格上涨;减肥药进展
积极配置 3933.HK

三生国健        141.06
1、自免领域老牌企业，品牌渠道医患认知积累深厚，老业务收入利润稳健

2、临床管线皮肤自免产品IL17即将报产，IL4R IL5 IL1β进入3期临床，即将第二增长曲线

2024年内收入利润逐季释放；

IL17完成安全性随访后报NDA；

IL4 IL1β IL5等产品3期入组进

度超预期

积极配置 688336.SH

九典制药        129.57
1、快速成长的凝胶贴膏龙头，“药品制剂+原料药+药用辅料”一体化布局，发展新阶段开启

2、临床标准提高强化护城河，保障未来成长

3、品种不断丰富，有望实现从1到N持续扩张

业绩持续快速增长；竞争对手

BE撤回
积极配置 300705.SZ

九强生物        113.57
1、医疗器械国企改革优质企业，伴随大股东国药的持续赋能，有望成长为综合性的IVD平台公司

2、受益院内诊疗持续复苏，全年业绩延续良好增长趋势

3、生化联盟集采等政策落地，促进行业集中度提升，利好公司市场份额持续提升

业绩持续增长，国药持续增持 积极配置 300406.SZ

诺泰生物        112.69

1、2023年业绩超预期，2024Q1高增有望延续

2、GLP-1多肽原料药全球供应，多肽领域优势地位显著，跟随行业景气快速成长

3、“聚焦”主业以多肽、特色原料药为主的自主选择产品及多肽、小分子CDMO，资源聚焦后有望

持续扩大优势

业绩持续高增长；GLP-1热点 积极配置 688076.SH

百诚医药         81.15
1、仿制药CRO龙头，2类、3类新药研发需求驱动景气持续

3、订单持续高增带动业绩快速增长；24年为权益分成元年，自研产品转让带来第二曲线

3、受托研发、技术转让、权益分成、CDMO及创新药开发多轮驱动，公司有望持续保持高速增长

业绩持续快速增长 积极配置 301096.SZ

司太立         41.24

1、“制剂出海”领先企业，肝素原料药+仿制药全球龙头，拐点在即

2、从肝素到非肝素，从小分子注射剂到生物类似药出海，海外ANDA持续获批，结构升级，快速放

量

3、肝素存货减值完毕，风险释放；国内肝素集采落地，以量换价；基本面拐点已到

高壁垒ANDA产品获批；肝素价

格上涨
积极配置 603520.SH

图表 2：中泰医药 4月推荐组合 
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◼ 中泰医药重点推荐 3 月平均下跌 0.75%，跑赢医药行业 1.51%，其中百

诚医药（+11.19%）、九典制药（+10.64%）、东阿阿胶（+5.90%）、

联邦制药（+5.41%）、诺泰生物（+4.49%）表现亮眼。 

图表 3：重点推荐组合 3月表现 

 

来源：Wind，中泰证券研究所（股价截至 2024/3/29） 

 

行业热点聚焦 

（1）诺和诺德公布其 GLP-1 系列试验的主要结果 

◼ 事件：1）3 月 6 日，诺和诺德公布其司美格鲁肽 FLOW 临床 3 期试验的主

要结果，1.0mg 司美格鲁肽可使 2 型糖尿病和慢性肾病患者发生肾病相关

事件风险降低 24%，达成试验主要终点。公司计划于 2024 年向美国和欧盟

递交 Ozempic 标签扩展的监管审批申请；2）3 月 8 日，诺和诺德召开 2024

年资本市场日，公布其口服 GLP-1 和胰淀素的长效共激动剂 amycretin 的

最新临床试验结果，患者在接受治疗 12 周后体重降幅达 13.1%，展现出显

著的减重效果；3）3月 9日，FDA批准诺和诺德司美格鲁肽减重疗法Wegovy

注射液用于降低患有心血管疾病和肥胖或超重的成人心血管死亡、心脏病发

作和中风的风险，是首个获批用于降低主要不良心血管事件（MACE）发生

风险的减重治疗药物。此次获批意味着司美格鲁肽适应症进一步扩大，其市

场空间有望进一步提升。 

◼ 中泰观点： 

◼ 我们认为 GLP-1 研发需求旺盛、适应症不断拓展、市场空间广阔，当前趋

势明确，看好多肽产业链投资机会：随着下游 GLP-1 等产品持续放量及新

适应症开拓，产业链中上游有望率先收益，持续看好中游多肽原料药/中间体

头部公司诺泰生物、圣诺生物、翰宇药业、奥锐特、金凯生科、海翔药业、

美诺华、奥翔药业等；多肽 CDMO 头部公司药明康德、凯莱英等；国内美

容肽原料龙头企业湃肽生物；上游多肽合成试剂龙头昊帆生物、多肽固相载

体龙头蓝晓科技等。同时看好下游 GLP-1R 激动剂进展较快的信达生物、恒

瑞医药、华东医药、通化东宝、联邦制药、健友股份等。 

◼ 资料来源：https://new.qq.com/rain/a/20240306A00PAU00  

（2）首款 MASH 疗法获 FDA 批准 

◼ 事件：3 月 15 日，FDA 批准 Madrigal Pharmaceuticals 的 Rezdiffra

证券代码 公司 股价 评级 本月涨跌幅（%） 本周涨跌幅（%）

000423.SZ 东阿阿胶 61.52             买入 5.90 1.72

600566.SH 济川药业 37.43             买入 1.16 5.44

688276.SH 百克生物 44.35             买入 -19.61 -6.00

3933.HK 联邦制药 8.96               买入 5.41 -7.72

603707.SH 健友股份 11.21             买入 -21.94 -2.78

300705.SZ 九典制药 37.54             买入 10.64 0.16

300406.SZ 九强生物 19.30             买入 -7.08 -2.62

688076.SH 诺泰生物 52.86             买入 4.49 -7.49

301096.SZ 百诚医药 74.50             买入 11.19 5.75

688677.SH 海泰新光 55.80             买入 2.31 0.90

平均 -0.75 -1.26

801150.SI 医药生物 -2.27 -2.33
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（resmetirom）联合饮食和运动，用于治疗患有中重度肝纤维化（F2 至 F3

期）的非肝硬化非酒精性脂肪性肝炎（NASH，现称为代谢功能障碍相关脂

肪性肝炎（MASH））的成人患者 

◼ 中泰观点： 

◼ 首款 MASH 疗法获 FDA 批准，关注 MASH 领域投资机会。3 月 15 日，

Madrigal Pharmaceuticals 公布，FDA 批准其 Rezdiffra（resmetirom）联合

饮食和运动，用于治疗患有中重度肝纤维化（F2 至 F3 期）的非肝硬化非酒

精性脂肪性肝炎（NASH，现称为代谢功能障碍相关脂肪性肝炎（MASH））

的成人患者。根据新闻稿，这是 FDA 批准的首款 NASH 疗法。Resmetirom

是一款“First-in-class”的每日一次、口服甲状腺激素受体（THR）-β选择

性激动剂，旨在靶向 NASH 的关键基础病因。源于 MASH 发病机制的复杂

性，全球在研企业通过不同作用途径来开发治疗药物，其中 GLP-1 靶点也

成为一个突破方向。今年 2 月，礼来公布了其 GLP-1/GIP 双重受体激动剂

替尔泊肽（tirzepatide）关于 MASH 的一项 II 期试验结果达到终点。此外，

诺和诺德司美格鲁肽目前处于单药治疗 NASH 的临床三期阶段

（ESSENCE），预计该研究在 2028 年 4 月完成主要研究。实际上，国内

MASH 研发也如火如荼，其中中国生物制药采取自研+引进模式布局管线数

量最多，且基本覆盖全球进展最快的热门靶点，如拉尼兰诺（Lanifibranor、

泛 PPAR 激动剂）以及 TQA2225（重组人 FGF21-Fc 融合蛋白）目前正分

别在中国开展治疗 MASH 的 III 期和 II 期临床试验；歌礼制药是专注于肝部

疾病的新型 Biotech 公司，已有包括 ASC40、ASC41 等多款小分子药物进

入临床试验。瑞博生物也正在开发 MASH 治疗的小核酸药物。我们有理由

相信，国内 MASH 领域有望迎来高速发展的大时代，看好研发管线进度领

先创新药企中国生物制药、歌礼制药等。 

◼ 资料来源： 

http://paper.people.com.cn/rmrb/html/202403/06/nw.D110000renmrb_

20240306_1-03.htm  

 

（3）英伟达 2024 年 GPU 技术大会开幕，生命科学/医疗保健相关会议成为热点 

◼ 事件： 3 月 19 日，英伟达 2024 年 GPU 技术大会开幕，据药智网数据，

本届大会上与生命科学/医疗保健有关的会议共计 90 余场，居全行业第一。 

◼ 中泰观点：本次 GTC 2024 上，英伟达推出医疗保健项目 GenAI，旨在赋

能全球医疗保健组织，覆盖药物发现、医疗技术和数字健康等多个领域，提

升全球医疗企业的生成式 AI 的使用效率。我们认为随着人工智能技术的日

益成熟以及相关行业标准、注册审核体系的逐渐完善，AI 在医药领域的实践

应用正逐渐从场景探索走向商业化转化，GPT 等革命性技术的出现有望进

一步加速 AI+医药/医疗的成果落地，我们预计未来有望率先在药物设计研

发、辅助病理诊断等领域实现突破，建议重点关注药物研发、体外诊断中相

关细分赛道及个股，如成都先导、泓博医药、迪安诊断、金域医学、安必平、

九强生物、华大智造、麦克奥迪等。 

◼ 资料来源：

http://paper.people.com.cn/rmrb/html/202403/06/nw.D110000renmrb_

20240306_1-03.htm  
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3 月板块回顾与分析 

板块收益 

◼ 对 2024 年初到目前的医药板块进行分析，医药板块收益率-12.1%，同

期沪深 300 绝对收益率 3.1%，医药板块跑输沪深 300 约 15.2%。 

图表 4：医药板块 vs沪深 300相对收益率 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2024/3/29） 

 

◼ 2024 年 3 月医药生物板块下跌 2.27%，同期沪深 300 上涨 0.61%，医药板

块跑输沪深 300 约 2.87%，位列 31 个子行业第 28 位。其中、化学制药、

中药、医药商业分别上涨 1.58%、1.09%、0.53%，医疗服务、生物制品、

医疗器械分别下跌 8.00%、5.79%、3.74%。 

图表 5：各行业月涨跌幅比较% 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2024/3/29） 
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图表 6：医药子行业月涨跌幅比较% 

 

来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2024/3/29） 

 

板块估值 

◼ 以 2024 年盈利预测估值来计算，目前医药板块估值 19.4 倍 PE，全部

A 股（扣除金融板块）市盈率约为 14.8 倍，医药板块相对全部 A 股（扣

除金融板块）的溢价率为 30.7%。以 TTM 估值法计算，目前医药板块估

值 25.0 倍 PE，低于历史平均水平（35.7 倍 PE），相对全部 A 股（扣

除金融板块）的溢价率为 32.3%。 

图表 7：医药板块整体估值溢价（2024盈利预测市盈率） 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2024/3/29） 
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图表 8：医药板块整体估值溢价（扣除金融板块，2010年至今） 

 

来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2024/3/29） 

 
 

图表 9：医药子板块估值对比（平均市盈率统计为 2010年至今） 

 

来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2024/3/29） 

 

 

 

 

 

 

个股表现 

◼ 本月涨幅榜：泓博医药、大理药业、兴齐眼药、圣达生物、江苏吴中。 

◼ 本月跌幅榜：辰光医疗、爱博医疗、中科美菱、威高骨科、健友股份。 
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图表 10：本月涨幅前 15 位公司（扣除 ST 股）  图表 11：本月跌幅前 15 位公司（扣除 ST 股） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所（注：截止 2024/3/29，剔除 B 股）  来源：Wind，中泰证券研究所（注：截止 2024/3/29，剔除 B 股） 

 

附录 

中药材价格追踪 

◼ 成都中药材价格指数近期有企稳迹象。自 2021 年四季度以来，近八成

中药材价格出现上涨，比如常见的黄连、金银花、黄芩等价格都有不同

程度的上涨，原本价格不菲的贵细药材涨价更为明显，如藏红花、鹿茸、

燕窝、西洋参、虫草等多个品种的价格全部出现上涨，涨价幅度在 10%

到 50%。国内几大知名药企的中成药价格上调，上涨幅度为 10%到 20%，

成都中药材价格指数 3 月上涨 0.16%，2024 年初至今上涨 0.22%。 

图表 12：中国成都中药材价格指数图 

 

来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2024/3/29） 

 

证券代码 证券简称
月收盘价

（元）

月涨跌幅

（%）

301230.SZ 泓博医药 41.10 44.87

603963.SH 大理药业 11.13 44.73

300573.SZ 兴齐眼药 214.00 41.64

603079.SH 圣达生物 12.56 30.83

600200.SH 江苏吴中 11.67 30.68

002873.SZ 新天药业 12.49 30.24

300725.SZ 药石科技 39.50 27.63

688373.SH 盟科药业-U 5.67 24.89

688197.SH 首药控股-U 53.21 24.44

688687.SH 凯因科技 32.22 22.98

300254.SZ 仟源医药 9.05 22.96

688488.SH 艾迪药业 16.09 22.82

688192.SH 迪哲医药-U 44.99 21.01

000766.SZ 通化金马 18.50 20.29

603139.SH 康惠制药 15.31 20.27

证券代码 证券简称
月收盘价

（元）

月涨跌幅

（%）

430300.BJ 辰光医疗 8.49 -23.24

688050.SH 爱博医疗 128.80 -22.60

835892.BJ 中科美菱 9.62 -22.23

688161.SH 威高骨科 25.55 -22.10

603707.SH 健友股份 11.21 -21.94

301246.SZ 宏源药业 17.20 -21.10

300396.SZ 迪瑞医疗 22.02 -20.07

688276.SH 百克生物 44.35 -19.61

688319.SH 欧林生物 8.68 -18.65

300832.SZ 新产业 66.14 -18.34

301363.SZ 美好医疗 24.88 -17.56

688114.SH 华大智造 59.14 -17.31

688302.SH 海创药业-U 30.82 -16.68

301367.SZ 怡和嘉业 86.85 -16.65

300142.SZ 沃森生物 15.38 -16.41
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本期研究报告汇总 

图表 13：本期中泰医药小组研究报告汇总 

 
来源：中泰证券研究所  

 

  

报告类型 报告标题 作者

行业月报 把握弹性、兼顾红利；重点布局Q1业绩 祝嘉琦,崔少煜

“AI+医药、医疗”风口渐起；积极布局底部机会 祝嘉琦,崔少煜

政策预期改善，布局医药创新 祝嘉琦,崔少煜

医药“新质生产力”有哪些？持续布局医药底部机会 祝嘉琦,崔少煜

行业专题 海外医械财报解读系列二：史赛克2023年报-量价齐升驱动业绩增长，2024年趋势有望延续 谢木青,于佳喜

行业点评 爱德华Evoque获FDA批准，持续看好三尖瓣介入商业化前景 谢木青,于佳喜

公司深度 博腾股份（300363.SZ）：端到端一体化CDMO服务平台，寒冬过尽，破晓将至 祝嘉琦,崔少煜

诺泰生物 (688076.SH)：自主选择产品高速增长，2024年有望延续 祝嘉琦,崔少煜

心脉医疗 (688016.SH)：主动脉、外周等介入业务持续亮眼，6 款创新产品有望率先收获 谢木青,于佳喜

海吉亚医疗 (6078.HK)：高基数下凸显经营韧性，新院整合进展顺利 祝嘉琦,孙宇瑶

华润三九 (000999.SZ)：业绩符合预期，昆药融合渐入佳境 祝嘉琦,孙宇瑶

东阿阿胶（000423.SZ）：业绩贴近预告上限，库存水平创近年低点 祝嘉琦,孙宇瑶

长春高新（000661.SZ）：生长激素保持韧性，高比例分红回馈股东 祝嘉琦,张楠

百克生物（688276.SH）：带状疱疹处于放量，拉动业绩上扬 祝嘉琦,张楠

药明康德（603259.SH）：TIDES业务持续亮眼，24年非新冠业务有望维持稳健 祝嘉琦,崔少煜

普洛药业（000739.SZ）：业绩符合预期、充满韧性，CDMO保持快速增长 祝嘉琦

行业周报

公司点评
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中泰医药主要覆盖公司及估值一览 

图表 14：中泰医药主要覆盖公司及估值一览 

 
来源：Wind，中泰证券研究所（截止至 2024/3/29） 

2022 2023E 2024E 2025E 2022 2023E 2024E 2025E 2022 2023E 2024E 2025E

化学药

600276.SH 恒瑞医药 45.97      6,379.0     3906 4664 5590 6704 0.61 0.73 0.88 1.05 75.07 62.87 52.5 43.7 3.16 买入 化学制药

000963.SZ 华东医药 31.00      1,754.3     2499 2987 3727 4581 1.42 1.70 2.12 2.61 21.76 18.21 14.6 11.9 0.76 买入 化学制药

603707.SH 健友股份 11.21      1,616.6     1091 1104 1410 1841 0.67 0.68 0.87 1.14 16.61 16.42 12.9 9.8 0.56 买入 化学制药

002332.SZ 仙琚制药 9.37        989.2        749 651 814 1018 0.76 0.66 0.82 1.03 12.37 14.24 11.4 9.1 0.57 买入 化学制药

300630.SZ 普利制药 17.83      451.8        421 486 571 674 0.93 1.08 1.26 1.49 19.15 16.57 14.1 0.93 买入 化学制药

300702.SZ 天宇股份 15.91      348.0        -119 115 250 351 -0.34 0.33 0.72 1.01 / 48.14 22.1 15.8 0.64 买入 化学制药

603538.SH 美诺华 14.02      213.4        339 120 229 303 1.59 0.56 1.07 1.42 8.83 24.93 13.1 9.9 0.42 买入 化学制药

603520.SH 司太立 12.04      342.5        -76 151 304 425 -0.22 0.44 0.89 1.24 -54.37 27.31 13.6 9.7 0.40 买入 化学制药

300705.SZ 九典制药 37.54      345.1        270 385 502 654 0.78 1.12 1.45 1.89 48.04 33.65 25.8 19.8 1.11 买入 化学制药

605116.SH 奥锐特 22.04      406.2        211 302 395 516 0.52 0.74 0.97 1.27 42.45 29.64 22.7 17.3 0.97 买入 化学制药

1177.HK 中国生物制药 3.02        18,801.2   2544 3060 3440 4090 0.14 0.16 0.18 0.22 22.32 18.56 16.5 13.9 1.19 买入 化学制药

3933.HK 联邦制药 8.96        1,817.0     1581 2,095 2,359 2,655 0.87 1.15 1.30 1.46 10.30 7.77 6.9 6.1 0.62 买入 化学制药

603229.SH 奥翔药业 10.16      593.1        235 307 400 562 0.40 0.52 0.67 0.95 25.60 19.63 15.1 10.7 0.56 买入 化学制药

300723.SZ 一品红 25.40      454.1        291 378 512 693 0.64 0.83 1.13 1.53 39.68 30.52 22.5 16.6 0.86 买入 化学制药

000739.SZ 普洛药业 21.59      1,178.5     989 1182 1451 1777 0.84 1.00 1.23 1.51 25.72 21.53 17.5 14.3 0.95 买入 化学制药

300636.SZ 同和药业 7.44        423.1        101 111 156 219 0.24 0.26 0.37 0.52 31.27 28.36 20.2 14.4 0.70 买入 化学制药

生物药

688276.SH 百克生物 44.35      412.8        182 501 770 1029 0.44 1.21 1.86 2.49 100.86 36.65 23.84 17.79 0.84 买入 生物制品Ⅱ

600196.SH 复星医药 23.07      2,672.4     3731 3776 4681 5588 1.40 1.41 1.75 2.09 16.53 16.33 13.17 11.03 0.75 买入 生物制品Ⅱ

300122.SZ 智飞生物 44.94      2,400.0     7539 9069 11304 14537 3.14 3.78 4.71 6.06 14.31 11.89 9.54 7.42 0.45 买入 生物制品Ⅱ

000661.SZ 长春高新 120.19    404.5        4140 4532 5024 5615 10.23 11.20 12.42 13.88 11.74 10.73 9.68 8.66 0.95 买入 生物制品Ⅱ

002007.SZ 华兰生物 20.17      1,828.8     1076 1446 1727 2047 0.59 0.79 0.94 1.12 34.27 25.51 21.36 18.02 1.34 买入 生物制品Ⅱ

300601.SZ 康泰生物 21.89      1,116.9     -133 1023 1415 1866 -0.12 0.92 1.27 1.67 / 23.90 17.28 13.10 0.68 买入 生物制品Ⅱ

300357.SZ 我武生物 22.73      523.6        349 360 417 481 0.67 0.69 0.80 0.92 34.12 33.06 28.54 24.74 2.12 增持 生物制品Ⅱ

600161.SH 天坛生物 27.03      1,647.8     881 1103 1365 1657 0.53 0.67 0.83 1.01 50.55 40.38 32.63 26.88 1.79 增持 生物制品Ⅱ

300841.SZ 康华生物 55.52      134.7        598 545 652 784 4.44 4.05 4.84 5.82 12.50 13.72 11.47 9.54 0.69 买入 生物制品Ⅱ

603392.SH 万泰生物 67.64      1,268.2     4736 3989 4858 5640 3.73 3.15 3.83 4.45 18.11 21.50 17.66 15.21 1.14 买入 医疗器械Ⅱ

688336.SH 三生国健 22.87      616.8        49 204 119 127 0.08 0.33 0.19 0.21 286.14 69.15 118.5 111.1 -3.28 买入 生物制品Ⅱ

医疗服务

300015.SZ 爱尔眼科 12.80      9,328.4     2524 3391 4278 5419 0.27 0.36 0.46 0.58 47.30 35.21 27.91 22.03 1.33 买入 医疗服务

600763.SH 通策医疗 59.90      320.6        548 605 754 941 1.71 1.89 2.35 2.93 35.03 31.75 25.47 20.41 1.28 买入 医疗服务

6078.HK 海吉亚医疗 31.90      631.5        477 772 987 1217 0.75 1.22 1.56 1.93 42.25 26.10 20.41 16.55 1.02 买入 医疗服务

1951.HK 锦欣生殖 2.43        2,757.7     121 330 467 660 0.04 0.12 0.17 0.24 55.33 20.31 14.35 10.15 0.49 买入 医疗服务

300244.SZ 迪安诊断 17.48      626.9        1434 353 950 1269 2.29 0.56 1.52 2.02 7.64 31.04 11.53 8.64 0.35 买入 医疗服务

603882.SH 金域医学 56.26      468.8        2753 665 1104 1427 5.87 1.42 2.36 3.04 9.58 39.66 23.89 18.48 0.85 买入 医疗服务

CRO/CDMO

603259.SH 药明康德 46.18      2,933.3     8814 9607 9845 11058 3.00 3.28 3.36 3.77 15.37 14.10 13.76 12.25 1.93 买入 医疗服务

300347.SZ 泰格医药 53.15      872.4        2007 2288 2764 3450 2.30 2.62 3.17 3.95 23.11 20.27 16.78 13.44 0.89 买入 医疗服务

300759.SZ 康龙化成 20.37      1,787.4     1375 1600 1807 2058 0.77 0.90 1.01 1.15 26.49 22.76 20.15 17.69 1.70 买入 医疗服务

002821.SZ 凯莱英 86.04      369.5        3302 2277 2330 3118 8.94 6.16 6.31 8.44 9.63 13.96 13.64 10.20 0.82 买入 医疗服务

300725.SZ 药石科技 39.50      199.7        314 390 502 706 1.57 1.95 2.51 3.54 25.10 20.22 15.71 11.16 0.58 买入 医疗服务

688222.SH 成都先导 13.28      400.7        25 44 50 60 0.06 0.11 0.13 0.15 210.60 121.10 106.23 88.33 7.09 买入 医疗服务

2269.HK 药明生物 14.30      4,258.6     4420 3310 4140 5400 1.04 0.78 0.97 1.27 13.78 18.40 14.71 11.28 0.66 买入 医疗服务

603127.SH 昭衍新药 18.08      749.9        1074 710 1013 1348 1.43 0.95 1.35 1.80 12.62 19.10 13.38 10.06 0.51 买入 医疗服务

301096.SZ 百诚医药 74.50      108.9        194 279 392 532 1.78 2.56 3.60 4.88 41.79 29.08 20.70 15.25 0.76 买入 医疗服务

688131.SH 皓元医药 34.58      150.4        194 121 165 230 1.29 0.81 1.09 1.53 26.86 42.93 31.61 22.66 1.14 买入 医疗服务

688073.SH 毕得医药 36.15      90.9          146 175 233 312 1.61 1.93 2.56 3.43 22.51 18.77 14.10 10.53 0.56 买入 医疗服务

688076.SH 诺泰生物 52.86      213.2        129 163 221 312 0.61 0.76 1.04 1.46 87.28 69.16 50.99 36.12 1.80 买入 医疗服务

301015.SZ 百洋医药 33.23      525.6        502 667 904 1182 0.96 1.27 1.72 2.25 34.79 26.19 19.32 14.78 0.79 买入 医疗服务

688621.SH 阳光诺和 62.21      112.0        156 194 304 410 1.39 1.73 2.72 3.66 44.68 35.91 22.91 16.97 0.79 买入 医疗服务

300363.SZ 博腾股份 17.90      546.0        2005 286 302 416 3.67 0.52 0.55 0.76 4.87 34.18 32.36 23.50 1.66 买入 医疗服务

医疗器械

301047.SZ 义翘神州 70.8 129.2        303 279 340 406 2.35 2.16 2.63 3.14 30.18 32.79 26.90 22.53 1.59 买入 医疗器械Ⅱ

688105.SH 诺唯赞 23.3 400.0        594 -68 212 329 1.49 -0.17 0.53 0.82 15.68 -137.06 43.96 28.33 - 买入 医疗器械Ⅱ

9960.HK 康圣环球 1.47 987.1        75 92 110 133 0.08 0.09 0.11 0.13 19.23 15.77 13.19 10.91 0.78 买入 医疗器械Ⅱ

300760.SZ 迈瑞医疗 281.46 1,212.4     9607 11559 13911 16718 7.92 9.53 11.47 13.79 35.52 29.52 24.53 20.41 1.46 买入 医疗器械Ⅱ

300003.SZ 乐普医疗 13.78      1,880.6     2203 1760 2078 2441 1.17 0.94 1.10 1.30 11.76 14.72 12.47 10.62 0.83 买入 医疗器械Ⅱ

603658.SH 安图生物 56.94      586.3        1167 1253 1599 2043 1.99 2.14 2.73 3.48 28.59 26.64 20.88 16.34 0.96 买入 医疗器械Ⅱ

300633.SZ 开立医疗 38.00      430.7        370 464 582 738 0.86 1.08 1.35 1.71 44.25 35.27 28.12 22.17 1.35 买入 医疗器械Ⅱ

300406.SZ 九强生物 19.30      588.4        389 510 609 808 0.66 0.87 1.03 1.37 29.19 22.27 18.65 14.06 0.86 买入 医疗器械Ⅱ

002223.SZ 鱼跃医疗 34.30      1,002.5     1595 2839 2403 2751 1.59 2.83 2.40 2.74 21.56 12.11 14.31 12.50 -7.75 买入 医疗器械Ⅱ

300595.SZ 欧普康视 18.19      897.1        624 697 853 1048 0.70 0.78 0.95 1.17 26.16 23.41 19.13 15.57 1.04 买入 医疗器械Ⅱ

300482.SZ 万孚生物 24.60      444.5        1197 496 575 731 2.69 1.12 1.29 1.64 9.14 22.05 19.02 14.96 1.03 买入 医疗器械Ⅱ

300639.SZ 凯普生物 7.06        646.5        1725 222 284 364 2.67 0.34 0.44 0.56 2.65 20.56 16.07 12.54 0.73 买入 医疗器械Ⅱ

688085.SH 三友医疗 15.57      248.5        191 95 119 156 0.77 0.38 0.48 0.63 20.27 40.72 32.51 24.80 1.45 买入 医疗器械Ⅱ

688029.SH 南微医学 66.68      187.8        331 492 635 822 1.76 2.62 3.38 4.38 37.89 25.46 19.73 15.24 0.87 买入 医疗器械Ⅱ

688580.SH 伟思医疗 49.10      68.6          94 136 180 235 1.37 1.98 2.62 3.42 35.91 24.78 18.72 14.34 0.79 买入 医疗器械Ⅱ

300529.SZ 健帆生物 22.23      807.6        890 718 819 958 1.10 0.89 1.01 1.19 20.18 25.00 21.92 18.74 1.61 买入 医疗器械Ⅱ

300832.SZ 新产业 66.14      785.7        1328 1665 2188 2797 1.69 2.12 2.78 3.56 39.13 31.21 23.75 18.58 1.05 买入 医疗器械Ⅱ

688026.SH 洁特生物 11.90      140.4        88 75 98 124 0.62 0.53 0.70 0.88 19.04 22.27 17.04 13.47 0.78 买入 医疗器械Ⅱ

688016.SH 心脉医疗 183.78    82.7          357 492 655 835 4.31 5.95 7.92 10.09 42.60 30.87 23.21 18.21 1.02 买入 医疗器械Ⅱ

300171.SZ 东富龙 14.50      760.8        847 781 944 1152 1.11 1.03 1.24 1.51 13.03 14.12 11.69 9.58 0.66 买入 医疗器械Ⅱ

688114.SH 华大智造 59.14      415.6        2026 -633 -149 79 4.88 -1.52 -0.36 0.19 12.13 -38.83 -164.97 311.15 - 买入 医疗器械Ⅱ

301093.SZ 华兰股份 25.60      129.4        94 111 182 283 0.72 0.86 1.41 2.19 35.33 29.84 18.20 11.70 0.50 买入 医疗器械Ⅱ

301363.SZ 美好医疗 24.88      406.7        402 373 475 599 0.99 0.92 1.17 1.47 25.16 27.13 21.30 16.89 1.02 买入 医疗器械Ⅱ

688677.SH 海泰新光 55.80      121.6        183 146 255 332 1.50 1.20 2.10 2.73 37.18 46.49 26.62 20.44 0.92 买入 医疗器械Ⅱ

6606.HK 诺辉健康 14.14      457.8        -79 218 360 547 -0.17 0.48 0.79 1.19 -81.70 29.69 17.98 11.83 0.51 买入 医疗器械Ⅱ

301363.SZ 美好医疗 24.88      406.7        402 518 662 836 0.99 1.27 1.63 2.06 25.16 19.53 15.28 12.10 0.72 买入 医疗器械Ⅱ

9877.HK 健世科技-B 5.41        417.2        -441 -511 -317 -17 -1.06 -1.22 -0.76 -0.04 -5.12 -4.42 -7.11 -129.71 0.05 买入 医疗器械Ⅱ

药店

603233.SH 大参林 21.34      1,138.8     1036 1309 1667 2014 0.91 1.15 1.46 1.77 23.46 18.57 14.58 12.07 0.77 买入 医药商业

603939.SH 益丰药房 39.83      1,010.6     1266 1440 1771 2151 1.25 1.42 1.75 2.13 31.80 27.95 22.73 18.71 1.26 买入 医药商业

中药

000423.SZ 东阿阿胶 61.52      644.0        780 1151 1,452 1,751 1.19 1.73 2.05 2.54 22.41 35.56 30.01 23.41 1.68 买入 中药

000999.SZ 华润三九 51.89      988.2        2449 2853 3298 3782 2.48 2.89 3.34 3.83 23.41 17.97 15.55 24.41 1.19 买入 中药

600566.SH 济川药业 37.43      921.8        2171 2552 2855 3185 2.35 2.77 3.10 3.46 23.41 13.52 12.09 24.41 1.15 买入 中药

000623.SZ 吉林敖东 14.46      1,241.1     1781 2102 2403 2726 1.43 1.69 1.94 2.20 23.41 8.54 7.47 24.41 0.62 买入 中药

600085.SH 同仁堂 40.99      1,371.5     1426 1796 2083 2391 1.04 1.31 1.52 1.74 39.43 31.30 26.99 23.51 2.03 买入 中药

EPS PE
PEG 评级 行业分类证券代码 公司名称  股价  总股本

归母净利润（百万元）
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行业风险因素分析 

行政策扰动风险 

◼ 行业处改革期，优先审评、动态医保谈判目录、一致评价、带量采购等

政策执行落地存在进度不及预期的问题。 

药品质量风险 

◼ 药品的安全质量问题是我们在选择和跟踪上市公司的过程中，持续保持

警惕的一项内容。 

研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险 

◼ 报告中部分内容来自于公开资料，可能存在公开资料信息滞后或更新不

及时的风险。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基

准（另有说明的除外）。 
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