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医药生物

继续坚定看多医药，关注鼓励新生人口方向

投资要点：

 行情回顾：本周（5.6-5.10）中信医药生物板块指数上升 2.7%，跑赢
沪深 300指数 1.0pct，一级分类中排名第 12位；2024年初至今中信医药生
物板块指数下跌 7.1%，跑输沪深 300指数 13.9pct，在中信行业分类中排名
第 23位。本周涨幅前五的个股为济民医疗（+50.97%）、鲁抗医药（+35.85%）、
南华生物（+29.66%）、川宁生物（+28.3%）、拓新药业（+27.94%）。
 国家卫健委关注生育政策，鼓励新生人口或成国家战略：卫健委于本
周 5月 9日拟召开发布会，重点介绍“落实人口高质量发展要求，积极构建
生育支持政策体系”的最新进展与具体措施。此举标志着我国在面对人口老
龄化挑战及低生育率现状时，正采取更为积极主动的策略，力求通过一系
列政策创新与服务优化，为家庭生育提供全方位的支持与保障。 市场对此
反应积极，尤其是婴童与辅助生殖相关概念板块表现活跃。随着国家层面
对生育友好型社会建设的重视，这些领域的企业被视为直接受益者，未来
发展前景被普遍看好。投资建议-与人口相关受益标的：无创产前检测：建
议关注贝瑞基因、华大基因。保温箱产品：建议关注戴维医疗。新生儿相
关疫苗：建议关注康泰生物、沃森生物。新生儿辅助生殖：建议关注锦欣
生殖。儿童近视防控：建议关注兴齐眼药、欧普康视、爱博医疗。儿童用
药：建议关注华润三九、华特达因、济川药业、康芝药业、健民集团、葵
花药业、葫芦娃等。

 市场总结及中短期投资思考：节前一周 AH医药表现极为亮眼，港股
强于 A股，期间 A股普涨，合成生物学、干细胞治疗等主题概念表现突出，
轮动现象比较明显。近两周和市场沟通下来，我们判断医药行情或将持续
性将好于预期，主要在于三点：1）行业间比较确有优势，医药要增长有增
长，要主题有新东西；2）医药短期表现强势但市场仍然有分歧，医药连跌
3年，很多投资者仍处于熊市思维，最悲观的时候已经过去，可以乐观起
来；3）基本面最重要，疫情高基数和反腐低基数，医药后续业绩好转将给
予足够的基本面支撑。从方向上看，产业趋势最重要，我们坚定看多如下
产业趋势：1）创新：创新药械进入商业化放量和出海收获阶段，特别是研
究不充分的仿转创企业；2）国改：国资 24年要求和新国九条下，国药系
的变化更需要重视；3）中药：也有新药期待基药，同时高股息 OTC 向上
确定性较强；4）设备和原料药均可提前布局：设备-反腐影响最大，24Q3
或可看同比和环比改善；原料药-周期底部，筹码底部，抛去合成生物概念
后仍可重视。主题投资方面，我们认为可关注新生人口方向，从卫健委的
政策态度看，我们判断新生人口或已成国家中长期战略方向。

 我们认为医药需要加大配置，医药仓位高低或决定全基超额收益来源。

 中长期配置思路：五条主线（建议关注标的详见正文）：1）主线-创
新药械：符合国家新质生产力方向，预计有持续政策催化且部分公司进入
商业化兑现放量阶段。2）主题-国企改革：新国九条下国企确定性高，国
资委对上市公司经营及市值提高要求，重点国药系，如中药业绩好，血制
品有整合；3）主线-中药：政策环境好或有基药催化，高股息有业绩符合
当前市场风格，关注基药和高分红 OTC；4）主线-医疗设备：反腐影响接
近尾声且股价调整充分，关注 Q2招标情况，Q3同比加速，可提前布局；
5）主线-原料药：板块底部调整充分，部分产品已涨价，短期业绩不错，
行业大的拐点预计下半年更明确，可提前布局。

 本周建议关注组合：太极集团、国药现代、新诺威、锦欣生殖、戴维
医疗、贝瑞基因、药明康德、迈普医学。

 五月建议关注组合：太极集团、国药现代、新诺威、微芯生物、恩华
药业、人福医药、亿帆医药、迈普医学。

 风险提示：行业需求不及预期；公司业绩不及预期；市场竞争加剧风
险。
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1、中药板块 23年年报及 24Q1季报总结：滞涨标

的有望迎拐点，关注国企改革标的——2024.05.09
2、利空出尽+宏观流动性预期改善，需加配医药
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1 医药中期投资策略及建议关注组合上周表现

1.1 医药中期投资策略：24Q2需要战略加仓，行业将有超额收益

24年关键政策：1）医疗反腐尾声且同比影响 24Q3消除；2）DRG/DIP 全面推广，

医疗机构将更加重视性价比；3）期待基药调整；4）国资委对国企经营效率及市值

管理考核加强，国企改革或有进展；5）全链条鼓励创新，国家和各地将陆续落地；

估值及筹码：1）历史估值中下区间，有比较优势；2）Q1基金大幅减配，筹码较好；

中期重点方向及标的

1）新质生产力-创新：海外映射+产业周期，亦可关注大品种以及仿转创的 Pharma

-biotech 创新药：建议关注,创新药 ETF、泰格医药、百利天恒、康方生物、和黄医

药、康诺亚、迪哲医药、荣昌生物、微芯生物、盟科药业、百奥泰和欧林生物等

-大品种：建议关注兴齐眼药、三诺生物、吉贝尔、西藏药业、康弘药业、神州细胞、

减肥药-信达生物/博瑞医药/众生药业等

-Pharma（仿转创）：建议关注恒瑞医药、翰森制药、新诺威、先声药业、三生制药、

科伦药业、亿帆医药、信立泰、海思科等

2）国企改革：市值管理/考核，现金流好或强加分红；

-央企系：国药系：建议关注太极集团、国药现代、国药股份、国药一致、天坛生物、

九强生物；华润系：华润三九、东阿阿胶、江中药业、昆药集团和博雅生物；通用

系：重药控股；

-地方国企系：建议关注：派林生物、马应龙、山东药玻、新华医疗等；

3）中药：政策环境好或有基药催化，高股息有业绩符合当前市场风格

-创新&基药：建议关注方盛制药、康缘药业、贵州三力、悦康药业、佐力药业、盘

龙药业和一品红；

-高股息&品牌 OTC：马应龙、济川药业、羚锐制药、桂林三金、康恩贝和健民集团；

4）医疗设备：反腐影响尾声+以旧换新各省陆续推进+股价调整充分，提前布局：

-设备：建议关注联影医疗、迈瑞医疗、开立医疗、澳华内镜、海泰新光、祥生医疗、

迈得医疗等；

-耗材：建议关注迈普医学、三友医疗、大博医疗和春立医疗等；

5）原料药：行业底部有向上趋势，下半年拐点将更加明确，可提前布局：

-特色原料药：建议关注华海药业、普洛药业、司太立、仙琚制药、同和药业等；
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-肝素：建议关注千红制药、东诚药业和健友股份等

-GLP-1：建议关注诺泰生物、圣诺生物和翰宇药业等

1.2 建议关注组合上周表现

上周周度重点组合：算数平均后跑赢医药指数 1.6个点，跑赢大盘指数 2.6个点。

上周月度重点组合：算术平均后跑赢医药指数 2.9个点，跑赢大盘指数 3.9个点。

图表 1：上周建议关注组合收益率

分类 代码 公司 最新收盘价（元） 最新市值（亿元） 上周涨跌幅（%）

周度组合

600129.SH 太极集团 37.73 210.1 3.9

600420.SH 国药现代 11.68 156.6 7.4

600276.SH 恒瑞医药 46.48 2965.0 0.7

300765.SZ 新诺威 35.10 493.0 2.4

002422.SZ 科伦药业 34.69 555.6 2.2

002294.SZ 信立泰 31.21 347.9 -2.2

300573.SZ 兴齐眼药 289.51 360.7 11.5

688321.SH 微芯生物 23.75 97.7 8.4

算数平均涨跌幅 4.3

月度组合

600129.SH 太极集团 37.73 210.1 3.9

600420.SH 国药现代 11.68 156.6 7.4

300765.SZ 新诺威 35.10 493.0 2.4

688321.SH 微芯生物 23.75 97.7 8.4

002262.SZ 恩华药业 25.32 255.1 1.2

600079.SH 人福医药 20.66 337.2 2.0

002019.SZ 亿帆医药 13.88 170.2 4.8

301033.SZ 迈普医学 39.50 26.1 14.5

算数平均涨跌幅 5.6

生物医药（中信） 2.7

周度组合相对医药指数收益率 1.6

月度组合相对医药指数收益率 2.9

沪深 300 1.7

周度组合相对大盘收益率 2.6

月度组合相对大盘收益率 3.9

数据来源：iFinD，华福证券研究所
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2 专题：国家卫健委关注生育政策，鼓励新生人口或成国家战略

2.1 2023年出生人口数量持续下滑，但 2024年出生人口可能会环比提升

2023年出生人口数量持续下滑：根据国家统计局最新数据显示。2023年末全国

人口为 14.09亿人，全年出生人口 902万人，同比增长-5.6%，比上年末减少 208万

人，这继 2022年之后连续第二年负增长，表明当前人口压力较大。但需要关注的是

1984-2000年的适龄生育女性较多，为出生人口后续增长提速奠定良好基础。

图表 2：我国历年出生人口数量：2023最低，1984-2000年适龄女性较多

数据来源：国家统计局，wind, 华福证券研究所

2023年 Q4结婚登记人数明显增加, 2024年出生人口有可能能够提升：主要依据

包括：1）民政部网站 3月 15日公布的《2023年 4季度民政统计数据》显示，2023

年全国共办理结婚登记 768万对，较 2022年增加了 84.5万对，同比上涨 12.4%；而

离婚登记数则为 259.3万对，较 2022年减少 28.6万对，同比下降 9.9%。2）因为新

冠疫情原因，部分未能生育，1984年-2000年适龄生育女性数量处于历史高峰。预计

2024年将有部分延迟生育女性计划生育，带来新生儿人口出生率提升。3）2024 年

为龙年，中国人对龙年生肖具有明显偏好，一般龙年为生育大年。

图表 3：我国民政部历年民政登记结婚对数统计数据

数据来源：国家民政局，华福证券研究所

2.2 多地出台全方位鼓励生育政策，主从经济、服务、生育假期多方面支持

1）经济支持：经济支持方面，主要体现为税收、医保、住房、育儿补贴等。多

华福证券
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省探索发放育儿补贴，四省份将辅助生殖纳入医保。

国家层面，2022年将 3岁以下婴幼儿照护纳入个人所得税专项附加扣除，2023

年将标准从每个子女每月 1000元提高到 2000元。住房城乡建设部多渠道增加保障

房供给，截至 2023年底已建设筹集保障性租赁住房 557.9万套（间），累计 215万

有未成年人的家庭、36万多子女家庭享受公租房保障。

2）服务支持：服务支持方面，托育服务是一大亮点。普惠托育大发展，中央预

算内投资 35.2亿元。

国家层面，“十四五”规划将“每千人口托位数 4.5个”作为重要指标，国务院

办公厅先后印发《关于促进 3 岁以下婴幼儿照护服务发展的指导意见》《关于促进

养老托育服务健康发展的意见》。国家卫生健康委牵头制定了一系列标准规范和支

持政策：会同发展改革委安排中央预算内投资 35.2亿元支持普惠托育，会同财政部

2023—2025年投入 30亿元支持 30个城市实施普惠托育服务发展项目，会同全国总

工会鼓励有条件的用人单位为职工提供托育服务。

3）生育假期优化：时间支持方面，主要体现为落实产假、发放生育津贴、保障

女性就业权益等。各地产假普遍有 158天，均设立配偶陪产假、父母育儿假

国家层面，《人口与计划生育法》规定，符合法律法规规定生育子女的夫妻，

可以获得延长生育假的奖励或其他福利待遇。国家支持有条件的地方设立父母育儿

假。人力资源社会保障部将“保障生育女职工享有平等的就业机会、职业发展机会

和待遇”列入企业和谐劳动关系创建标准。

2.3 医药行业许多标的直接受益于国家卫健委的生育支持政策

考虑到老龄化加剧，新生人口的压力，我们认为鼓励生育，发展人口或成国家

中长期发展战略，或有相关政策陆续出台。从产前检测，产中检测和产后新生儿养

育等多方面均有企业明显受益。其中涉及企业包括：无创产前检测：建议关注贝瑞

基因、华大基因。保温箱产品：建议关注戴维医疗。新生儿相关疫苗：建议关注康

泰生物、沃森生物。新生儿辅助生殖：建议关注锦欣生殖。儿童近视防控：建议关

注兴齐眼药、欧普康视、爱博医疗。儿童用药：建议关注华润三九、华特达因、济

川药业、康芝药业、健民集团、葵花药业、葫芦娃等。
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图表 4：医药行业受益于生育支持政策标的一览

环节 建议关注相关标的

无创产前检测 贝瑞基因，华大基因

新生儿医疗服务 锦欣生殖、大东方

保温箱产品 戴维医疗

新生儿相关疫苗 康泰生物，沃森生物

儿童近视防控 兴齐眼药，欧普康视，爱博医疗

儿童用药

华润三九、华特达因、济川药业、康芝药业、健民集团、

葵花药业、葫芦娃、亚宝药业

数据来源：华福证券研究所

3 医药板块周行情回顾及热点跟踪（2024.5.6-5.10）

3.1 A股医药板块本周行情

医药板块表现：本周（2024年 5月 6日- 5月 10日）中信医药指数上涨 2.7%，

跑赢沪深 300指数 1.0pct，在中信一级行业分类中排名第 12位；2024年初至今中信

医药生物板块指数下跌 7.1%，跑输沪深 300指数 13.9pct。

图表 5：本周中信医药板块与沪深 300指数行情 图表 6：2024年初至今中信医药板块与沪深 300行
情

数据来源：iFinD，华福证券研究所 数据来源：iFinD，华福证券研究所
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图表 7：本周中信行业分类指数涨跌幅排名

数据来源：iFinD，华福证券研究所

医药子板块（中信）表现：化学制剂+2.07%、化学原料药+3.55%、医疗器械+2.66%、

中药饮片+0.21%、医药整体+2.69%、医疗服务+2.21%、生物医药Ⅲ+4.06%、中成药

+1.76%、医药流通+3.36%。

图表 8：本周中信医药子板块涨跌幅情况

数据来源：iFinD，华福证券研究所

医药行业估值情况：截至 2024年 5月 10日，医药板块整体估值（历史 TTM，

整体法，剔除负值）为 28.15，环比上升 0.74。医药行业相对同花顺全 A（除金融、

石油石化）的估值溢价率为 20.65%，环比上升 1.22pct。医药相对同花顺全 A（除金

融、石油石化）的估值溢价率仍处于历史中枢的较低水平。
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图表 9：2010年至今医药板块整体估值溢价率

数据来源：iFinD，华福证券研究所

图表 10：中信医药子板块估值情况（2024年 5月 10日，整体 TTM法，剔除负值）

数据来源：iFinD，华福证券研究所

医药行业成交额情况：本周（2024年 5 月 6 日- 5月 10日）中信医药板块合计

成交额为 4456.6亿元，占 A股整体成交额的 9.3%，因上个交易周期只有两个交易日，

医药板块成交额较上个交易周期（4.29-4.30）上涨 176.3%。2024年初至今中信医药

板块合计成交额为 54027.6亿元，占 A股整体成交额的 7.2%。
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图表 11：近 20个交易日中信医药板块成交额情况（亿元，%）

数据来源：iFinD，华福证券研究所

本周个股情况：本周统计中信医药板块共 473支个股，其中 390支上涨，80支

下跌，3支持平，本周涨幅前五的个股为济民医疗（+50.97%）、鲁抗医药（+35.85%）、

南华生物（+29.66%）、川宁生物（+28.3%）、拓新药业（+27.94%）。

图表 12：中信医药板块涨跌幅 Top10（2024.5.6-2024.5.10）

排序 代码 名称 市值（亿元）
涨幅

TOP10

排

序
代码 名称 市值（亿元）

跌幅

TOP10

1 603222.SH 济民医疗 50.1 50.97% 1 603963.SH 大理药业 12.4 -22.7%

2 600789.SH 鲁抗医药 86.9 35.85% 2 002424.SZ 贵州百灵 70.6 -22.6%

3 000504.SZ 南华生物 33.8 29.66% 3 002435.SZ 长江健康 27.2 -22.5%

4 301301.SZ 川宁生物 376.6 28.30% 4 002750.SZ 龙津药业 18.2 -22.5%

5 301089.SZ 拓新药业 54.2 27.94% 5 688192.SH 迪哲医药 169.5 -9.5%

6 301258.SZ 富士莱 32.7 26.79% 6 000908.SZ 景峰医药 14.0 -5.9%

7 688506.SH 百利天恒 778.4 25.51% 7 000503.SZ 国新健康 83.4 -5.9%

8 301393.SZ 昊帆生物 58.8 24.50% 8 600530.SH ST 交昂 15.0 -5.9%

9 000518.SZ 四环生物 28.8 22.27% 9 301293.SZ 三博脑科 91.9 -5.7%

10 300147.SZ 香雪制药 29.5 21.53% 10 300391.SZ 长药控股 13.4 -5.4%

数据来源：iFinD，华福证券研究所

注：复权方式为前复权

本周个股沪港通增减持情况：本周中信医药沪（深）股通资金合计净买入 17.8

亿元。从沪（深）股通买入金额情况来看，排名前五迈瑞医疗、恒瑞医疗、惠泰医

疗、百利天恒、华润双鹤。减持前五分别为科伦药业、云南白药、爱尔眼科、安科

生物、兴齐眼药。
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图表 13：沪（深）股通本周持仓金额增持前十（2024.5.6-2024.5.10）

证券代码 公司名称
总市值(亿

元）

沪（深）股通 沪（深）股通持股 沪深港股

通区间净

买入额（亿

元）

持股占比 占流通 A股比例

期末 变动 期末 变动

300760.SZ 迈瑞医疗 3694.6 11.60% 0.09% 11.61% 0.09% 5.3

600276.SH 恒瑞医药 2965.0 6.43% 0.13% 6.43% 0.13% 4.1

688617.SH 惠泰医疗 370.4 4.31% 0.49% 4.32% 0.49% 2.1

688506.SH 百利天恒 778.4 1.98% 1.14% 1.98% 1.13% 1.9

600062.SH 华润双鹤 245.0 2.32% 0.48% 2.33% 0.48% 1.7

603939.SH 益丰药房 465.2 19.36% 0.26% 19.36% 0.26% 1.7

600521.SH 华海药业 258.7 3.08% 0.44% 3.08% 0.44% 1.5

603087.SH 甘李药业 288.2 1.57% 0.48% 1.57% 0.48% 1.5

002773.SZ 康弘药业 217.5 3.58% 0.63% 4.81% 0.85% 1.5

300765.SZ 新诺威 493.0 2.15% 0.20% 2.43% 0.23% 1.4

数据来源：iFinD，华福证券研究所

图表 14：沪（深）股通本周持仓金额减持前十（2024.5.6-2024.5.10）

证券代码 公司名称
总市值(亿

元）

沪（深）股通 沪（深）股通持股 沪深港

股通区

间净买

入额（亿

元）

持股占比 占流通 A股比例

期末 变动 期末 变动

002422.SZ 科伦药业 555.6 4.60% -0.36% 5.65% -0.43% -3.3

000538.SZ 云南白药 955.1 3.68% -0.14% 3.71% -0.13% -2.5

300015.SZ 爱尔眼科 1196.8 3.41% -0.16% 4.03% -0.19% -2.1

300009.SZ 安科生物 177.4 1.34% -0.97% 1.86% -1.34% -2.0

300573.SZ 兴齐眼药 360.7 2.03% -0.47% 2.65% -0.61% -1.5

600085.SH 同仁堂 610.0 1.99% -0.16% 1.99% -0.17% -1.4

002432.SZ 九安医疗 219.7 0.63% -0.52% 0.70% -0.57% -1.2

600436.SH 片仔癀 1435.0 2.40% -0.04% 2.41% -0.04% -1.2

002821.SZ 凯莱英 301.6 3.92% -0.25% 4.08% -0.27% -1.0

300759.SZ 康龙化成 351.8 1.80% -0.26% 1.88% -0.26% -1.0

数据来源：iFinD，华福证券研究所

本周医药生物行业中共有 19家公司发生大宗交易，成交总金额为 8.2亿元。大

宗交易成交前五名为联影医疗、川宁生物、国邦医药、新产业、三博脑科。
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图表 15：本周大宗交易成交额前十（2024.5.6-2024.5.10）

证券代码 公司名称 区间成交额（亿元） 市值（亿元）

688271.SZ 联影医疗 1.98 1083.9

301301.SZ 川宁生物 1.54 376.6

605507.SH 国邦医药 1.15 97.5

300832.SZ 新产业 1.05 611.5

301293.SZ 三博脑科 0.69 91.9

300760.SZ 迈瑞医疗 0.53 3694.6

603233.SH 大参林 0.29 251.9

600721.SH 百花医药 0.18 23.7

300015.SZ 爱尔眼科 0.15 1196.8

300463.SZ 迈克生物 0.10 83.8

数据来源：iFinD，华福证券研究所

3.2 下周医药板块新股事件及已上市新股行情跟踪

下周无新股上市。

图表 16：近半年医药板块新股情况

证券代

码
公司 上市日期

最新市

值

（亿元）

最新 PE

（TTM
）

上市首日涨跌

幅

上市至今涨跌

幅

2509.HK 荃信生物-B 2024-03-20 60.2 -10.8 24% 11%

2453.HK 美中嘉和 2024-01-09 252.2 -61.7 -22% 218%

2511.HK 君圣泰医药

-B

2023-12-22
34.8 -3.4 8% -45%

2268.HK 药明合联 2023-11-17 228.3 73.4 36% -32%
数据来源：iFinD，华福证券研究所

3.3 港股医药本周行情

港股医药行情：本周（2024年 5月 6日-5月 10日）恒生医疗保健指数上升 3.2%，

较恒生指数跑赢 0.6pct；2024年初至今恒生医疗保健指数下跌 14.6%，较恒生指数跑

输 25.9pct。
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图表 17：本周恒生医疗保健指数与恒生指数行情 图表 18：2024年初至今恒生医疗保健指数与恒生指

数行情

数据来源：iFinD，华福证券研究所 数据来源：iFinD，华福证券研究所

港股个股行情看，本周（2024年 5月 6日- 5月 10日）恒生医疗保健的 210支

个股中，118支上涨，63支下跌，29支持平，本周涨幅前五的个股为：中国智能健

康（+98.6%）、万嘉集团（+39.3%）、润迈德-B（+38.5%）、药明巨诺-B（+26.6%）、

再鼎医药-B（+26.6%）

图表 19：恒生医疗保健涨跌幅 Top10（2024.5.6-2024.5.10）

排序 代码 名称
市值（亿

元）

涨幅

top10
排序 代码 名称

市值（亿

元）

跌幅

top10

1 0348.HK 中国智能健康 0.99 98.6% 1 1931.HK 华检医疗 19.57 -25.7%

2 0401.HK 万嘉集团 0.40 39.3% 2 1228.HK 北海康成-B 1.31 -24.4%

3 2297.HK 润迈德-B 2.29 38.5% 3 2159.HK 麦迪卫康 0.70 -17.2%

4 2126.HK 药明巨诺-B 9.15 26.6% 4 0932.HK 顺腾国际控股 1.13 -13.0%

5 9688.HK 再鼎医药-B 146.04 26.6% 5 0690.HK

联康生物科技

集团 4.14 -11.9%

6 2161.HK 健倍苗苗 7.58 16.3% 6 6667.HK 美因基因 20.44 -11.0%

7 1312.HK 华控康泰 1.88 15.6% 7 2157.HK 乐普生物-B 87.91 -9.0%

8 1643.HK 现代中药集团 2.02 15.6% 8 1521.HK 方达控股 22.75 -8.9%

9 0858.HK 精优药业 0.69 14.3% 9 2137.HK 腾盛博药-B 8.36 -8.7%

10 6118.HK 奥星生命科技 3.87 13.7% 10 1789.HK 爱康医疗 56.38 -8.6%

数据来源：iFinD，华福证券研究所

4 风险提示

1、行业需求不及预期：医药产业链的需求依赖从研发到生产各环节的投入，创

新药/疫苗等研发过程中，存在研发失败、进度不及预期、上市后放量不及预期、价

格下降等诸多风险，任何一个环节的失败或进度落后均对产业链相关环节的需求产
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生波动，可能存在需求不及预期的情况。

2、公司业绩不及预期：实体经济的经营受到经济环境、政策环境、公司管理层

经营能力、需求波动等各方面因素的影响，上市公司业绩可能出现不及预期的情况。

3、市场竞争加剧风险：我国生物医药产业链经过多年的发展，在各方面均实现

了一定程度的国产替代，国内企业的竞争力逐步增强，同时也可能在某一些领域，

存在竞争加剧的风险。
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发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的转载，本公司不承担任何转载责任。

特别声明

投资者应注意，在法律许可的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有本报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，也

可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的

唯一参考依据。

投资评级声明

类别 评级 评级说明

公司评级

买入 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅在 20%以上

持有 未来 6个月内，个股相对市场基准指数指数涨幅介于 10%与 20%之间

中性 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-10%与 10%之间

回避 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅介于-20%与-10%之间

卖出 未来 6个月内，个股相对市场基准指数涨幅在-20%以下

行业评级

强于大市 未来 6个月内，行业整体回报高于市场基准指数 5%以上

跟随大市 未来 6个月内，行业整体回报介于市场基准指数-5%与 5%之间

弱于大市 未来 6个月内，行业整体回报低于市场基准指数-5%以下

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；香港市场以恒生指数为基准，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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