
特色原料药龙头，新产品放量，市场占有率提升，公司一季度扣非净利润增长近 7 成 

摘要：“北向资金”年初以来大幅加仓。 

作者：市值风云 App：天成 henry 

公司近期看点： 

1、发酵法合成司美格鲁肽项目公示，预计年底产出，减肥药市场增速快。 

2、2023 年原料药新产品销售收入翻番。 

3、制剂业务快速增长，一季度国内制剂收入同比增长超 30%。 

 

以下为付费部分（不可见） 

一、公司简介及业绩情况 

华海药业主营业务为多剂型的仿制药、生物药、创新药及特色原料药的研发、生产和销售。公司的主要产品有心血管类、精神障碍

类、神经系统类、抗感染类等为主导的产品系列。 

原料药业务是公司发展的基石，公司原料药产品以心脑血管类、精神类、神经类、抗感染类等特色原料药为主。作为全球心血管类

（以普利类、沙坦类系列产品为主）、精神障碍类及神经系统类（如帕罗西汀、左乙拉西坦、普瑞巴林等）原料药供应商，公司销售

网络覆盖全球 106 个国家和地区，主要市场头部客户覆盖率近 90%。 

制剂业务是公司转型升级战略的核心。公司在美国市场销售网络基本覆盖美国大中型药品采购商，主要产品有厄贝沙坦氢氯噻嗪片、

氯沙坦钾片、盐酸帕罗西汀片、缬沙坦氨氯地平片等。 



 

（公司心血管类制剂产品） 



由于原 4+7 城市药品集中采购中标产品（主要受影响产品为氯沙坦钾片和厄贝沙坦氢氯噻嗪片）续标价格下降，市场竞争格局重塑的

影响，公司 2023 年实现营收 83.1 亿元，同比增长 0.5%；归母净利润 8.3 亿元，同比下降 28.9%，扣非净利润 8.9 亿元，同比下降

26%。集采产品价格进一步下降导致国内制剂毛利率下降明显，从而使公司整体毛利率下降 2个百分点。 

2024 年第一季度，公司实现营业收入 25亿元，同比增长 21.4%；归母净利润 2.7 亿元，同比增长 56.6%，扣非净利润 3.2 亿元，同

比增长 67.3%。其中，第一季度国内制剂销售收入同比增长约 3.2 亿元，主要由于新产品（非洛地平缓释片、磷酸奥司他韦胶囊、利

格列汀片、注射用伏立康唑等）持续导入市场并逐步上量；深化销售团队裂变及组织架构优化，产品市场占有率有效提升。 



 



（数据来源：Choice 金融终端，制图：市值风云 APP） 

二、涉及概念 

1、原料药：公司是国内特色原料药的龙头企业，在国际原料药市场也处于行业领先地位。 

2、生物医药：华海药业先后成立了华博生物和华奥泰生物两个生物制药公司以及赛斯尔擎生物技术公司，构成了公司的生物医药板

块。 

3、创新药：公司以研发国内首创、同类最优的小分子创新药为目标，聚焦中枢神经系统疾病、代谢相关疾病、肿瘤相关疾病的创新

药研发领域。 

三、事件催化 

华海药业年产 600 公斤索马鲁肽中间体、800 公斤卡泊芬净中间体、500 公斤他克莫司等多肽及微生物发酵原料药项目公示。据业内

人士回应，华海药业司美格鲁肽采用发酵法合成，产能吨位以上，预计年底产出。司美格鲁肽（减肥药）市场广阔，增速快，2023

年中国司美格鲁肽市场规模为 52亿元，同比增长 108%，2024 年中国司美格鲁肽市场规模将达到 80亿元。 

四、市场行为 

（一）机构调研 

5 月 21 日投资者接待日活动。 

公司原料药业务的核心竞争力：主要产品全球市场份额逐年提升叠加全球领先的产能规模，带来极强的规模化效益；持续优化和提升

的工艺技术改进能力，2023 年实现工艺技改效益约 1.4 亿元，实现精益效益超亿元；超 150 人的专业销售团队带来极强的市场开拓

能力，2023 年公司新增客户数量超 50个，新立项产品超 30多个，2023 年新产品销售收入翻番。 

公司大规模的投资高峰已经过去，虽然近几年公司会面临一些固定资产折旧增加的压力，但增加的比例在未来几年将会逐步下降。 



公司制剂业务快速增长，制剂收入占营业收入的比重逐年提升且增长迅速，2023 年美国制剂同比增长超 50%，2024 年一季度，国内

制剂收入同比增长超 30%。 

（二）投资者持仓 

今年以来“北向资金”持续流入，沪股通持股数量大幅增加。 

 



（数据来源：Choice 金融终端，制图：市值风云 APP） 

2024 年一季度公司前十大流通股股东中新进 1 家公募基金和 1家私募基金。 

 

（数据来源：Choice 金融终端，制图：市值风云 APP） 

近一年公司股东数保持稳定在 8万个左右，平均每户持股数也比较稳定。 
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