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本期内容提要: 

[Table_Summary] [Table_Summary] ➢ 市场表现：上周医药生物板块收益率为-3.09%，板块相对沪深 300 收

益率为-1.96%，在 31 个一级子行业指数中涨跌幅排名第 26。6 个子板块中，

中药 II 板块周跌幅最小，跌幅为-2.08%（相对沪深 300 收益率为-0.95%）；

跌幅最大的为化学制药，跌幅为 3.72%（相对沪深 300 收益率为-2.59%）。 

➢ 行业政策：2025 年 1 月 7 日至 8 日，全国药品监督管理工作会议在北

京召开。会议总结 2024 年工作，分析当前面临形势，部署 2025 年药品监

管工作重点任务。1 月 9 日，中国—东盟医药区域集采平台启动仪式在广西

防城港市举行。该平台为国家医疗保障局指导地方建设的首个跨境医药区

域集采平台，平台的建设将赋能防城港国际医学开放试验区高水平开放发

展，推动中国医药“走出去”。 

➢ 周观点：政策顶层设计再次明确支持药品和医疗器械创新，JPM 大会

即将召开，医药创新产业链有望迎来新催化。2025 年 1 月 3 日，国务院办

公厅印发《关于全面深化药品医疗器械监管改革促进医药产业高质量发展

的意见》，文件明确提出“加大对药品医疗器械研发创新的支持力度”“提

高药品医疗器械审评审批质效”等要求，政策顶层设计再次明确支持药品

和医疗器械创新发展，医药创新产业链有望成为 2025 年医药行业投资主旋

律。2025 年 1 月 13 日-16 日，第 43 届摩根大通医疗健康年会（JPM 大会）

即将召开，作为全球医疗健康领域的盛会，近年来出现越来越多的中国声

音，根据丁香园 Insight 统计的 JPM 大会官网日程，本届 JPM 大会有近 30

家中国公司将出席并发表演讲，医药创新产业链有望迎来新催化。我们建

议重点关注创新药、医疗器械、CXO、生命科学上游等相关细分领域。 

➢ 创新药：①受益于 JPM 大会催化，建议关注本次参会的创新药龙头公

司百济神州、恒瑞医药、再鼎医药、康方生物、信达生物、科伦博泰、荣昌

生物、亚盛医药、中国生物制药、君实生物等；②新技术催化不断，TCE 药

物有望成为市场热点，建议关注具备前瞻布局的公司，实体瘤方向：泽璟制

药-U、信达生物、百济神州-U、乐普生物-B 等；自身免疫疾病方向：百利

天恒-U、神州细胞-U、和铂医药-B、德琪医药-B 等。 

➢ 医疗器械：受益于人口老龄化，建议关注家用医疗器械龙头公司鱼跃

医疗、可孚医疗、美好医疗等。 

➢ CXO：①美国生物安全法案 2024 年落地失败和 JPM 大会催化，建议

关注“药明系”龙头公司药明康德、药明生物、药明合联；②受益于海外

投融资改善和多肽、ADC 等新兴领域需求，建议关注海外业务占比较高的

龙头公司凯莱英、康龙化成等。 

➢ 生命科学上游：①受益于医药创新产业链的发展，建议关注和创新药

研发或生产高度绑定的上游公司百普赛斯、纳微科技、奥浦迈等；②受益
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于科研需求复苏和供给侧产能出清，建议关注基本面边际改善的上游公司

阿拉丁、海尔生物、皓元医药、毕得医药等。  

➢ 风险因素：销售不及预期；地缘政治不确定性；临床数据不及预期；集

采降价幅度高于预期；市场竞争加剧等。 
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1.医药行业周观点 

1.1 上周行情及上周重点关注新闻政策动态 

➢ 上周医药生物板块收益率为-3.09%，板块相对沪深 300 收益率为-1.96%，在 31 个一级子行业指数中涨跌幅

排名第 26。6 个子板块中，中药 II 板块周跌幅最小，跌幅为-2.08%（相对沪深 300 收益率为-0.95%）；跌幅

最大的为化学制药，跌幅为 3.72%（相对沪深 300 收益率为-2.59%）。 

➢ 近一个月医药生物板块收益率为-13.41%，板块相对沪深 300 收益率为-6.98%，在 31 个一级子行业指数中

涨跌幅排名第 20。6 个子板块中，中药 II 子板块跌幅最小，跌幅为 10.08%（相对沪深 300 收益率为-3.66%）；

跌幅最大的为医疗服务，跌幅-16.93%（相对沪深 300 收益率为-10.50%）。 

➢ 1 月 7 日至 8 日，全国药品监督管理工作会议在北京召开。会议总结 2024 年工作，分析当前面临形势，部

署 2025 年药品监管工作重点任务。 

➢ 1 月 9 日，中国—东盟医药区域集采平台启动仪式在广西防城港市举行。该平台为国家医疗保障局指导地方

建设的首个跨境医药区域集采平台，平台的建设将赋能防城港国际医学开放试验区高水平开放发展，推动中

国医药“走出去”。 

1.2 核心观点 

➢ 周观点：政策顶层设计再次明确支持药品和医疗器械创新，JPM 大会即将召开，医药创新产业链有望迎来新

催化。2025 年 1 月 3 日，国务院办公厅印发《关于全面深化药品医疗器械监管改革促进医药产业高质量发

展的意见》，文件明确提出“加大对药品医疗器械研发创新的支持力度”“提高药品医疗器械审评审批质效”

等要求，政策顶层设计再次明确支持药品和医疗器械创新发展，医药创新产业链有望成为 2025 年医药行业

投资主旋律。2025 年 1 月 13 日-16 日，第 43 届摩根大通医疗健康年会（JPM 大会）即将召开，作为全球医

疗健康领域的盛会，近年来出现越来越多的中国声音，根据丁香园 Insight 统计的 JPM 大会官网日程，本届

JPM 大会有近 30 家中国公司将出席并发表演讲，医药创新产业链有望迎来新催化。我们建议重点关注创新

药、医疗器械、CXO、生命科学上游等相关细分领域。 

➢ 创新药：①受益于 JPM 大会催化，建议关注本次参会的创新药龙头公司百济神州、恒瑞医药、再鼎医药、

康方生物、信达生物、科伦博泰、荣昌生物、亚盛医药、中国生物制药、君实生物等；②新技术催化不断，

TCE 药物有望成为市场热点，建议关注具备前瞻布局的公司，实体瘤方向：泽璟制药-U、信达生物、百济神

州-U、乐普生物-B 等；自身免疫疾病方向：百利天恒-U、神州细胞-U、和铂医药-B、德琪医药-B 等。 

➢ 医疗器械：①受益于人口老龄化，建议关注家用医疗器械龙头公司鱼跃医疗、可孚医疗、美好医疗等。 

➢ CXO：①美国生物安全法案 2024 年落地失败和 JPM 大会催化，建议关注“药明系”龙头公司药明康德、药明

生物、药明合联；②受益于海外投融资改善和多肽、ADC 等新兴领域需求，建议关注海外业务占比较高的

龙头公司凯莱英、康龙化成等。 

➢ 生命科学上游：①受益于医药创新产业链的发展，建议关注和创新药研发或生产高度绑定的上游公司百普赛

斯、纳微科技、奥浦迈等；②受益于科研需求复苏和供给侧产能出清，建议关注基本面边际改善的上游公司

阿拉丁、海尔生物、皓元医药、毕得医药等。  

➢ 风险因素：销售不及预期；地缘政治不确定性；临床数据不及预期；集采降价幅度高于预期；市场竞争加剧

等。 
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1.3 细分子行业观点 

创新药：全球首个实体瘤泛癌种 TCE POC 成功，成为行业发展的里程碑事件 

2025 年 1 月 8 日 Vir Biotechnology 发布泛癌种 CD3/HER-2 TCE 双抗 VIR-5818 和 CD3/PSMA TCE 双抗 VIR-5500

临床 1 期数据： 

VIR-5818 

➢ 有效性数据：79 名接受过大量单药治疗【62%的患者用药超过 3 线，25%的患者用药超过 5 线】的 HER-2

阳性的肿瘤患者【乳腺癌(16.5%)、结直肠癌（24.1%）、胃癌（16.5%）等】，在≥400 µg/kg 剂量组中，

50% (10/20) 的患者 HER-2 阳性的肿瘤缩小【包括此前已接受过 9 线治疗（含 DS-8201）的患者】，而且

剂量增加肿瘤缓解进一步加深；对已用尽标准疗法的 HER-2 阳性的 CRC 患者，VIR-5818 表现出了强效的

抗肿瘤活性。在该亚组中，33% (2/6) 的 患者达到了 confirmed  PR，数据截止时，其中一名患者实现了

confirmed PR 超过 18 个月。 

 

图1: VIR-5818 临床 1 期试验有效性数据  图2: VIR-5818 临床 1 期试验有效性数据 

 

 

 

资料来源：Vir Biotechnology，信达证券研发中心  资料来源：Vir Biotechnology，信达证券研发中心 

 

➢ 安全性数据：VIR-5818 总体耐受性良好，最高剂量达到 1000 µg/kg 的 79 名患者中，1、2 级的 CRS 极

低（分别为 20% 和 10%），未观察到 3 级及以上的 CRS，大多数治疗出现的不良事件(TEAE)都是低级

别、可逆且可控，尚未达到最大耐受剂量（MTD），且一些患者已经接受治疗超过 2 年。 

图3: VIR-5818 临床 1 期试验安全性数据 

http://www.cindasc.com/
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资料来源：Vir Biotechnology，信达证券研发中心 

 

VIR-5500 

➢ 有效性数据：18 名【中位治疗 4 线】的转移性去势抵抗性前列腺癌（mCPRC）患者，≥120 µg/kg 剂量组

中，100% (12/12) 出现 PSA 下降；58% (7/12)的患者达到了 PSA50，8%（1/12）的患者达到了 PSA90。 

图4: VIR-5500 临床 1 期试验有效性数据 

 
资料来源：Vir Biotechnology，信达证券研发中心 

 

➢ 安全性数据：最高剂量达到 1000 µg/kg 仍未观察到剂量限制性毒性，任何剂量下均是极低的 1 级或 2 级

CRS（分别为 17%和 11%），未出现 3 级及以上的 CRS，大多数 TEAE 均为低级，未达到 MTD。 

图5: VIR-5500 临床 1 期试验安全性数据 

http://www.cindasc.com/
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资料来源：Vir Biotechnology，信达证券研发中心 

➢ Vir Biotechnology 从赛诺菲引进的双掩蔽肽的 PRO-XTEN™TCE 技术平台的特点在于将 CD3 和 TAA 均掩

蔽。VIR-5818（CD3/HER-2 TCE 双抗）和 VIR-5500（CD3/PSMA TCE 双抗）的初步药代动力学和安全性

数据表明药物的系统性暴露程度较低，肿瘤被特异性激活。一方面使 TCE 抗体在体内的半衰期更久 VIR-

5818 和 VIR-5500 半衰期分别为 6 天、8-10 天，可以降低给药频率，该 2 种药物目前均在评估 Q3W 给药方

案；另一方面大大提高了 TCE 的安全性，Vir Biotechnology 的 VIR-5500【双掩蔽肽 CD3/PSMA all 

CRS=25%，≥Gr3 TRAEs=10%】、Janux Therapeutics 的 JANX007【单掩蔽肽 CD3/PSMA all 

CRS=100%】、安进的 Xaluritamig【没有掩蔽肽的 CD3/STEAP1 all CRS=94%，≥Gr3 TRAEs=81%】。 

图6: VIR-5500 相比于 Xaluritamig 和 JANX007 具有安全性的优势 

 

资料来源：Vir Biotechnology，信达证券研发中心 
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➢ Vir Biotechnology 双掩蔽肽的 PRO-XTEN™TCE 技术平台有望解决困扰 TCE 行业已久的 on target off tumor

的技术难题，使 TCE 不仅仅只能用来开发诸如 DLL3、CLDN18.2 等这样相对干净的靶点，也可以开发诸

如 HER-2 这样的泛癌种靶点，VIR-5818 作为首个实现 POC 验证的泛癌种 TCE 抗体，显著拓展了 TCE 的

应用场景和想象空间，其意义就如同 ADC 时代的 HER-2 ADC。 

➢ 我们认为 ADC 盛宴已过，未来 2-3 年 TCE 将成为中国创新药的主流赛道。从目前已经发布过的临床数据

来看，TCE 对于实体瘤和自身免疫疾病的疗效进步显著，实体瘤和自身免疫疾病将成为 TCE 时代的 2 条主

线，TCE 抗体相关投资标的，实体瘤方向：泽璟制药-U、信达生物、百济神州-U、乐普生物-B 等；自身免

疫疾病方向：百利天恒-U、神州细胞-U、和铂医药-B、德琪医药-B 等。  
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2.医药板块走势与估值 

➢ 医药生物行业最近 1 月跑输沪深 300 指数 2.72 百分点，涨幅排名第 14 

医药生物行业指数最近一月（2024/12/11-2025/1/10）跌幅为 13.41% ，跑输沪深 300 指数 6.98 个百分点； 

最近 3 个月（2024/10/13-2025/1/10）跌幅为-8.04%，跑输沪深 300 指数 4.06 个百分点； 

最近 6 个月（2024/7/12-2025/1/10）涨幅为 1.65%，跑输沪深 300 指数 5.84 个百分点。 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

表 1：医药生物指数涨跌幅 

  涨跌（%） 1M 3M 6M 

绝对表现 -13.41 -8.04 1.65 

相对表现 -6.98 -4.06 -5.84 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

➢ 医药生物行业估值处于历史较低位置 

医药生物行业指数当期 PE（TTM）为 24.70 倍，近 5 年历史平均 PE 31.72 倍。 

表 2：医药生物指数动态市盈率（单位：倍） 

 

 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

 

➢ 上周医药行业 PE（TTM）24.70 倍，申万一级行业中排名第 7 

医药生物行业指数 PE（TTM）24.70 倍，相对于沪深 300 指数 PE（TTM）溢价率为 271.5%。 

  

图7: 医药生物指数走势 

 

当前 PE 24.70 

平均 PE 31.72 

历史最高 52.76 

历史最低 21.11 
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图8: 沪深 300 行业 PE 指数（单位：倍）  图9: 医药生物指数 PE 走势（单位：倍） 

 

 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心  资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

注：医药生物 PE（TTM）、沪深 300PE（TTM）、相对 PE 对应左侧坐
标轴；溢价率（%）对应右侧坐标轴 
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3.行情跟踪 

3.1 行业月度涨跌幅 

➢ 医药行业最近一个月跑输沪深 300 指数 6.98 个百分点，涨幅排名第 20 

医药生物行业指数最近一月（2024/12/11-2025/1/11）跌幅为 13.41%，跑输沪深 300 指数 6.98 个百分点；在

申万 31 个一级行业指数中，医药生物指数最近一月超额收益排名第 20 位。 

图10: 医药生物板块一月涨幅排序 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

3.2 行业周度涨跌幅 

➢ 医药行业最近一周跑输沪深 300 指数 1.96 个百分点，涨幅排名第 26 

医药生物行业指数最近一周（2025/1/6-2025/1/10）跌幅为 3.09%，跑输沪深 300 指数 1.96 个百分点；在申

万 31 个一级行业指数中，医药生物指数最近一周超额收益排名第 26 位。 

图11: 医药生物板块一周涨幅排序 
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资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

3.3 子行业相对估值 

➢ 分细分子行业来看，最近一年(2024/1/0-2025/1/11），化学制药跌幅最小 

化学制药跌幅最小，1 年期跌幅 5.72%； PE（TTM）目前为 26.95 倍。 

生物制品跌幅最大，1 年期跌幅 27.08%；PE（TTM）目前为 23.22 倍。 

医疗器械、医药商业、中药、医疗服务 1 年期变动分别为-17.50%、-18.41%、-8.52%、-26.51%。 

图12: 细分子行业一年涨跌幅  图13: 细分子行业 PE（TTM） 

 

 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心  资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

3.4 子行业涨跌幅 

➢ 子行业中药 II 周跌幅最小，中药 II 月涨幅最大 

最近一周跌幅最小的子板块为中药 II，跌幅 2.08%（相对沪深 300：-0.95%）；跌幅最大的为化学制药，跌

幅 3.72%（相对沪深 300：-2.59%）。 

最近一月跌幅最小的子板块为中药 II，跌幅 10.08%（相对沪深 300：-3.66%）；跌幅最大的为医疗服务，

跌幅 16.93%（相对沪深 300：-10.50%）。 
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图14: 细分子行业周涨跌幅  图15: 细分子行业月涨跌幅 

 

 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心  资料来源：IFinD，信达证券研发中心 

 

3.5 医药板块个股周涨跌幅 

➢ 上周在医药板块的个股表现中，金石亚药、东阳光、赛托生物涨幅排名前三，分别上涨 14.59%、

14.34%、10.93%：港股中和铂医药-B、东阳光药表现突出，分别上涨 15.87%，3.22%。 

① 金石亚药（+14.59%）：近期多地流感疫情呈现高发态势。中国疾控中心最新数据显示，当前流感病

毒阳性率持续上升，其中 99%以上为甲型流感。金石亚药生产"快克"等感冒药品牌，涨幅显著。 

② 东阳光（+14.34%）: 东阳光旗下子公司“宜昌东阳光”最大品种“奥司他韦-可威”受益于流感需求。东阳

光新增“储能”概念。2024 年半年报,公司与多家主体共同投资设立广东新型储能国家研究院有限公

司。国研院已于 2023 年获得工信部批复组建国家地方共建新型储能创新中心，是新型储能领域唯一一

个国家创新中心，也是广东省首家国家地方共建制造业创新中心。 

图16: 医药板块个股上周表现（A股） 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心，统计日期为 2025-1-6 至 2025-1-10 
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图17: 医药板块个股上周表现（港股） 

 

资料来源：IFinD，信达证券研发中心，统计日期为 2025-1-6 至 2025-1-10 

 

 

4.关注个股-最近一周涨跌幅及估值 

表 1：医药生物关注个股-涨跌幅及估值动态 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心，周涨跌幅统计日期为 2025-01-06 至 2025-01-10；近一个月涨跌幅统计日期为 2024-12-11 至 2025-01-10 

注：盈利预测及估值数据均为 iFinD 一致预期；A 股市值单位为人民币，港股为港币；1 港元≈ 0.9180 人民币。 
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5.行业及公司动态 

表 4：近期行业重要政策梳理 

发布日期 文件名称 颁布单位 主要内容 

1 月 10 日 

《国家药监局关于批准注

册 259 个医疗器械产品的

公告（2024 年 12 月） 

（2025 年第 4 号）》 

国家药监局 

2024 年 12 月，国家药监局共批准注册医疗器

械产品 259 个。其中，境内第三类医疗器械产

品 212 个，进口第三类医疗器械产品 23 个，进

口第二类医疗器械产品 22 个，港澳台医疗器械

产品 2 个。 

资料来源：国家药监局，信达证券研发中心 

 

表 5：近期行业要闻梳理 

时间 新闻 

1 月 06 日 

河北省医疗保障局、河北省财政厅发布关于进一步做好医保基金预付工作的通知，具体包括：建立全

省统一的基本医疗保险基金预付金制度，对预付金使用范围、预付金拨付额度、预付金拨付程序进行

了明确；做好预付金会计核算工作；加强对预付金的监督管理等。 

1 月 06 日 
国内医药龙头企业恒瑞医药正式提交上市申请，计划登陆港股市场，未来有望实现“A+H”两地上市。

通过登陆港股，恒瑞将进一步巩固海外市场的业务基础，强化其产品出海后的国际影响力。 

1 月 07 日 

西藏日喀则市定日县发生 6.8 级地震。国家中医药管理局立即进行部署，目前已紧急调派首都医科大

学附属北京中医医院、四川省骨科医院中医急诊和骨伤等专业专家赶赴地震灾区，并要求国家（四川）

中医紧急医学救援队做好救援准备，根据需要随时支援。 

1 月 09 日 
西班牙巴塞罗那基因组调控中心(CRG)联合华大生命科学研究院近日在蛋白质研究领域取得重大突

破，揭示了蛋白质稳定性与疾病的关联。 

1 月 10 日 
山东省政府新闻办召开新闻发布会，介绍山东开展优化药品补充申请审评审批改革试点情况。据悉，

成为改革试点后，山东药品补充申请审结时间将大幅缩短为 60 个工作日，时长缩短 70%。 

1 月 10 日 

上海市科学技术委员会印发《上海市脑机接口未来产业培育行动方案（2025—2030 年）》。其

中提出，主要目标是 2027 年前，实现高质量脑控，半侵入式脑机接口产品在国内率先实现临床

应用，侵入式脑机接口研发取得突破，脑机接口创新生态初步构建。 

资料来源：河北省医疗保障局，河北省财政厅，港交所，新浪财经，中国政府网，中国新闻网，山东人民政府官网，上海市人民政府官网，新康界，

国家中医药局，大众日报，信达证券研发中心 
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表 6：周重要上市公司公告 

时间 代码  公司名称   公告主题 主要内容 

1 月 7 日 600079.SH 人福医药 产品获批 公司收到关于塞来昔布胶囊的药品注册证书。 

1 月 7 日 688166.SH 博瑞生物 产品获批 
公司收到关于原料药盐酸多巴胺的《化学原料药上市申请批准通

知书》。 

1 月 7 日 300765.SZ 石药创新 产品获批 
公司收到关于抗体药物偶联物 SYS6045 的《药物临床试验批准

通知书》。 

1 月 7 日 300298.SZ 三诺生物 产品获批 
公司收到关于肌酐测试仪、总胆固醇试条（干化学法）、肌酐测

试条（干化学法）的《中华人民共和国医疗器械注册证》。 

1 月 7 日 688278.SH 特宝生物 产品获批 
公司收到关于产品珮金（通用名称：拓培非格司亭注射液）的

《药物临床试验批准通知书》。 

1 月 8 日 300562.SZ 乐心医疗 产品获批 
公司产品上臂式电子血压计在广东药监局申请的医疗器械注册证

变更事项已通过审批。 

1 月 8 日 300453.SZ 三鑫医疗 产品获批 
公司获得了国家药品监督管理局颁发的血液透析浓缩液《医疗器

械注册证》。 

1 月 8 日 002422.SZ 科伦药业 产品获批 
公司的子公司核心产品博度曲妥珠单抗已获中国国家药品监督管

理局(NMPA)药品审评中心(CDE)受理。 

1 月 9 日 605199.SH 葫芦娃 产品获批 
公司收到国家药品监督管理局核准签发的关于吸入用硫酸沙丁胺

醇溶液的《药品注册证书》。 

1 月 9 日 600079.SH 人福医药 产品获批 
公司控股子公司宜昌人福近日收到国家药品监督管理局核准签发

的奥卡西平口服混悬液的《药品注册证书》。 

1 月 9 日 300194.SZ 福安药业 产品获批 
企业全资子公司庆余堂于近日收到国家药品监督管理局签发的关

于二甲双胍恩格列净片的药品注册证书。 

1 月 10 日 603858.SH 步长制药 产品获批 
公司的全资子公司保定天浩近日收到国家药品监督管理局核准签

发的关于磷酸奥司他韦干混悬剂的《药品注册证书》。 

1 月 11 日 000756.SZ 新华制药 产品获批 

公司收到国家药品监督管理局核准签发的盐酸曲马多缓释片《药

品补充申请批准通知书》，本品通过仿制药质量和疗效一致性评

价。 

资料来源：IFinD，各公司公告，信达证券研发中心 
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[Table_Introduction] 研究团队简介 

唐爱金，医药首席分析师，浙江大学硕士，曾就职于东阳光药先后任研发工程师及营销市场专员，具备优

异的药物化学专业背景和医药市场经营运作经验，曾经就职于广证恒生和方正证券研究所负责医药团队卖

方业务工作超 9年。 

贺鑫，医药分析师，医疗健康研究组长，北京大学汇丰商学院硕士，上海交通大学工学学士，5 年医药行

业研究经验，2024 年加入信达证券，主要覆盖医疗服务、CXO、生命科学上游、中药等细分领域。 

曹佳琳，医药分析师，中山大学岭南学院数量经济学硕士，3 年医药生物行业研究经历，曾任职于方正证

券，2023 年加入信达证券，负责医疗器械设备、体外诊断、ICL 等领域的研究工作。 

章钟涛，医药分析师，暨南大学国际投融资硕士，超 2 年医药生物行业研究经历，CPA(专业阶段)，曾任

职于方正证券，2023 年加入信达证券，主要覆盖中药、医药商业&药店、疫苗。 

赵丹，医药分析师，北京大学生物医学工程硕士，2 年创新药行业研究经历，2024 年加入信达证券。主要

覆盖创新药。 

 

 

  

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  19 
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预测仅为本报告最初出具日的观点和判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会出现不同程度的波动，

涉及证券或投资标的的历史表现不应作为日后表现的保证。在不同时期，或因使用不同假设和标准，采用不同观点和分析方法，

致使信达证券发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告，对此信达证券可不发出特别通知。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，也没有考虑到客户特殊的投资目标、财务状况或

需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见

及推测仅供参考，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人做出邀请。 

在法律允许的情况下，信达证券或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能会为这些公司正在

提供或争取提供投资银行业务服务。 

本报告版权仅为信达证券所有。未经信达证券书面同意，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、转发或引用本报告

的任何部分。若信达证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，信达证券对此等行为不承担任何

责任。本报告同时不构成信达证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。 

如未经信达证券授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。信达证券将保留随时

追究其法律责任的权利。 

 

评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，

并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情

况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 
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