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医药生物

医药行情才刚开始，亦可关注国药系变化

投资要点：

 行情回顾：本周（4.22-4.26）中信医药生物板块指数上升 4.6%，跑赢
沪深 300指数 3.4pct，一级分类中排名第 5位；2024 年初至今中信医药生
物板块指数下跌 11.8%，跑输沪深 300指数 16.2pct，在中信行业分类中排

名第 26 位。本周涨幅前五的个股为迪哲医药（+25.40%）、常山药业

（+23.53%）、兴齐眼药（+23.11%）、艾力斯（+22.81%）、益方生物（+21.22%）。

 国改大潮持续深化，国药系上市公司潜力巨大。1）国改深化叠加新“国

九条”下，央企迎来改革兑现机会。2024年是中国进入全面深化改革的第
十年，同时也是新一轮三年国企改革的开局之年，明确深化叠加新“国九

条”落地，央企作为国资标杆，改革成效有望持续兑现。2）国药系作为中
国医药规模龙头集团，底蕴丰厚，近年来大动作不断。国药集团是由国务
院国资委直接管理的以生命健康为主业的中央企业，集团营业收入位居全

球制药企业首位，底蕴丰厚，今年来大动作不断：①人事变动：近期国药
集团人事迎来关键变化，新总经理赵炳祥任集团总经理，迎来新掌门人，

子公司关键岗位亦有较多变动；②整合并购：2020年以来收购太极集团、

九强生物、卫光生物等，推动中国中药私有化中国中药私有化。建议关注
国药系相关上市公司:太极集团、国药一致、国药股份、国药现代、天坛生
物、卫光生物、九强生物。

 市场总结及投资思考：本周 A股和港股医药均跑赢大盘，从板块上看
创新药（特别是港股）、化药制剂（仿创为主）和医疗设备（利空出尽）

表现突出，从时间上看，周二市公募公布的 Q1 医药持仓大幅减配，考虑
到 24Q1业绩利空出尽后医药 Q2开始将逐季改善，叠加 ASCO会议即将开

始，医药显著获得市场关注。考虑到红利板块同时回调，市场可能归因于
市场风格变化，但我们认为更加重要的是行业基本面确实向上，行情才刚

开始，预计 Q2 在政策上可能也有催化，当前明确可以加仓医药，可重点
关注 Q1承压滞涨，Q2-3拐点明确的医药标的；同时，新国九条下，拥有
确定性增长前景的医药板块值得被重视，尤其是以国药系、华润系为主的

央企医药上市公司，有望迎来充分的改革催化及兑现，值得重点关注。

 中短期配置思路：四条主题（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-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；4）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、国药一致、国药股份、神

州细胞、千红制药、海尔生物、美好医疗。

 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 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，行业或将有超额收益

行业业绩判断：高基数和反腐影响下，24Q1后逐季增速恢复；

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）医药估值持续处于历史估值中下区间，行业间对比有优势；2）年

初至今表现中后区间，我们判断 24Q1基金大幅减配，与 23Q4相比筹码结构转好；

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

-创新药：建议关注泰格医药、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、百奥泰等

-Pharma 及大品种：建议关注恒瑞医药、新诺威、先声药业、三生制药、科伦药业、

信立泰、海思科、兴齐眼药、诺思兰德、信达生物、众生药业和博瑞医药等减肥药

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；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）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：建议关注骨科-三友医疗、大博医疗和春立医疗等；

4）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、司太立、仙琚制药、同和药业等；

-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
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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 0.1个点，跑赢大盘指数 3.5个点。

上周月度重点组合：算术平均后跑输医药指数 2.9个点，跑赢大盘指数 0.5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

600529.SH 山东药玻 28.51 189.2 -9.9

600521.SH 神州细胞 49.75 221.6 14.6

603520.SH 马应龙 27.42 118.2 2.0

002332.SZ 千红制药 5.19 66.4 11.1

002550.SZ 兴齐眼药 261.60 325.9 23.1

603235.SH 微芯生物 22.20 91.3 7.6

300573.SZ 大参林 21.20 241.4 -5.0

300601.SZ 百诚医药 68.66 74.8 -6.1

算数平均涨跌幅 4.7

月度组合

600529.SH 山东药玻 28.51 189.2 -9.9

300396.SZ 迪瑞医疗 24.65 67.7 -0.8

688321.SH 微芯生物 22.20 91.3 7.6

688373.SH 盟科药业 4.98 32.6 14.2

002262.SZ 恩华药业 24.81 250.0 6.6

603590.SH 康辰药业 29.48 47.2 3.0

301096.SZ 百诚医药 68.66 74.8 -6.1

688621.SH 阳光诺和 56.83 63.6 -1.1

算数平均涨跌幅 1.7

生物医药（中信） 4.6

周度组合相对医药指数收益率 0.1

月度组合相对医药指数收益率 -2.9

沪深 300 1.2

周度组合相对大盘收益率 3.5

月度组合相对大盘收益率 0.5

数据来源：iFinD，华福证券研究所
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2 国改大潮持续深化，国药系标的潜力巨大

2.1 全面深化改革十年，23年新三年国改启动

我国国企改革四十五年的历程可以分为外部放权让利、内部机制转换、产权制

度创新、布局结构调整和全面深化改革等五个阶段。2014年至今我国正处于全面深

化改革阶段。

2013年 11月，党的十八届三中全会通过《中共中央关于全面深化改革若干重大

问题的决定》，这是新时代全面深化改革的纲领性文件。

2014年 7月、2016年 1月，国务院国资委先后启动了中央企业落实董事会职权

等“四项改革试点”和发展混合所有制经济、改建组建国有资本投资运营公司等“十项

改革试点”。2018年后推出了国企改革“双百”行动、科改行动、建设世界一流企业示

范行动等五项综合性试点，掀起国企试点改革的高潮。

2020年 6月 30日，中央深改委第十四次会议审议通过了《国企改革三年行动方

案（2020-2022年）》。2022年底，国企改革三年行动如期圆满收官。

2023年 6月，中办、国办联合印发《国有企业改革深化提升行动方案（2023—

2025年）》，明确了今后三年国企改革的任务书、时间表和路线图。2023年 7月，

全国国有企业改革深化提升行动动员部署电视电话会议召开，标志着新一轮国企改

革深化提升行动正式启动。

图表 2：全面深化改革阶段纲领性文件

数据来源：《改革开放以来国有企业混合所有制改革：历程、成效与展望》 何瑛等，中国政府网，求是，华福证券研究所
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2.2 国药系：央企巨头，有望迎来深度改革，核心资产价值重塑

国资委直属的央企集团：中国医药集团有限公司（简称“国药集团”）是由国

务院国资委直接管理的以生命健康为主业的中央企业。集团营业收入超 7000亿元，

位列世界 500强企业第 80位，全球制药企业首位。

人事迎来关键变化，国药系改革或将持续深化：新总经理将任职：2024年 4月

1日，国药集团公布了人事变动决定，赵炳祥任中国医药集团有限公司党委副书记、

董事，提名为中国医药集团有限公司总经理人选，赵炳祥于 2022年 1 月-2024 年 3

月曾任华润三九公司董事、总裁。

医药生物全领域覆盖，资源协同潜力巨大：集团拥有科技研发、工业制造、物

流分销、零售连锁、医疗健康、工程技术、专业会展、国际经营、金融投资大健康

全产业链，1700余家成员企业，国药控股（01099.HK）、国药股份（600511.SH）、

国药一致（000028.SZ）、天坛生物（600161.SH）、中国中药（00570.HK）、国药

现代（600420.SH）、国药太极（600129.SH）、九强生物（300406.SZ）、卫光生物

（002880.SZ）9家上市公司，员工总人数 23万人。

图表 3：国药系相关上市公司

股票代码 公司 公司定位
总市值

（亿元）

23营收

（亿元）

23营收

增速

23利润

（亿元）

23利润

增速
PE（2024） 分红比例

1099.HK 国药控股 医药分销 610 5,965.7 8% 90.5 6% 6.3 0%

600511.SH 国药股份 麻药配送 264 497.0 9% 21.5 9% 11.1 30%

000028.SZ 国药一致 医药零售 180 754.8 3% 16.0 8% 11.1 24%

600420.SH 国药现代

医药工业

（化药&

原料药）

142 120.7 -7% 6.9 10% 19%

600161.SH 天坛生物 血制品 470 51.8 22% 11.1 26% 34.7 52%

002880.SZ 卫光生物 血制品 65 10.5 57% 2.2 86% 24.6 21%

300406.SZ 九强生物 器械 104 17.4 15% 5.2 35% 16.7 22%

600129.SH 太极集团 中药 194 156.2 11% 8.2 132% 17.2 20%

0570.HK 中国中药 中药 197 181.2 27% 12.9 68% 15.4 0%
数据来源：同花顺，华福证券研究所

2.3 国药系相关标的

太极集团：国药入主改革成效显著，拐点将至。
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品种放量+降本增效，国企改革成效显著：1.公司十四五规划目标明确，核心品

种潜力持续挖掘，23年工业增速 19.4%，藿香 22.7亿+45%；急支 8.8 亿+67%；通

天 3.16 亿+10%；鼻窦炎 2.6亿+22%；散列通 1.63 亿+55% ；2.降本增效，23年销

售费用同比增长 12.4%，显著低于工业收入 19.4%增速，工业销售费用改善显著，此

外管理费用、财务费用分别下降 2%、18.7%，研发费用增长 113.5%，费用结构改善

显著；

国药现代：并购元年+降本增效，业绩大幅改善的国企改革标的。

国药现代为国药集团旗下统一的化学制药工业平台，子公司威奇达经营抗生素

原料药和中间体，业绩受益于产品价格持续高位；公司因重磅仿制药产品集采、积

极响应国家在医药行业反腐的推进、国企降本增效考核指标等因素，销售费用率下

降明显，业绩持续改善。

国药一致：有望成为国药药店资产整合平台。

1.公司为两广地区医药分销龙头，在两广地区公司药品&器械耗材分销、零售直

销及零售诊疗等细分市场保持行业领先地位；2.高毛利医药零售业务持续发力，助力

公司盈利能力持续改善。

国药股份：麻药配送龙头，现金充沛。

1.麻精特药配送壁垒高，业绩增长确定性强：公司是麻精特药配发商之一，实现

麻药产业链全布局；手术量疫后有望稳健增长，麻醉需求有望带动业绩增长。2.经营

质量行业领先，有望充分受益于行业集中度提升。

九强生物：IVD平台型公司，国药介入治理元年。

生化试剂起家，借助国药平台打造 IVD国家队。2001年成立，主营生化诊断、

血凝诊断和肿瘤病理检测，生化试剂国产第一梯队，创下多个国内第一，技术出海，

与巨人共行，海外巨头强强联手；2020年引入国资股东国药投资，助力打造 IVD国

家队。大平台渠道+产业资源双重加持下，业绩持续稳健增长。

天坛生物：血制品龙头，稀缺资源。

1.伴随血制品板块的景气度回升，库存水平较低，需求持续旺盛，静丙持续供不

应求，接下来血制品企业有望将更大份额转移到院外市场，出厂价有望进一步提升，

更充分享受价格上涨，利润弹性大。2.天坛生物采浆量大幅增长，供应量充足。3.天

坛生物层析静丙和重组八因子贡献新增量。

卫光生物：控制权拟变更为国药集团。

2023年 6月 2日，卫光生物公告其拟被中国中药旗下中国生物收购。国药集团

的进入有望整合行业资源，为卫光生物赋能。
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3 医药板块周行情回顾及热点跟踪（2024.4.22-4.26）

3.1 A股医药板块本周行情

医药板块表现：本周（2024年 4月 22日- 4月 26日）中信医药指数上涨 4.6%，

跑赢沪深 300指数 3.4pct，在中信一级行业分类中排名第 5 位；2024 年初至今中信

医药生物板块指数下跌 11.8%，跑输沪深 300指数 16.2pct。

图表 4：本周中信医药板块与沪深 300指数行情 图表 5：2024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

图表 6：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+7.32%、化学原料药+7.01%、医疗器械+6.36%、

中药饮片+5.11%、医药整体+4.61%、医疗服务+4.32%、生物医药Ⅲ+3.85%、中成药

+0.66%、医药流通+0.34%。
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图表 7：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 4月 26日，医药板块整体估值（历史 TTM，

整体法，剔除负值）为 26.3，环比上升 1.34。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 32.3%，环比上升 4.89pct。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。

图表 8：2010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
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图表 9：中信医药子板块估值情况（2024年 4月 26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 4月 22日- 4月 26日）中信医药板块合计

成交额为 3106.1亿元，占 A股整体成交额的 7.3%，医药板块成交额较上个交易周期

（4.22-4.26）下降 0.2%。2024年初至今中信医药板块合计成交额为 47958.1亿元，

占 A股整体成交额的 7.1%。

图表 10：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 396支上涨，76支

下跌，1支持平，本周涨幅前五的个股为迪哲医药（+25.40%）、常山药业（+23.53%）、

兴齐眼药（+23.11%）、艾力斯（+22.81%）、益方生物（+21.22%）。

华福证券

华福证券



诚信专业 发现价值 11 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 医药生物

图表 11：中信医药板块涨跌幅 Top10（2024.4.22-2024.4.26）

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 688192.SH 迪哲医药 184.5 25.40% 1 002728.SZ 特一药业 47.9 -41.7%

2 300255.SZ 常山药业 110.0 23.53% 2 002433.SZ *ST太安 4.1 -21.7%

3 300573.SZ 兴齐眼药 325.9 23.11% 3 603882.SH 金域医学 178.6 -14.2%

4 688578.SH 艾力斯 255.1 22.81% 4 300122.SZ 智飞生物 833.8 -14.0%

5 688382.SH 益方生物 56.0 21.22% 5 301258.SZ 富士莱 20.6 -10.8%

6 688506.SH 百利天恒 579.2 21.21% 6 002900.SZ 哈三联 31.2 -10.8%

7 301367.SZ 怡和嘉业 55.8 21.01% 7 600529.SH 山东药玻 189.2 -9.9%

8 300482.SZ 万孚生物 126.0 20.81% 8 002275.SZ 桂林三金 81.1 -9.4%

9 300497.SZ 富祥药业 52.3 20.56% 9 301089.SZ 拓新药业 41.3 -9.2%

10 688687.SH 凯因科技 50.3 20.34% 10 600566.SH 济川药业 370.1 -8.7%

数据来源：iFinD，华福证券研究所

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 35.2

亿元。从沪（深）股通买入金额情况来看，排名前五迈瑞医药、恒瑞医药、新和成、

健帆生物、人福医药。减持前五分别为科伦药业、华润三九、葵花药业、诺泰生物、

丽珠集团。

图表 12：沪（深）股通本周持仓金额增持前十（2024.4.22-2024.4.26）

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 3501.5 11.30% 0.20% 11.30% 0.20% 8.6

600276.SH 恒瑞医药 2909.5 6.30% 0.10% 6.31% 0.10% 4.2

002001.SZ 新和成 567.2 3.94% 0.35% 4.00% 0.36% 2.0

300529.SZ 健帆生物 211.2 1.57% 0.56% 2.45% 0.88% 1.3

600079.SH 人福医药 348.8 2.96% 0.44% 2.97% 0.44% 1.3

300122.SZ 智飞生物 833.8 2.67% 0.14% 4.53% 0.24% 1.3

688363.SH 华熙生物 288.6 4.54% 0.73% 4.54% 0.73% 1.2

600085.SH 同仁堂 588.4 2.34% 0.22% 2.34% 0.22% 1.0

000423.SZ 东阿阿胶 428.9 9.63% 0.07% 9.64% 0.07% 0.9

002773.SZ 康弘药业 190.2 2.60% 0.45% 3.49% 0.60% 0.9

数据来源：iFinD，华福证券研究所
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图表 13：沪（深）股通本周持仓金额减持前十（2024.4.22-2024.4.26）

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 518.9 5.39% -0.54% 6.61% -0.66% -3.0

000999.SZ 华润三九 600.6 5.76% -0.27% 5.82% -0.28% -1.6

002737.SZ 葵花药业 152.2 1.68% -0.55% 1.68% -0.55% -1.0

688076.SH 诺泰生物 117.4 2.04% -0.55% 2.05% -0.55% -0.8

000513.SZ 丽珠集团 314.5 7.62% -0.19% 7.88% -0.19% -0.8

300601.SZ 康泰生物 231.8 1.36% -0.34% 1.73% -0.43% -0.7

600867.SH 通化东宝 210.9 1.96% -0.32% 1.97% -0.32% -0.7

688166.SH 博瑞医药 125.0 1.31% -0.50% 1.31% -0.50% -0.6

600566.SH 济川药业 370.1 4.93% -0.24% 4.93% -0.25% -0.6

000766.SZ 通化金马 164.6 0.61% 0.03% 0.61% 0.03% -0.5

数据来源：iFinD，华福证券研究所

本周医药生物行业中共有 13家公司发生大宗交易，成交总金额为 2.2亿元。大

宗交易成交前五名为新产业、国邦医药、华兰股份、山外山、迈瑞医药。

图表 14：本周大宗交易成交额前十（2024.4.22-2024.4.26）

证券代码 公司名称 区间成交额（亿元） 市值（亿元）

605507.SH 新产业 0.46 90.9

605507.SH 国邦医药 0.46 90.9

301093.SZ 华兰股份 0.18 28.8

688410.SH 山外山 0.13 50.8

300760.SZ 迈瑞医疗 0.11 3501.5

000423.SZ 东阿阿胶 0.10 428.9

300463.SZ 迈克生物 0.10 78.0

300015.SZ 爱尔眼科 0.08 1178.2

002793.SZ 罗欣药业 0.05 47.0

300482.SZ 万孚生物 0.04 126.0

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。
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图表 15：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 55.1 -9.9 24% 1%

2453.HK 美中嘉和 2024-01-09 255.0 -62.4 -22% 221%

2511.HK 君圣泰医药

-B

2023-12-22
26.3 -2.5 8% -59%

2268.HK 药明合联 2023-11-17 245.5 79.0 36% -27%
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 4月 22日-4月 26日）恒生医疗保健指数上升 11.2%，

较恒生指数跑赢 2.2pct；2024年初至今恒生医疗保健指数下跌 20.9%，较恒生指数跑

输 24.4pct。

图表 16：本周恒生医疗保健指数与恒生指数行情 图表 17：2024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

注：4月 1日、4月 4日港股休市

数据来源：iFinD，华福证券研究所

港股个股行情看，本周（2024年 4月 22日- 4月 26日）恒生医疗保健的 210支

个股中，142支上涨，44支下跌，24支持平，本周涨幅前五的个股为：创美药业、

北海康城-B、维亚生物、中生北控生物科技、康诺亚-B。

华福证券

华福证券



诚信专业 发现价值 14 请务必阅读报告末页的声明

行业定期报告 | 医药生物

图表 18：恒生医疗保健涨跌幅 Top10（2024.4.22-2024.4.26）

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 2289.HK 创美药业 13.67 39.7% 1 8143.HK 金威医疗 0.56 -52.2%

2 1228.HK 北海康成-B 1.72 39.1% 2 6118.HK 奥星生命科技 3.82 -18.0%

3 1873.HK 维亚生物 10.99 34.9% 3 2135.HK 瑞丽医美 0.71 -15.7%

4 8247.HK 中生北控生物科技 1.23 34.3% 4 8049.HK 吉林长龙药业 7.98 -12.8%

5 2162.HK 康诺亚-B 88.62 27.1% 5 0574.HK 百信国际 0.56 -12.5%

6 1011.HK 泰凌医药 0.62 23.8% 6 2297.HK 润迈德-B 1.62 -11.0%

7 2158.HK 医渡科技 40.01 22.8% 7 8372.HK 君百延集团 0.68 -7.8%

8 0911.HK 前海健康 0.62 21.2% 8 8357.HK REPUBLIC HC 0.50 -7.4%

9 0348.HK 中国智能健康 0.44 21.2% 9 1889.HK 三爱健康集团 0.90 -7.1%

10 2171.HK 科济药业-B 28.48 21.1% 10 1827.HK 卓珈控股 4.72 -7.1%

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

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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者参考，但不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的承诺或担保。投资者应自行决策，自担投资风险。
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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
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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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公司地址：上海市浦东新区浦明路 1436号陆家嘴滨江中心MT座 20层
邮编：200120
邮箱：hfyjs@hfzq.com.cn
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