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医药生物行业周报   
赛诺菲流感疫苗暂停供应，国产流感疫苗有望承
接市场空缺 
  
申万医药生物指数在 2024.09.02-2024.09.06 期间，下跌 2.05%，排名第 14。
同期，跑赢沪深 300 指数 0.67 个百分点。从医药生物子板块来看，近一周各
子板块中医药商业板块实现正向收益，除生物制品板块外各细分板块指数均
跑赢沪深 300 指数。赛诺菲流感疫苗暂停在中国的销售和供应，国产流感疫
苗有望填补赛默菲流感疫苗暂停销售造成的市场需求空缺。 

板块行情 

 申万医药生物指数在 2024.09.02-2024.09.06 期间，下跌 2.05%，排名第 14。
同期，跑赢沪深 300 指数 0.67 个百分点。从医药生物子板块来看，近一
周各子板块中医药商业板块实现正向收益，且除生物制品板块外各细分
板块指数均跑赢沪深 300 指数。截至 2024 年 9 月 6 日收盘，申万医药生
物板块市盈率（TTM）为 22.63 倍，仍然位于近年估值低位。 

支撑评级的要点 

 赛诺菲流感疫苗暂停供应，国产流感疫苗有望承接市场空缺。赛诺菲于
2024 年 8 月 27 日宣布，由于可能存在的效力问题，公司暂停流感疫苗在
中国的供应和销售。大部分流感疫苗于每年年中开始批签，9 月至次年 1

月陆续接种完毕。赛诺菲流感疫苗在 8 月末收回，意味着其将错过流感
疫苗的集中接种期。而流感疫苗的需求相对刚性，我们预计赛诺菲流感
疫苗暂停供应带来的需求缺口将被国产疫苗填补。根据中检院披露的生
物制品批签发情况，2024 年上半年国内流感疫苗批签发 181 批次，其中
流感裂解疫苗批签发 173 批次。赛诺菲的批签发次数为了 18 批次，国产
疫苗方面华兰生物的流感裂解疫苗批签发达到了 66 批次，北京科兴生物
批签发为 30 批次。国产流感疫苗有望填补赛默菲流感疫苗暂停销售造成
的市场需求空缺，承接增量市场。 

 医药生物板块有望在 2024H2 实现增速改善。2024H2 创新药支持政策预
期将逐步落地，有望为创新药全产业链带来回暖。在医疗器械方面，大
型设备更新政策利好预期将于 2024H2 逐步落地，我们预期上半年推迟的
医疗设备招采需求将于 2024H2 集中释放。2024H1 医药生物板块在高基
数基础上面临增长压力，而 2023H2 医药生物板块业绩较低。伴随创新药
支持政策的逐步落地和医疗设备招采需求释放，2024 年下半年医药生物
板块有望在低基数基础上实现增速改善。 

投资建议 

 我们看好创新的投资机会，具体而言，创新器械领域，建议关注为满足
临床需求而进入销售快速放量阶段的创新产品：佰仁医疗、三友医疗、
爱康医疗、春立医疗、大博医疗、安杰思、南微医学、开立医疗、微电
生理、亚辉龙等。创新药领域，我们建议关注进入兑现或者放量阶段的
公司，如恒瑞医药、信达生物、百利天恒、科伦博泰、康方生物、三生
国健、迈威生物、康辰药业、奥赛康、京新药业等。 

 其他方面，我们建议关注中药：同仁堂、昆药集团、天士力、马应龙等；
原料药：仙琚制药、司太立、普洛药业等；CXO：药明康德、阳光诺和
等；医疗服务：爱尔眼科、通策医疗、海吉亚、三星医疗等；疫苗：百
克生物、智飞生物、康希诺等；零售药店：健之佳、益丰药房等。 

评级面临的主要风险 

 集采政策实施力度超预期的风险、企业研发不及预期风险、企业研发产
品退市风险、产品销售不及预期风险、与投资相关的风险 
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医药板块整体行情 

医药板块整体行情 

申万医药生物指数在 2024.09.02-2024.09.06 期间，下跌 2.05%，排名第 14。同期，沪深 300 指数下

跌 2.71%，医药生物板块跑赢沪深 300 指数 0.67 个百分点。 

 

图表 1. 申万一级行业指数及沪深 300 指数涨跌幅表现（2024.09.02-2024.09.06） 

 
资料来源：ifind，中银证券 

 

医药子板块整体行情 

从医药生物子板块来看，近一周各子板块中医药商业板块实现正向收益，且医药商业板块、化学制

药板块、中药板块、医疗器械板块和医疗服务板块指数均跑赢沪深 300 指数。 

申万医药商业指数在 2024.09.02-2024.09.06 期间的涨幅为 1.79%，较沪深 300 指数的相对收益为

4.50%。申万化学制药指数在 2024.09.02-2024.09.06 期间的跌幅为 1.32%，较沪深 300 指数的相对收

益为 1.39%。申万中药指数在 2024.09.02-2024.09.06 期间的跌幅为 2.34%，较沪深 300 指数的相对收

益为 0.37%。申万医疗器械指数在 2024.09.02-2024.09.06 期间的跌幅为 2.45%，较沪深 300 指数的相

对收益为 0.26%。申万医疗服务指数在 2024.09.02-2024.09.06 期间的跌幅为 2.70%，较沪深 300 指

数的相对收益为 0.02%。申万生物制品指数在 2024.09.02-2024.09.06 期间的跌幅为 3.34%，较沪深

300 指数的相对收益为-0.62%。 

 

图表 2. 申万医药二级行业指数及沪深 300 指数涨跌幅表现（2024.09.02-2024.09.06） 

 

资料来源：ifind，中银证券 
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医药板块估值表现 

医药板块估值表现 

自2024年以来，医药生物板块持续承压。截至2024年9月6日收盘，申万医药生物板块市盈率（TTM）

为 22.63 倍，仍然位于近年估值低位。  

 

图表 3. 申万医药生物近五年 PE（TTM）表现（剔除负值）（倍） 

 
资料来源：ifind，中银证券 

 

医药板块个股表现情况 

在 2024.09.02-2024.09.06 期间，股价涨幅前十名的包括漱玉平民（+43.64%）、老百姓（+32.74%）、

人民同泰（+20.86%）、健之佳（+14.09%）、康芝药业（+10.90%）、海南海药（+10.49%）、奥泰

生物（+10.40%）、健友股份（+9.55%）、惠泰医疗（+7.31%）、辽宁成大（+6.54%）。 

 

图表 4. 申万医药板块 2024.09.02-2024.09.06 期间涨幅前十与跌幅前十名公司 

涨幅前十名公司 跌幅前十名公司 

证券代码 公司名称 涨幅（%） 证券代码 公司名称 跌幅（%） 

301017.SZ 漱玉平民 43.64% 300562.SZ 乐心医疗 (25.55) 

603883.SH 老百姓 32.74% 430047.BJ 诺思兰德 (13.92) 

600829.SH 人民同泰 20.86% 600252.SH 中恒集团 (13.78) 

605266.SH 健之佳 14.09% 300584.SZ 海辰药业 (13.18) 

300086.SZ 康芝药业 10.90% 688670.SH 金迪克 (11.34) 

000566.SZ 海南海药 10.49% 688236.SH 春立医疗 (10.64) 

688606.SH 奥泰生物 10.40% 300049.SZ 福瑞股份 (10.62) 

603707.SH 健友股份 9.55% 688690.SH 纳微科技 (10.41) 

688617.SH 惠泰医疗 7.31% 688277.SH 天智航 (10.22) 

600739.SH 辽宁成大 6.54% 688351.SH 微电生理 (10.07) 

资料来源：ifind，中银证券 
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赛诺菲流感疫苗暂停供应，国产流感疫苗迎来增量市场  

赛诺菲于 2024 年 8 月 27 日宣布：公司在进行持续稳定性考察过程中，观察到 2024—2025 年流感季

节的流感疫苗凡尔灵、凡尔佳的效价呈现下降趋势，预期在产品效期结束之前，疫苗效力有可能受

影响。作为预防性措施，赛诺菲决定暂时停止这些疫苗在中国的供应和销售。 

季节性流感病毒活动通常在每年 10 月开始增加，并在 12 月到次年 2 月达高峰。根据流感的流行时

间，大部分流感疫苗于每年年中开始批签，8―9 月上市销售并于流感季开始前接种，9 月至次年 1

月陆续接种完毕。赛诺菲流感疫苗在 8 月末收回，意味着其将错过流感疫苗的集中接种期。而流感

疫苗的需求相对刚性，我们预计赛诺菲流感疫苗暂停供应带来的需求缺口将被国产疫苗填补。根据

第一财经信息，赛诺菲在中国每年的流感疫苗接种剂量基本维持在 1000 万剂左右。 

根据中检院披露的生物制品批签发情况，2024 年上半年国内流感疫苗批签发 181 批次，其中流感裂

解疫苗批签发 173 批次。流感裂解疫苗的获批企业包括：华兰疫苗、北京科兴生物、上海所、赛诺

菲巴斯德、长春所、武汉所、大连雅立峰和浙江天元生物。赛诺菲的批签发次数达到了 18 批次，流

感裂解疫苗批签发次数中占到了 10.4%。国产疫苗方面，华兰生物的流感裂解疫苗批签发达到了 66

批次，北京科兴生物批签发为 30 批次。国产流感疫苗有望填补赛默菲流感疫苗暂停销售造成的市场

需求空缺，承接增量市场。 
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风险提示 

集采政策实施力度超预期的风险、企业研发不及预期风险、企业研发产品退市风险、产品销售不及

预期风险、与投资相关的风险 
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披露声明 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

评级体系说明 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买    入：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 20%以上； 

增    持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中    性：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减    持：预计该公司股价在未来 6-12 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现强于基准指数； 

中    性：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现基本与基准指数持平； 
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