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医药生物行业周报   
博瑞医药 BGM0504 II 期减重数据公布，中国
GLP-1 相关管线前景可期 
  
申万医药生物指数在 2024.10.14-2024.10.18 期间上涨 1.04%，排名第 18 名，
跑赢沪深 300 指数 0.06 个百分点。2024 年 10 月 18 日收盘，申万医药生物板
块市盈率（TTM）为 26.40 倍。医药生物板块估值虽然和 2024 年 7 月-8 月相
比有所回升，但是仍然位于近年低位。 

板块行情 

 申万医药生物指数在 2024.10.14-2024.10.18 期间上涨 1.04%，排名第 18
名。同期，沪深 300 指数上涨 0.98%，医药生物指数跑赢沪深 300 指数
0.06 个百分点。从医药生物子板块来看，近一周化学制药、医疗服务、
生物制品和医药商业板块均实现正向收益，且化学制药板块和医疗服务
板块跑赢沪深 300 指数。估值方面，截至 2024 年 10 月 18 日收盘，申万
医药生物板块市盈率（TTM）为 26.40 倍。 

支撑评级的要点 

 医药生物行业仍具备长期成长性，估值仍位于近年低位。医药行业仍然
具备较强的长期增长动力，尤其是在老龄化、居民疾病谱变化的大背景
下，医药行业中仍然存在很多未被满足的临床需求。出海方面，伴随着
中国创新药研发实力的持续积累，出海能力和海外认可度也在持续提
升，海外市场依然前景可期。医药生物板块估值虽然和 2024 年 7 月-8 月
相比有所回升，但是仍然位于近年低位。 

 博瑞医药 BGM0504 II 期减重数据公布，中国 GLP-1 相关管线前景可期。
博瑞医药于近日发布 BGM0504 注射液减重适应症Ⅱ期临床试验数据，结
果显示：5 mg、10 mg、15 mg 剂量组受试者，每周给药 1 次、给药 26~30
周后各剂量组受试者在体重、腰围等核心减重指标方面均明显优于安慰
剂组。其中，目标剂量给药第 24 周时，BGM0504 注射液 5mg 组、10mg
组和 15mg 组体重较基线平均降幅百分比（扣除安慰剂）分别为 10.8%、
16.2%和 18.5%。2023 年以来 GLP-1 靶点相关药物在全球具有强劲的销售
表现：2024 年上半年司美格鲁肽降糖注射版销售额约为 82.87 亿美元，
司美格鲁肽降糖口服版销售额约为 15.98 亿美元，司美格鲁肽减重版
Wegovy 销售额约为 30.75 亿美元；礼来 2024 年上半年降糖用替尔泊肽
Mounjaro 收入 48.97 亿美元，减重用替尔泊肽 Zepbound 收入 17.61 亿美
元。目前，中国已有多家药企积极布局 GLP-1 相关管线。 

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。 

 我们建议关注消费信心回暖带来的相关机会：江苏吴中、锦波生物、华
东医药等。 

 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。 

   



2024 年 10 月 21 日 医药生物行业周报 2 

 

 

 

目录 

医药板块整体行情 ......................................................................................... 4 

医药板块整体行情 ........................................................................................................................... 4 

医药子板块整体行情 ....................................................................................................................... 4 

医药板块估值表现 ......................................................................................... 5 

医药板块估值表现 ........................................................................................................................... 5 

医药板块个股表现情况 ................................................................................................................... 5 

博瑞医药 BGM0504 II 期减重数据公布，中国 GLP-1 相关管线前景可期
 ........................................................................................................................ 6 

风险提示 ......................................................................................................... 7 

  



2024 年 10 月 21 日 医药生物行业周报 3 

 

 

 

图表目录 
图表 1. 申万一级行业指数及沪深 300 指数涨跌幅表现（2024.10.14-2024.10.18） 4 

图表 2. 申万医药二级行业指数及沪深 300指数涨跌幅表现（2024.10.14-2024.10.18）
 ....................................................................................................................................... 4 

图表 3. 申万医药生物近五年 PE（TTM）表现（剔除负值）（倍） ........................ 5 

图表 4. 申万医药板块 2024.10.14-2024.10.18 期间涨幅前十与跌幅前十名公司 ...... 5 

 

 
    



2024 年 10 月 21 日 医药生物行业周报 4 

 

 

 

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 2024.10.14-2024.10.18 期间上涨 1.04%，排名第 18 名。同期，沪深 300 指数上

涨 0.98%，医药生物指数跑赢沪深 300 指数 0.06 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（2024.10.14-2024.10.18） 

 
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，近一周化学制药、医疗服务、生物制品和医药商业板块均实现正向收益，

且化学制药板块和医疗服务板块跑赢沪深 300 指数。 

申万化学制药指数在 2024.10.14-2024.10.18 期间的涨幅为 2.98%，较沪深 300 指数的相对收益为

2.00%。申万医疗服务指数在 2024.10.14-2024.10.18 期间的涨幅为 1.18%，较沪深 300 指数的相对收

益为 0.21%。 

申万生物制品指数在 2024.10.14-2024.10.18 期间的涨幅为 0.85%，较沪深 300 指数的相对收益为

-0.13%。申万医药商业指数在 2024.10.14-2024.10.18 期间的涨幅为 0.73%，较沪深 300 指数的相对收

益为-0.25%。 

申万中药指数在 2024.10.14-2024.10.18 期间的跌幅为 0.45%，较沪深 300 指数的相对收益为-1.43%。

申万医疗器械指数在 2024.10.14-2024.10.18 期间的跌幅为 0.47%，较沪深 300 指数的相对收益为

-1.45%。 

 

图表 2. 申万医药二级行业指数及沪深 300 指数涨跌幅表现（2024.10.14-2024.10.18） 

 
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 

截至 2024 年 10 月 18 日收盘，申万医药生物板块市盈率（TTM）为 26.40 倍。医药生物板块估值虽

然和 2024 年 7 月-8 月相比有所回升，但是仍然位于近年低位。 

 

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 2024.10.14-2024.10.18 期间，股价涨幅前十名的包括双成药业（+60.97%）、麦克奥迪（+58.40%）、

常山药业（+49.75%）、广生堂（+33.71%）、博迅生物（+29.74%）、欧康医药（+24.01%）、海昇

药业（+23.44%）、辰光医疗（+22.68%）、国发股份（+19.76%）、数字人（+18.11%）。 

 

图表 4. 申万医药板块 2024.10.14-2024.10.18 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(%) 

002693.SZ 双成药业 60.97 300832.SZ 新产业 (11.49) 

300341.SZ 麦克奥迪 58.40 688301.SH 奕瑞科技 (7.69) 

300255.SZ 常山药业 49.75 688293.SH 奥浦迈 (5.46) 

300436.SZ 广生堂 33.71 300760.SZ 迈瑞医疗 (5.36) 

836504.BJ 博迅生物 29.74 688114.SH 华大智造 (5.29) 

833230.BJ 欧康医药 24.01 300583.SZ 赛托生物 (5.06) 

870656.BJ 海昇药业 23.44 688046.SH 药康生物 (4.99) 

430300.BJ 辰光医疗 22.68 600161.SH 天坛生物 (4.91) 

600538.SH 国发股份 19.76 002223.SZ 鱼跃医疗 (4.80) 

835670.BJ 数字人 18.11 688399.SH 硕世生物 (4.53) 

资料来源：ifind，中银证券（已剔除 ST 及 ST*公司） 
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博瑞医药 BGM0504 II 期减重数据公布，中国 GLP-1 相关管线

前景可期 

博瑞医药于近日发布 BGM0504 注射液减重适应症Ⅱ期临床试验数据。BGM0504 为公司自主研发的

GLP-1 和 GIP 受体双重激动剂，可激动 GIP 和 GLP-1 下游通路，从而产生控制血糖、减重和治疗非

酒精性脂肪性肝炎（NASH）等生物学效应。 

BGM0504 注射液治疗超重或肥胖的 II 期临床试验初步结果显示：BGM0504 注射液 5 mg、10 mg、

15 mg 剂量组受试者，每周给药 1 次、给药 26~30 周后各剂量组受试者在体重、腰围等核心减重指

标方面均明显优于安慰剂组。其中，目标剂量给药第 24 周时，BGM0504 注射液 5mg 组、10mg 组

和 15mg 组体重较基线平均降幅百分比（扣除安慰剂）分别为 10.8%、16.2%和 18.5%，BGM0504

注射液 5mg 组、10mg 组和 15mg 组体重较基线降低≥20%的受试者比例分别为 3%、27%和 35% 

2023 年以来 GLP-1 靶点相关药物在全球具有强劲的销售表现：2024 年上半年司美格鲁肽降糖注射

版销售额约为 82.87 亿美元，司美格鲁肽降糖口服版销售额约为 15.98 亿美元，司美格鲁肽减重版

Wegovy 销售额约为 30.75亿美元；礼来 2024年上半年降糖用替尔泊肽Mounjaro收入 48.97亿美元，

减重用替尔泊肽 Zepbound 收入 17.61 亿美元。 

目前，中国已有多家药企积极布局 GLP-1 相关管线。恒瑞医药布局了 GLP-1、GLP-1/GIP、GLP-1/INSR

等靶点的 1 类新药，其中减肥适应症管线包括： HRS9531 GLP-1/GIP 双受体激动剂、HRS-7535 新

型 GLP-1R 口服小分子和 HR17031 长效胰岛素/GLP-1 类似物复方制剂。2024 年 5 月，恒瑞医药宣

布，将 GLP-1 产品组合有偿许可给美国 Hercules 公司，Hercules 公司将获得在除大中华区以外的全

球范围内开发、生产和商业化 GLP-1 产品组合的独家权利。交易总额约为 60 亿美元，同时恒瑞医

药还将获得美国 Hercules 公司 19.9%股权。 

华东医药 GLP-1 相关管线涉及口服和注射剂产品，在研的产品包括：生物类似药司美格鲁肽注射液、

全球创新口服小分子 GLP-1 受体激动剂 HDM1002、双靶点激动剂 HDM1005 及 SCO-094、长效三靶

点激动剂 DR10624 等。其中，创新口服小分子 GLP-1 受体激动剂 HDM1002 片用于减重适应症的

中国Ⅱ期临床试验完成全部受试者入组。目前，全球仍未有 GLP-1 相关小分子药物上市。 
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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； 
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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； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6-12 个月内表现弱于基准指数； 

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。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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