
 

请务必阅读正文后的重要声明部分  1 

[Table_IndustryInfo] 2023 年 03 月 24 日  
强于大市(维持)  

 

证券研究报告•行业研究•医药生物  

医药行业覆盖标的 2023 年 Q1 业绩前瞻   

业绩呈现复苏态势 

 

 
 

投资要点   
 
西南证券研究发展中心  

[Table_Author] 分析师：杜向阳 

执业证号：S1250520030002  

电话：021-68416017 

邮箱：duxy@swsc.com.cn 
 

 

[Table_QuotePic] 行业相对指数表现 

 
数据来源：聚源数据 

 

基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 365 

行业总市值（亿元） 60,886.23 

流通市值（亿元） 59,463.86 

行业市盈率 TTM 23.7 

沪深 300市盈率 TTM 12.0 
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 2023 年 3 月第三周创新药周报（附小

专题- IL-5 靶点药物研发概况）  

(2023-03-20) 

2. CXO 行业及新冠小分子口服药进展数

据跟踪专题  (2023-03-20) 

3. 原料药板块 2月跟踪报告：肝素价格环

比大幅提升  (2023-03-20) 

4. 医药行业周报（3.13-3.17）：流动性改

善，关注一季度业绩预期  

(2023-03-19) 

5. 小分子合成技术——连续性反应专题：

生物制药行业的新革命  

(2023-03-14) 

6. 2023 年 3 月第二周创新药周报（附小

专题-Nectin-4 ADC药物研发概况）  

(2023-03-13) 
  

[Table_Summary]  中药、创新药械等有望持续较快增长。我们对重点覆盖的 63 家医药上市公司

2023 年一季度收入及利润进行预测，其中预期利润增速下限超过 50%的有 7

家；增速下限在 30%~50%的有 14家；增速下限在 15%~30%的有 17家；增

速下限在 0%~15%的有 21家；净利润同比下滑的公司有 4家。分行业来看，

中药、创新药械等有望持续较快增长。 

 我们结合行业景气度和个股分析进行 2023 年 Q1 业绩前瞻，（1）创新药及制

剂板块稳步增长，其中泽璟制药（预计收入同比+132~240%）、盟科药业（预

计收入同比+50%~150%）、荣昌生物（预计收入同比+49%~80%）、海思科（预

计收入同比+20%~25%）、恩华药业（预计收入同比+11%~21%）；（2）医疗器

械行业景气度仍在，其中祥生医疗（预计收入同比+50%~100%）、澳华内镜（预

计收入同比+50%~60%）、健麾信息（预计收入同比+30%~40%）、普门科技（预

计收入同比+30%~40%）23Q1业绩预期增速超过 30%；（3）持续关注医疗服

务板块，医疗服务标的爱尔眼科（预计收入同比+20%~25%）；（4）中药板块

整体预计收入受益于呼吸系统用药增长，其中以岭药业预期收入增速最高

（+30%~40%），太极集团预计收入同比+20%~40%；（5）疫苗行业欧林生物

（预计收入同比+20%~30%）增速最高；（6）科研试剂板块国产化率持续提升，

百普赛斯预计收入同比+10%~15%；（7）CXO 板块高增持续，其中昭衍新药

（预计收入同比+35%~45%）、皓元医药（预计收入同比+35%~45%）、百诚医

药（预计收入同比+35%~45%）、阳光诺和（预计收入同比+30%~40%）延续

高速增长；（8）药店板块业绩持续修复，整体收入增速预计在 15%~25%之间，

一心堂、益丰药房预计收入增速在+20%~25%；（9）原料药板块整体预期较好，

九洲药业预计收入同比+25%~30%。 

 重申 2023年策略中“三重”确定性： 

确定性之 1——创新仍是医药行业持续发展的本源。差异化创新性品种比如

BTK、HER2-ADC、PD-1/CTLA-4等靶点创新药陆续进入商业化放量阶段；创

新器械包括多个手术机器人产品等陆续获批上市。此外，国际化打开了成长天

花板，创新药械出海有望持续渐入佳境。 

确定性之 2——疫后医药复苏亦是核心主线。C 端消费性医疗复苏弹性较大，

包括中药消费品、民营专科医疗服务、早筛等。院内药械需求复苏包括院内处

方药、耗材、血制品、常规疫苗接种需求等；渠道端包括医药分销和药店复苏。 

确定性之 3——自主可控/产业链安全。UVL 事件后，产业链安全/自主可控重

要性凸显，重点关注高端影像设备、生命科学产业链、手术机器人、内窥镜、

基因测序等领域。 

 风险提示：药品降价风险；医改政策执行进度低于预期风险；研发失败风险。 
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表 1：2023 年一季度医药行业业绩预测-按细分行业市值排序 

行业  证券代码  证券简称  
2023Q1 

总市值（亿元）  
收入（亿元）  归母净利润（亿元）  

CXO 603259.SH 
药明康德  101.7~110.2 2.5～2.7 

2,348  
yoy 20%~30% 20%~30%(Non-IFRS) 

CXO 300759.SZ 
康龙化成  25.2~27.3 4.2~4.6 

650  
yoy 20%~30% 15~25%(Non-GAAP) 

CXO 002821.SZ 
凯莱英  24.7~25.8 6.5~6.7 

497  
yoy 20%~25% 30%~35% 

CXO 603127.SH 
昭衍新药  3.7~3.9 1.8~1.9 

269  
yoy 35%~45% 40%~50% 

CXO 300363.SZ 
博腾股份  17.3~18.0 4.8~5.2 

229  
yoy 20%~25% 25%~35% 

CXO 688131.SH 
皓元医药  4.1~4.4 - 

129  
yoy 35%~45% - 

CXO 688621.SH 
阳光诺和  1.9~2.1 0.4~0.5 

93  
yoy 30%~40% 35%~45% 

CXO 301096.SZ 
百诚医药  1.3~1.4 0.25-0.3 

71  
yoy 35%~45% 40%~50% 

疫苗  300122.SZ 
智飞生物  100~105 20~21 

1,382  
yoy 13%~18% 4%~9% 

疫苗  300601.SZ 
康泰生物  8.7~9.1 2.6~2.7 

361  
yoy 0~5% -4%~0% 

疫苗  688276.SH 

百克生物  1.4~1.5 0.17~0.19 
239  

yoy 0~10% 0~10% 

疫苗  300841.SZ 
康华生物  3~3.1 1.1~1.2 

127  
yoy 13%~16% 10%~20% 

疫苗  688319.SH 
欧林生物  0.6~0.7 0.15~0.17 

88  
yoy 20%~30% ——  

医疗器械  300760.SZ 
迈瑞医疗  83~85 25~26 

3,781  
yoy 20%~25% 20%~25% 

医疗器械  688050.SH 
爱博医疗  1.7~1.8 0.75~0.85 

210  
yoy 30%~40% 30%~40% 

医疗器械  688139.SH 

海尔生物  7.04~7.32 - 
217  

yoy 25%~30% - 

医疗器械  300171.SZ 
东富龙  11~16.5 1.9~3.3 

200  
yoy -10%~30% -10%~50% 

医疗器械  600529.SH 
山东药玻  12~12.5 1.8~2 

182  
yoy 15%~20% 20%~30% 

医疗器械  300298.SZ 三诺生物  6.8~7.4 0.7~0.8 175  
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行业  证券代码  证券简称  
2023Q1 

总市值（亿元）  
收入（亿元）  归母净利润（亿元）  

yoy 10%~20% 10%~20% 

医疗器械  688389.SH 
普门科技  2.7~2.9 0.9~0.95 

105  
yoy 30%~40% 35%~45% 

医疗器械  300358.SZ 
楚天科技  15~16.4 1.4~1.5 

101  
yoy 10%~20% 10%~20% 

医疗器械  688677.SH 

海泰新光  1.16~1.20 - 
88  

yoy 25%~28% - 

医疗器械  688212.SH 
澳华内镜  1.2~1.3   

83  
yoy 50%~60%   

医疗器械  300049.SZ 
福瑞股份  2.5~2.7 0.2~0.3 

78  
yoy 20%~30% 100%~200% 

医疗器械  605186.SH 
健麾信息  0.58~0.63 0.09~0.1 

45  
yoy 30%~40% 30%~40% 

医疗器械  300453.SZ 
三鑫医疗  3.2~3.5 0.4~0.6 

39  
yoy 0~10% -10%~10% 

医疗器械  688358.SH 
祥生医疗  1.5~2 0.45~0.55 

39  
yoy 50%~100% 100%~150% 

医疗服务  300015.SZ  

爱尔眼科  42-44 7.3~7.7 
2,203  

yoy 20~25% 19~25% 

医疗服务  300896.SZ 
爱美客  5.8~6 3.7~3.9 

1,114  
yoy 38~42% 32~39% 

医疗服务  600763.SH 
通策医疗  7~7.5 1.7~1.8 

423  
yoy 5~10% -5%~5% 

创新药及制剂  688331.SH 
荣昌生物  2.5~3 - 

307  
yoy 49%~80% - 

创新药及制剂  002653.SZ  

海思科  6.7~7 - 
265  

yoy 20%~25% - 

创新药及制剂  002262.SZ 
恩华药业  11~12 2.1~2.2 

241  
yoy 11%~21% 12%~20% 

创新药及制剂  300558.SZ 
贝达药业  5.8~6.4 - 

233  
yoy 0~10% - 

创新药及制剂  688266.SH 
泽璟制药  1-1.5 - 

120  
yoy 132%~240% - 

创新药及制剂  002020.SZ  

京新药业  9.8~10.1 1.5~1.6 
111  

yoy 13%~16% 12%~14% 

创新药及制剂  688513.SH 
苑东生物  2.8~3.1 0.57~0.62 

65  
yoy 5~15% 5~15% 

创新药及制剂  688373.SH 盟科药业  0.15~0.25 - 65  
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行业  证券代码  证券简称  
2023Q1 

总市值（亿元）  
收入（亿元）  归母净利润（亿元）  

yoy 50%~150% - 

生物药  000661.SZ 
长春高新  30~33 11~12 

678  
yoy 0%~10% 0%~10% 

生物药  300357.SZ 
我武生物  2.1~2.3 1~1.1 

261  
yoy 10~15% 10~15% 

零售药店  603939.SH 

益丰药房  49.8~51.9 3.1~3.3 
415  

yoy 20%~25% 15%~20% 

零售药店  603233.SH 
大参林  53.8~58.5 4.2~4.6 

342  
yoy 15%~25% 10%~20% 

零售药店  603883.SH 
老百姓  47.6~51.8 2.8~3 

217  
yoy 15%~25% 15%~25% 

零售药店  002727.SZ 
一心堂  47.9~49.9 2.3~2.4 

207  
yoy 20%~25% 30%~35% 

血制品  002007.SZ 
华兰生物  7~7.7 2.6~2.8 

409  
yoy 10%~20% 10%~20% 

血制品  000403.SZ 
派林生物  4.5~5.5 0.95~1.15 

183  
yoy -10%~10% -10%~10% 

血制品  300294.SZ  

博雅生物  6.9~7.5 1.1~1.2 
180  

yoy 5%~15% 5%~15% 

血制品  002880.SZ  

卫光生物  1.9~2.1 0.35~0.39 
67  

yoy 40%~50% 40%~50% 

中药  000999.SZ  

华润三九  50.3~54.5 10.5~11.3 
531  

yoy 20%~30% 25%~35% 

中药  002603.SZ  

以岭药业  35~38 6.3~6.8 
478  

yoy 30%~40% 30%~40% 

中药  600566.SH 

济川药业  23.9~26.1 7~7.6 
262  

yoy 10%~20% 20%~30% 

中药  600129.SH 
太极集团  42~49 1.3~1.4 

205  
yoy 20%~40% 80%~100% 

中药  600993.SH 

马应龙  10.4~11.4 1.6~1.7 
115  

yoy 10%~20% 15%~25% 

中药  603896.SH 

寿仙谷  2.1~2.3 0.6~0.7 
101  

yoy 5%~15% 10%~20% 

中药  300181.SZ  

佐力药业  5~5.5 0.97~1.04 
97  

yoy 15%~25% 41.1%~51.28% 

原料药  603456.SH 
九洲药业  17.2~17.9 2.7~2.8 

335  
yoy 25%~30% 30~35% 

原料药  002399.SZ  海普瑞  20.1~22 2.4~2.6 186  
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行业  证券代码  证券简称  
2023Q1 

总市值（亿元）  
收入（亿元）  归母净利润（亿元）  

yoy 5~15% 3~10% 

原料药  002099.SZ 
海翔药业  7.6~8.5 0.9~0.96 

115  
yoy -5~5% 0~10% 

医药分销  601607.SH 
上海医药  625.9~654.3 - 

693  
yoy 10%~15% - 

医药分销  600998.SH 
九州通  386.7~404.2 - 

278  
yoy 10%~15% - 

医药分销  603368.SH 
柳药集团  53~57.8 2.5~2.8 

86  
yoy 10%~20% 15%~25% 

科研试剂  301080.SZ  

百普赛斯  1.2~1.3 0.4~0.5 
88  

yoy 10%~15% —— 

科研试剂  688179.SH 

阿拉丁  0.9~1 0.3~0.33 
54  

yoy 0~10% 0~10% 

数据来源：Wind，收盘价为 2023年 3月 23 日，西南证券整理；注：本表中预计收入利润数字皆为预期范围；除标注外都是归母净利润口径 

表 2：2023 年一季度医药行业业绩预测-按 2022 年净利润增速排序（如没有净利润预测值则按照收入增速） 

行业  证券代码  证券简称  
2023Q1 

总市值（亿元）  
收入（亿元）  归母净利润（亿元）  

创新药及制剂  688266.SH 
泽璟制药  1-1.5 - 

120 
yoy 132%~240% - 

医疗器械  300049.SZ 
福瑞股份  2.5~2.7 0.2~0.3 

78 
yoy 20%~30% 100%~200% 

医疗器械  688358.SH 
祥生医疗  1.5~2 0.45~0.55 

39 
yoy 50%~100% 100%~150% 

创新药及制剂  688373.SH 
盟科药业  0.15~0.25 - 

65 
yoy 50%~150% - 

中药  600129.SH 
太极集团  42~49 1.3~1.4 

205 
yoy 20%~40% 80%~100% 

创新药及制剂  688331.SH 
荣昌生物  2.5~3 - 

307 
yoy 49%~80% - 

医疗器械  688212.SH 
澳华内镜  1.2~1.3 - 

83 
yoy 50%~60% - 

中药  300181.SZ 
佐力药业  5~5.5 0.97~1.04 

97 
yoy 15%~25% 41.1%~51.28% 

CXO 301096.SZ 
百诚医药  1.3~1.4 0.25-0.3 

71 
yoy 35%~45% 40%~50% 

CXO 603127.SH 
昭衍新药  3.7~3.9 1.8~1.9 

269 
yoy 35%~45% 40%~50% 
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行业  证券代码  证券简称  
2023Q1 

总市值（亿元）  
收入（亿元）  归母净利润（亿元）  

血制品  002880.SZ 
卫光生物  1.9~2.1 0.35~0.39 

67 
yoy 40%~50% 40%~50% 

医疗器械  688389.SH 
普门科技  2.7~2.9 0.9~0.95 

105 
yoy 30%~40% 35%~45% 

CXO 688621.SH 
阳光诺和  1.9~2.1 0.4~0.5 

93 
yoy 30%~40% 35%~45% 

CXO 688131.SH 
皓元医药  4.1~4.4 - 

129 
yoy 35%~45% - 

医美上游  300896.SZ 
爱美客  5.8~6 3.7~3.9 

1,114 
yoy 38~42% 32~39% 

医疗器械  688050.SH 
爱博医疗  1.7~1.8 0.75~0.85 

210 
yoy 30%~40% 30%~40% 

医疗器械  605186.SH 
健麾信息  0.58~0.63 0.09~0.1 

45 
yoy 30%~40% 30%~40% 

中药  002603.SZ 
以岭药业  35~38 6.3~6.8 

478 
yoy 30%~40% 30%~40% 

CXO 002821.SZ 
凯莱英  24.7~25.8 6.5~6.7 

497 
yoy 20%~25% 30%~35% 

原料药  603456.SH 
九洲药业  17.2~17.9 2.7~2.8 

335 
yoy 25%~30% 30~35% 

零售药店  002727.SZ 
一心堂  47.9~49.9 2.3~2.4 

207 
yoy 20%~25% 30%~35% 

中药  000999.SZ 
华润三九  50.3~54.5 10.5~11.3 

531 
yoy 20%~30% 25%~35% 

CXO 300363.SZ 
博腾股份  17.3~18.0 4.8~5.2 

229 
yoy 20%~25% 25%~35% 

医疗器械  688139.SH 
海尔生物  7.04~7.32 - 

217 
yoy 25%~30% - 

医疗器械  688677.SH 
海泰新光  1.16~1.20 - 

88 
yoy 25%~28% - 

中药  600566.SH 
济川药业  23.9~26.1 7~7.6 

262 
yoy 10%~20% 20%~30% 

医疗器械  600529.SH 
山东药玻  12~12.5 1.8~2 

182 
yoy 15%~20% 20%~30% 

CXO 603259.SH 
药明康德  101.7~110.2 2.5～2.7 

2,348 
yoy 20%~30% 20%~30%(Non-IFRS) 

疫苗  688319.SH 
欧林生物  0.6~0.7 0.15~0.17 

88 
yoy 20%~30% —— 
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行业  证券代码  证券简称  
2023Q1 

总市值（亿元）  
收入（亿元）  归母净利润（亿元）  

医疗器械  300760.SZ 
迈瑞医疗  83~85 25~26 

3,781 
yoy 20%~25% 20%~25% 

创新药及制剂  002653.SZ 
海思科  6.7~7 - 

265 
yoy 20%~25% - 

医疗服务  300015.SZ 
爱尔眼科  42-44 7.3~7.7 

2,203 
yoy 20~25% 19~25% 

医疗器械  300171.SZ 
东富龙  11~16.5 1.9~3.3 

200 
yoy -10%~30% -10%~50% 

中药  600993.SH 
马应龙  10.4~11.4 1.6~1.7 

115 
yoy 10%~20% 15%~25% 

CXO 300759.SZ 
康龙化成  25.2~27.3 4.2~4.6 

650 
yoy 20%~30% 15~25%(Non-GAAP) 

零售药店  603883.SH 
老百姓  47.6~51.8 2.8~3 

217 
yoy 15%~25% 15%~25% 

医药分销  603368.SH 
柳药集团  53~57.8 2.5~2.8 

86 
yoy 10%~20% 15%~25% 

零售药店  603939.SH 
益丰药房  49.8~51.9 3.1~3.3 415 

 yoy 20%~25% 15%~20% 

创新药及制剂  002262.SZ 
恩华药业  11~12 2.1~2.2 241 

 yoy 11%~21% 12%~20% 

血制品  002007.SZ 
华兰生物  7~7.7 2.6~2.8 

409 
yoy 10%~20% 10%~20% 

疫苗  300841.SZ 
康华生物  3~3.1 1.1~1.2 

127 
yoy 13%~16% 10%~20% 

医疗器械  300358.SZ 
楚天科技  15~16.4 1.4~1.5 

101 
yoy 10%~20% 10%~20% 

零售药店  603233.SH 
大参林  53.8~58.5 4.2~4.6 

342 
yoy 15%~25% 10%~20% 

医疗器械  300298.SZ 
三诺生物  6.8~7.4 0.7~0.8 

175 
yoy 10%~20% 10%~20% 

中药  603896.SH 
寿仙谷  2.1~2.3 0.6~0.7 

101 
yoy 5%~15% 10%~20% 

创新药及制剂  002020.SZ 
京新药业  9.8~10.1 1.5~1.6 

111 
yoy 13%~16% 12%~14% 

生物药  300357.SZ 
我武生物  2.1~2.3 1~1.1 

261 
yoy 10~15% 10~15% 

医药分销  601607.SH 
上海医药  625.9~654.3 - 

693 
yoy 10%~15% - 
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行业  证券代码  证券简称  
2023Q1 

总市值（亿元）  
收入（亿元）  归母净利润（亿元）  

科研试剂  301080.SZ 
百普赛斯  1.2~1.3 0.4~0.5 

88 
yoy 10%~15% —— 

医药分销  600998.SH 
九州通  386.7~404.2 - 

278 
yoy 10%~15% - 

血制品  300294.SZ 
博雅生物  6.9~7.5 1.1~1.2 

180 
yoy 5%~15% 5%~15% 

创新药及制剂  688513.SH 
苑东生物  2.8~3.1 0.57~0.62 

65 
yoy 5~15% 5~15% 

疫苗  300122.SZ 
智飞生物  100~105 20~21 

1,382 
yoy 13%~18% 4%~9% 

原料药  002399.SZ 
海普瑞  20.1~22 2.4~2.6 

186 
yoy 5~15% 3~10% 

科研试剂  688179.SH 
阿拉丁  0.9~1 0.3~0.33 

54 
yoy 0~10% 0~10% 

疫苗  688276.SH 
百克生物  1.4~1.5 0.17~0.19 

239 
yoy 0~10% 0~10% 

生物药  000661.SZ 
长春高新  30~33 11~12 

678 
yoy 0%~10% 0%~10% 

原料药  002099.SZ 
海翔药业  7.6~8.5 0.9~0.96 

115 
yoy -5~5% 0~10% 

创新药及制剂  300558.SZ 
贝达药业  5.8~6.4 - 

233 
yoy 0~10% - 

血制品  000403.SZ 
派林生物  4.5~5.5 0.95~1.15 

183 
yoy -10%~10% -10%~10% 

医疗器械  300453.SZ 
三鑫医疗  3.2~3.5 0.4~0.6 

39 
yoy 0~10% -10%~10% 

医疗服务  600763.SH 
通策医疗  7~7.5 1.7~1.8 

423 
yoy 5~10% -5%~5% 

疫苗  300601.SZ 
康泰生物  8.7~9.1 2.6~2.7 

361 
yoy 0~5% -4%~0% 

数据来源：Wind，收盘价为 2023年 3月 23 日，西南证券整理；注：本表中预计收入利润数字皆为预期范围；除标注外都是归母净利润口径 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。  

 

投资评级说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为公司评级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后 6 个月内

的相对市场表现，即：以报告发布日后 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅

作为基准。其中：A 股市场以沪深 300 指数为基准，新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500 指数为基准。 

公司评级  

买入：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 20%以上 

持有：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-20%以下 

行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于同期相关证券市场代表性指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于同期相关证券市场代表性指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于同期相关证券市场代表性指数-5%以下 
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本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息和意
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须注明出处为“西南证券”，且不得对本报告及附录进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本报告
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