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投资亮点 

 

 生长激素保持高速增长，生物制品仍是业绩增长主力：2016 年上

半年，生长激素收入 1.15 亿元，同比增长 31.63%，是公司业绩增长

的主要动力，“矮小症专科门诊+学术推广”的销售模式效果显著，生

长激素注射液临床已顺利启动，预计全年仍可维持 30%以上的高速增

长。干扰素收入同比下滑 6.47%，主要是由于肝病市场被核苷类抗肝

炎药物挤压。公司干扰素产品剂型丰富、规格齐全，在新适应症拓展

方面优势明显，未来将继续拓展妇科、眼科等新市场，增强抗风险能

力。注射用重组人 HER2 单抗临床试验顺利启动，长效干扰素、长效人

生长激素和 KGF-2 等品种的临床试验顺利进行，未来几年内新品种陆

续上市并将释放业绩弹性。 

 中成药、化药稳定增长，在研品种值得期待：公司中成药业务上

半年收入 0.66 亿元，同比增长 19.80%，将继续加强市场开发和创新

产品推广。化学合成药生半年收入 0.82 亿元，同比增长 48.72%。米

诺磷酸、头孢地尼颗粒获得临床批件，替诺福韦酯、多烯磷脂酰胆碱

胶囊进入申报生产阶段，在研品种市场竞争环境良好，未来业绩值得

期待。 

 苏豪逸明通过 GMP 认证，预计下半年并表业绩增加：苏豪逸明上

半年并表净利润 818 万元，主要受厂区搬迁和 GMP 认证进度影响。目

前新厂区的 5个多肽原料药品种已全部获得 GMP 证书，卡贝缩宫素、

阿托西班和缩宫素等原料药产品正在进行生产申报工作。苏豪逸明新

厂区产能扩大，预计下半年并表业绩将大幅增加。公司具有多年的生

物制剂研发和生产经验，有望帮助苏豪逸明快速切入多肽制剂领域，

未来盈利空间进一步扩展。 

 中德美联实现并表，精准医疗平台纵深发展：中德美联已于 6月

完成公司变更登记手续，下半年业绩并表，2016 年业绩承诺净利润

2600 万，业绩弹性显著。中德美联拥有国际领先的 DNA 快速检测技

术，与公安机关合作建立联合实验室的模式有望实现复制。博生吉公

司的 CAR-T 细胞治疗技术被誉为肿瘤终极疗法，公司已将博生吉的股

权比例提高至 20%。现已打造成国内领先的“基因测序-单抗药物-细

胞治疗”完整的精准医疗平台。未来仍可能通过外延并购，继续在精

准医疗领域纵深发展。 

 风险提示：药品招标降价；新药研发风险；并购整合风险；商业

减值风险等。 
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分析师承诺 
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告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

与公司有关的信息披露 
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股票投资评级说明 

证券的投资评级： 

以报告日后的 12 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

强烈推荐：相对强于市场表现 30％以上； 

推荐：相对强于市场表现 15％～30％； 

持有：相对市场表现在 －15％～＋15％之间波动； 

卖出：相对弱于市场表现-15％以下。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示

投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及

其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来

推断结论。智银投资使用自己的行业分类体系，如果您对我们的行业分类有兴趣，可以向我们的销售员索

取。 
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客户应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司
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本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，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波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的

报告。 

客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为作出投资决策的惟一

因素。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告

充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议

是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。 

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。在任何情况下，本公司不

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。 

若本报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告作出任何投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独
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