
 

医药生物行业：国家生物安

全战略物资 血制品行业迎

来大机遇 
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投资要点 

血制品为国家生物安全重要药品、进口依赖程度高，国内血制品行业

有望自给自足。人血白蛋白占国内血制品批签发量接近 60%（换算成 10g），

但国内白蛋白对进口品依赖较大，2020 年进口白蛋白批签发占比超过 60%

（我们预计主要来自美国等）。受全球疫情影响，2020 年海外采浆量显著

下滑，导致 2020Q3-2021Q1 进口白蛋白批签发量出现下滑，我们预计国

内血制品供给短期内或将呈现紧平衡状态。此外，考虑到疫情后国家对生

物安全的重视程度显著提高，我们预测：国内很可能放开浆站获批，实现

血制品自给自足，国企很可能受益更加显著。 

十四五规划有望加速国内采浆站建设，行业采浆量增速未来有望提速。 

各地正紧锣密鼓筹划十四五规划，云南省卫健委已经公布《云南省单

采血浆站设置规划（2020—2023）（征求意见稿）》，拟在全省新增设置 20

个单采血浆站。我们预计随着后续更多省份披露采浆站建设规划，十四五

期间国内批准采浆站数量有望显著增加，以天坛生物为代表的血制品龙头

企业有望显著受益，我们估算十四五期间国内血制品行业采浆量年复合增

速或有望超过 10%。 

血制品进入门槛较高，天坛生物、卫光生物等国企采浆量及吨浆利润

双重提升。血制品涉及公共卫生安全，行业进入门槛极高、仅存量几个玩

家，同时血制品具备资源品属性，上游的采浆量天然存在限制，高进入门

槛+资源品属性共同构建行业长期壁垒，行业集中度持续提升。我们认为，
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随着后续采浆站放开、人均血制品使用量的增加，尤其是国企采浆量显著

增加及因子类产品获批使得吨浆利润还有很大提升空间（吨浆利润从 50 万

提升为 80 万），行业有望迎来快速增长。 

血制品临床应用价值凸显，价格或有望持续提升。在 2020 年新冠肺

炎患者的救治过程中，以静丙为代表的血制品在一定程度上证明其临床应

用价值，有利于后续血制品的学术推广；此外，受疫情影响，2020 年国内

行业采浆量约 8300 吨，同比下滑约 8%，海外采浆量也受到较大影响，我

们预计今年进口白蛋白批签发量也将大幅下滑，部分血制品价格或有上行

的可能。 

投资建议：血制品行业集中度提升趋势明显，看好以上市公司为代表

的行业龙头，重点推荐天坛生物、华兰生物、博雅生物、派林生物，建议

关注卫光生物等。 

风险提示：行业新批采浆站数量不及预期的风险；市场竞争加剧的风

险。 
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