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四川科伦药业股份有限公司投资者关系活动记录表
                                                        编号：0047
	投资者关系活动类别
	√特定对象调研         □分析师会议
□媒体采访            □业绩说明会
□新闻发布会          □路演活动
√现场参观
√其他：“雪球大V走进科伦”活动

	参与单位名称及人员姓名
	雪球调研团共9人

	时间
	2020年9月5日

	地点
	科伦药业新都基地（成都市新都区新都工业大道东段520号），科伦药物研究院（成都市温江区新华大道666号）

	上市公司接待人员姓名
	科伦药业新都基地总经理刘文军、科伦药业董事会办公室总监黄新、研究院副院长冯毅等公司领导

	投资者关系活动主要内容介绍

	活动主题：“雪球大V走进科伦”活动
2020年9月5日上午，雪球调研团前往科伦药业新都厂区参观了自动化生产线和立体仓库，双方就公司输液领域、抗生素领域，以及销售等方面进行了沟通交流。下午参观了科伦药物研究院，科伦药物研究院冯院长通过幻灯向雪球调研团全面展示介绍了科伦药物研发的情况，仿制和创新变革的历程，以及在最近两年国内政策变革下，科伦研发战略和管线的思考，随后科伦团队与调研团就其提问进行了深入的交流沟通。

问：科伦“三发驱动”战略的选择，就药的层面大输液、抗生素时间上是不连贯的，业务也不属于相关多元的，科伦在发展过程中怎么形成这样的业务规划和选择？
科伦药业切入大输液领域实际是95年。从95年开始国家政策导向在变化，对民营经济开放。在当时，大输液80%是做为医院的院内制剂，基本上是玻璃瓶包装输液产品，不规范的操作可能导致许多不良事件发生。国家将院内制剂向民营企业紧急开放，最后把业务集中到规范企业，科伦看到这个发展大输液契机，并精准把握，这是科伦开启企业发展道路的第一环。关于抗生素延展，抗生素与输液是茶与水的概念，科伦药业作为制剂端对上游的供求关系的影响，有深切的感受，我们也敏锐的发现，抗生素领域也将逐渐表现出向优势规划企业集中的发展趋势，在2010年科伦上市成功后，开展了大量的资金投入。十年的发展也印证公司当时决策者的判断，国家集采也很好的印证了产业链企业对未来发展的优势。川宁工艺路线的打通，行业的整合和规模化效应，使伊犁川宁具有综合成本优势和超出国内行业的环保技术水平，如果各位有机会到川宁，可以发现川宁工厂是闻不到如内地抗生素生产企业的味道的，这是公司持续环保投入几十亿带来的成果，为未来川宁长远发展奠定坚实的基础。

问：科伦药业未来在追踪国际靶点和管线的决策机制方面是有什么样的战略规划？
对于靶点的研究，一个靶点值不值得去研究去深挖，确实是一个非常慎重的问题。科伦药业之前的研究院力量是比较薄的，科伦药业通过自己的能力发明了可立袋的专利，深刻改变了行业格局。2013年开始，科伦药业一方面引进人才，第二建设团队，第三抓项目。在2014年到2015年科伦药业可以抓一批项目，以及通过引进的这些项目来实现快速申报，快速获批。科伦从早期的抓项目到后面的立项，我想大家能感受到不同，科伦研究院已经形成了完备的研发体系，这个体系我相信随着后续创新项目的陆续获批，能得到大家认可。建议投资人可以关注科伦药业近期的半年报，对ADC这个平台，对未来双抗这个平台科伦药业都有布局，这方面靶点的建立，也就是基于科伦药业抗风险系统已经基本建成，从科伦的临床前端的研究到临床后研究，都有相应的风险把控部门，比如说成药性评价团队、有医学团队、有临床研究团队等等。任何一个靶点的立项，不是说某个人感觉这个很好，或者市场热度很高，就会去立项，而是一个集体的智慧。

问：科伦药业负债率较高的原因及改善措施？另一个是长期负债和短期负债的比例问题？
公司负债高和科伦药业大制造企业以及前期固定资产投资大、研发投入大有很大关系。川宁的投入大概七八十亿，研发的投入现在60多个亿，加起来100多个亿。同时科伦药业也要看到公司的现金流的变化，近年来是非常不错的。川宁已经开始盈利，带来很好的现金流基础，创新药现在也开始实现快速的销售收入增长，也有很好的现金流回流，为科伦药业未来持续的改善负债水平奠定很好的基础。当然这通过现金流来改善会比较慢，主要改变未来还是要通过负债结构的优化来改变，不排除通过资本市场融资比如可转债或者是定增等方式。第二，科伦药业的短期负债为什么这么高？短期负债有几方面的原因，一方面公司财务盯紧市场利率的变化，会采用短期的方式也利于调整。第二个原因就是川宁近期将减少短期融资，增加中长期，改善长期和短期的结构。

问：创新药的核心竞争主要是人才竞争，大家很关心科伦的各条线上有没有海归型的、领军型的人才？
企业文化上，科伦与依靠风投支持的轻资产Biotech公司不同，他们需要快速把企业、品牌、团队、项目都销售出去，需要不停路演，保持在聚光灯下被关注，所以轻资产的公司在引进海归人才方面强调路演能力。科伦在起步创新和能力建设阶段，有集团支持，现金流压力也不大，在人才需求上更看重人才加入的动机和动力，能否融入项目、融入民企，以前不太关注路演能力。研究院王晶翼院长的风格也决定了研究院的企业文化，很少在媒体平台演讲。
之前大家关注到一些人才的流动也是正常的。首先，科伦团队从120人到2000人，这种凝聚工作层面优秀人才的效应仍然在持续。这与企业的品牌效应、管理、待遇密切相关，已经形成一定的优势。其次，科伦在持续引进和留住领军人才，在Research领域的人才方面已经积累了很好的经验，而临床关键人才高流动性是所有企业都面临的问题，对此科伦药业更关注其入职的驱动力，与平台是否match，主要依靠管线、团队、文化、激励机制、领袖魅力等吸引这部分人才，科伦也是在不断成长中。
研究院目前有两千余人，博泰作为创新板块目前约有一千余人，其中总监级一百余位，拥有海外背景具备海外经验的几十余位，还有自己招聘培养的和国内其他制药企业引进的人才，在本土成长对中国制药界非常熟悉。总体结构是老中青结合，年轻人居多，90后加上80后占90%，也有在企业工作了十多年的员工。有经验的总监和有执行力的团队成员形成了扎实的金字塔结构。从目前的发展策略来讲，科伦从项目出发，以项目的推进和需求为前提建设团队，完成项目的开发工作。一方面自己做，建设自己的团队和能力，另一方面科伦药业擅长找到合适的合作方。在临床阶段科伦药业也是一方面培养并建设自己的临床团队，另一方面充分利用外部资源，利用好CRO，与合作方高质量合作。

问：一直以来有部分投资者对公司的发补率存在质疑，其实科伦发补率还是处于行业正常水平。在这个发补过程中，有些发补的时间较长，有无改进的措施，或者说主要哪个环节有问题？
从发补率来说，确实与行业差不多，也曾有少量品种，发补的周期时间较长。从几个方面说，第一，团队自身要管控，整个仿制药研发的全局管理，科伦药业是逐渐完善的，后期科伦引进了CDE这方面有审评经验的团队来做这种管控。第二，关于大发补，少量周期较长的项目早期的研究确实有缺陷，如要延长合成路线，时间会较长。第三，18年、19年通过建立管控体系对产品研发流程进行管控，加上集采要考虑成本优化，精细化管控下来发补时间就长了一些。第四，经过精细化管控，今年大发补没有了，以一致性评价为例，科伦的报产数量最多，今年注射剂政策落地后，六月底七月初集中发补了一批，14个品种集中发补，到现在发补15个。但科伦快速的在两个月内已经提交6个品种，陆续还会再提交一部分，这样发补周期就控制在两、三个月以内，有的不到两个月，重点品种提前也做了一些准备工作，所以后续这方面将是大量好转，这也是科伦内部研发体系提升的一个过程。
发补率对仿制药是一个很好的评估指标，这里面没有最好，只有合理的平衡。现在的关键是不要有大发补。今年没有大发补，也显示科伦的管控体系已见成效。

问：疫情后期对科伦药业的影响？
疫情不仅仅是对科伦，整个民营经济，尤其是实体经济，所面临的都是一样，而且不仅仅是疫情后的影响，还包括现在的贸易摩擦，国际争端、中印形势等等。如何在这个艰难时刻走过来，如何顺应国家集采政策，未来的头部企业就能得到更多的资源集中。其实能走的路就是，响应国家的号召，唯有努力加速创新，才能够立于不败之地。对于科伦来讲，正是攻克时艰、砥砺前行的一个过程。


	附件清单（如有）
	

	日期
	2020-9-5



