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一、一、一、一、 调研情况调研情况调研情况调研情况    

调研时间：调研时间：调研时间：调研时间：2022 年 4月 11 日  

调研形式：调研形式：调研形式：调研形式：三生国健 2021 年度业绩说明会（上证路演中心视频+文字问答） 

公司接待人员：公司接待人员：公司接待人员：公司接待人员：董事长、总经理、副总兼董秘、研发副总裁、临床开发副总

裁、上海晟国医药总经理、独立董事、财务总监 

 

二、调研主要内容调研主要内容调研主要内容调研主要内容    

1、公司管理团队向全面介绍公司 2021 年度业绩情况及各项业务进展（会议 PPT

详见公司官网 https://www.3s-guojian.com/investor/） 

2、投资者问答 

3 、 业 绩 说 明 会 回 放 地 址 ：

http://roadshow.sseinfo.com/roadshowIndex.do?id=7871 

 

问题问题问题问题 1111：：：：疫情对公司有影响吗？疫情对公司有影响吗？疫情对公司有影响吗？疫情对公司有影响吗？    

答：答：答：答：三生国健公司地处上海浦东张江，因此受到此次疫情影响较大，公司经历着

严峻的考验，但我们依然希望能克服种种困难，坚持生产，持续服务广大患者，

为上海的稳定做出自己微薄的贡献。 

 

问题问题问题问题 2222：：：：公司聚焦于自身免疫疾病领域的背后原因是什么？以及如何做？公司聚焦于自身免疫疾病领域的背后原因是什么？以及如何做？公司聚焦于自身免疫疾病领域的背后原因是什么？以及如何做？公司聚焦于自身免疫疾病领域的背后原因是什么？以及如何做？    

答：答：答：答：公司选择聚焦于自身免疫性疾病领域最主要的原因有两个：第一个也是最重

要的原因就是我们看好自身免疫疾病领域的发展前景。自免领域涉及疾病类型多，

患者数量庞大，单益赛普所覆盖的三个适应症领域，患者数就过千万，但是生物

药的渗透率低，存在巨大的未被满足的临床需求；第二，公司选择聚焦自免领域，

将有限的资源投入到最具优势、最具潜力的自免领域充分发挥公司比较优势理性
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选择。首先行业内同质化竞争愈演愈烈，相关赛道越来越拥挤，专、快、精、优

的药企才能赢得先机。其次，从长远看来，我们认为只有公司实现持续的盈利才

能支持持续的创新，近年来研发投入逐年提高，现有产品增长有限，实现盈利面

临较大挑战，因此我们需要将有限的资源投入到最具优势、最具潜力的项目上来。 

在自免领域，公司会集中优势资源加大投入，主要在以下几个层面展开：首先，

临床推进速度要加快，尤其是 IL-4、IL-17、IL-5 这几个重点项目；其次，新适

应症的拓展要加速，比如在慢病鼻窦炎、痛风、COPD 等这些大适应症上；第三，

加快布局自免领域新技术、新靶点，公司会通过外部合作等多种形式去储备具备

FIC/BIC的品种，进一步提高公司在自免领域的优势地位。 

 

问题问题问题问题 3333：：：：请问管理层为什么请问管理层为什么请问管理层为什么请问管理层为什么 21212121 年不分红？年不分红？年不分红？年不分红？    

答答答答：：：：本着促进公司稳健发展的考虑，董事会提出 2021 年年度利润分配预案为不

派发现金红利，不送红股，不以公积金转增股本，未分配利润结转至下一年度。  

2021 年年度不进行利润分配主要原因系：结合公司所处行业特点、发展阶段及

经营模式，并基于公司主营业务的发展现状、支持公司必要的战略发展需求等进

行综合判断。公司正处于加速提升、扩充和发展的阶段，需要投入大量资金用于

创新药的研发、产能建设等，不断提升公司技术实力与核心竞争力。 

2022 年，公司业务发展面临新的挑战，一方面是 2022 年奥密克戎毒株席卷

全球，给我国疫情防控带来较大压力，若疫情持续得不到控制，将会给公司的主

要产品销售带来较大不利影响；另一方面，公司核心产品益赛普参与广东联盟集

采，产品价格面临大幅下降的风险。另外，公司将继续保持高比例研发投入，加

快研发重点项目进度和募集资金投资项目建设，增强核心竞争力。同时，为适应

经营规模的快速发展，公司将进一步提升质量管控和内部管理水平，不断做大做

强，力争为全体股东创造良好的投资回报。在此过程中，公司需要更多的资金以

保障公司业务的发展和经营目标的实现，以便为广大股东们谋求更长远的回报。 

 

问题问题问题问题 4444：：：：益赛普参与广东联盟集采的影响？益赛普参与广东联盟集采的影响？益赛普参与广东联盟集采的影响？益赛普参与广东联盟集采的影响？    

答答答答：降价毫无疑问是个大趋势，同时集采降价的过程也是行业整合优化的过程，

不适合的或者成本过高的企业将会面临困境，这也是直接影响之一。  
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首先，集采降价的政策性比较强，此次广东联盟集采的政策也比较复杂，其

中备选和中选之间的差距还是比较明显，但是后续包括增量部分的使用、医院将

来在中选、备选方面的选择方面有些模糊。我们降价 60%进入了备选名单。 

其次，从规则上来讲，我们作为备选将首先争取自己报量的 70%，剩下的 30%

严格上是给到中选的，大家一起再去争增量。但实际从公司角度来看，我们是有

机会以一个相对较高的价格（相对强克）争取到更多的市场份额。此次中选厂商

的价格降到 92元左右，我们虽然也有很大幅度的降价，但是相对 92元来讲，我

们的价格还是更有空间的。另外由于中选的强克适应症只有强直一个，益赛普有

更了更多的争取空间。  

   第三，我们看重的是集采以后的大规模放量。比如在福建就经历了集采降价，

当时降到了 127元，但是这个价格给我们带来了非常大的量的增长。在广东虽然

情况不完全一样，但是根据我们的分析和经验认为，此次中选产品不是我们以前

在这个领域的主要对手，在适应症和产能方面，我们依然有绝对优势。  

    所以综合看来，广东联盟的集采结果对我们是有利的，我们更看重的是增量，

增量的部分运作好，能够比原来的报量增长几倍。当然这里牵扯大量细致的工作，

无论从政府准入的角度，对政策解读的角度，还是医院对集采之后产品的梳理，

这些方面需要准入团队、销售团队做大量的工作，由于我们在这个领域多年不可

捍动的基础，在遵守集采政策的前提下，我们在增量部分能够有一个很好的增长，

我们还是比较有信心。同时我们也在观察广东的政策辐射到其他的相关省份的进

展，我们有非常强大的准入团队，都在跟进。我们希望这次广东集采后，能够用

销量的增长来弥补掉 60%价格的损失，进一步去占领更广阔的市场。 

风湿免疫领域放量的空间非常大，现在的集采也为我们打开一个时间窗。阿

达木单抗未来也会集采，将来是融合蛋白和阿达木品类之间的较量，广东联盟集

采后我们的价格相对于阿达木是有优势的，我们会利用这个时间窗优势，迅速的

扩面，做广、做深。 

风湿免疫领域在价格降了以后，从慢病特药转变为慢病普药模式，患者的用

药时间相对以前延长很多，在这种情况下融合蛋白的安全优势相对单抗来讲会明

显的表现出来。历史的临床数据证明融合蛋白是更适合中国人的。益赛普有价格

的优势、有安全的优势、有产能的优势，加上我们 16 年市场的经营，我们对于
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未来益赛普在这个领域的发展非常有信心。 

 

问题问题问题问题 5555：：：：公司未来公司未来公司未来公司未来 BDBDBDBD 方面的思路和规划？方面的思路和规划？方面的思路和规划？方面的思路和规划？    

答：答：答：答：首先现有的产品中包括中美双报的产品，未来在美国临床的开发投入会非常

巨大，我们会寻求一定的机会进行合作。PD1 的海外授权对我们来说是一次很好

的尝试，同时我们其他的品种也在做这样的合作。在 BD 和投资方面，我们会聚

焦在自免领域，，继续寻找和引进与我们管线和产品有协同效应的新产品、新技

术、新平台。我们在有确定的进展后会跟各位投资人进行汇报和披露。 

 

问题问题问题问题 6666：：：：    （（（（1111））））    615615615615 项目在竞争者如此之多局面下，还会继续推进吗？项目在竞争者如此之多局面下，还会继续推进吗？项目在竞争者如此之多局面下，还会继续推进吗？项目在竞争者如此之多局面下，还会继续推进吗？（（（（2222））））    304R304R304R304R

年报中写的改方案指临床方案还是上市申请书的方案？年报中写的改方案指临床方案还是上市申请书的方案？年报中写的改方案指临床方案还是上市申请书的方案？年报中写的改方案指临床方案还是上市申请书的方案？（（（（3333））））类似药长期价值较类似药长期价值较类似药长期价值较类似药长期价值较

低，低，低，低，SB16SB16SB16SB16 有无放弃计划？有无放弃计划？有无放弃计划？有无放弃计划？（（（（4444））））去年临床获批较大，大量铺开感觉资金会紧张，去年临床获批较大，大量铺开感觉资金会紧张，去年临床获批较大，大量铺开感觉资金会紧张，去年临床获批较大，大量铺开感觉资金会紧张，

甚至影响工程项目资金，管理层对于毛利扩增上有无目标？毕竟大部分资金被甚至影响工程项目资金，管理层对于毛利扩增上有无目标？毕竟大部分资金被甚至影响工程项目资金，管理层对于毛利扩增上有无目标？毕竟大部分资金被甚至影响工程项目资金，管理层对于毛利扩增上有无目标？毕竟大部分资金被

国晟和苏州占用？国晟和苏州占用？国晟和苏州占用？国晟和苏州占用？（（（（5555））））管理层计划侧重自免管线，那么早起肿瘤管线的投入会管理层计划侧重自免管线，那么早起肿瘤管线的投入会管理层计划侧重自免管线，那么早起肿瘤管线的投入会管理层计划侧重自免管线，那么早起肿瘤管线的投入会

下降？肿瘤线开发策略如何？下降？肿瘤线开发策略如何？下降？肿瘤线开发策略如何？下降？肿瘤线开发策略如何？    

答：答：答：答：（1）615项目经过公司的全方位评估后，决定将该项目暂缓，主要原因在于

当前市场同类产品已经很多，竞争激烈，公司需将资源投入到更加富有前景的项

目中去。（2）304R 是要修改临床方案。（3）SB16 项目公司已经暂缓，确实诚

如您所说生物类似药长期价值较低，公司将集中资源和精力投入到未满足临床需

求较大的项目中去。（4）公司已对产品管线做了全面梳理和评估，集中资源快

速推进公司的核心项目，其他非重点项目将采取灵活多样的合作方式进行推进，

以提高资金利用效率。从公司的报表上看，公司的大部分资金主要还是投资在研

发项目上。（5）公司肿瘤管线将采取更加灵活的方式进行发展，比如引入战略

投资者、对外授权与合作等等， PD-1 的 license out 以及 Pre-IND前的几个双

抗项目引入知名的机构投资人进行孵化都是成功的尝试。 

 

问题问题问题问题 7777：：：：（（（（1111））））    LAGLAGLAGLAG----3, CD73, 7073, CD73, 7073, CD73, 7073, CD73, 707 项目转给丹生开发，是否因为觉得风险较大？项目转给丹生开发，是否因为觉得风险较大？项目转给丹生开发，是否因为觉得风险较大？项目转给丹生开发，是否因为觉得风险较大？

是否相应转让不符合招股书相关承诺？是否相应转让不符合招股书相关承诺？是否相应转让不符合招股书相关承诺？是否相应转让不符合招股书相关承诺？（（（（2222））））    未来国健会否只会新立自免类项目？未来国健会否只会新立自免类项目？未来国健会否只会新立自免类项目？未来国健会否只会新立自免类项目？

双抗平台会否挖掘出新项目给国健开发？双抗平台会否挖掘出新项目给国健开发？双抗平台会否挖掘出新项目给国健开发？双抗平台会否挖掘出新项目给国健开发？（（（（3333））））302H302H302H302H 早期乳腺癌适应症会否与曲早期乳腺癌适应症会否与曲早期乳腺癌适应症会否与曲早期乳腺癌适应症会否与曲
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妥珠头对头临床？妥珠头对头临床？妥珠头对头临床？妥珠头对头临床？（（（（4444））））    未来国健的研发总监会内部提拔还是外部选调，甚至仍未来国健的研发总监会内部提拔还是外部选调，甚至仍未来国健的研发总监会内部提拔还是外部选调，甚至仍未来国健的研发总监会内部提拔还是外部选调，甚至仍

是由朱博士从事顾问的方式指导开发？是由朱博士从事顾问的方式指导开发？是由朱博士从事顾问的方式指导开发？是由朱博士从事顾问的方式指导开发？（（（（5555））））301s301s301s301s 的的的的 GMPGMPGMPGMP 认证预计何时完成？认证预计何时完成？认证预计何时完成？认证预计何时完成？

（（（（6666））））610610610610 的开发进度与多款美泊利类似药开发进度的关系？的开发进度与多款美泊利类似药开发进度的关系？的开发进度与多款美泊利类似药开发进度的关系？的开发进度与多款美泊利类似药开发进度的关系？    

答：答：答：答：（1）您所述项目中仅 707转给丹生，不涉及招股书相关承诺。（2）公司目

前前沿的自免和肿瘤都有布局，尽管重点布局在自免上，在立项上强调创新和市

场。多功能的技术平台公司肯定还是会做的，无论从治病原理还是我们国健的技

术强项的角度上，都是有做的必要，也都会有新的好药。（3）赛普汀早期拓展

二期单臂试验，后期是否启动三期进行与曲妥珠的头对头研究，以非劣效研究证

实赛普汀与曲妥珠单抗在早期乳腺癌治疗中具有同等治疗价值，会根据二期结果

及未来具体情况进行决定。（4）自朱博派出主导丹生推进肿瘤管线后，当前由

黄浩旻博士全面主导国健的前沿研究。黄博参与并作为主要开发实施人参与并推

进完成了现在所有国健新药的研发工作。在公司工作期间共发表 SCI论文 5篇，

平均每年一篇 SCI以上，申请国内外专利 111 项。（5）当前已经没有 GMP认证

说法，应为三合一核查，目前公司已经完成现场核查，力争 301S 能够今年获批

上市。（6）在国内 IL-5-嗜酸性粒细胞哮喘适应症上仅有我们 610 产品和恒瑞

的 SHR-1703注射液属于新药，正大天晴和百奥泰则为美泊利单抗的生物类似物；

在国内该适应症的研发进度上，610 我们预计在 7 月份会推进到 2期，610 在国

内嗜酸性粒细胞哮喘的赛道上当前临床进展是位于第一位的。 

 

问题问题问题问题 8888：：：：（（（（1111））））    621621621621 相对原研药相对原研药相对原研药相对原研药品品品品在临床在临床在临床在临床前前前前是否是否是否是否已经已经已经已经发发发发现一些现一些现一些现一些 memememe    betterbetterbetterbetter的的的的潜力潜力潜力潜力？？？？

（（（（2222））））    610,611,621610,611,621610,611,621610,611,621都属都属都属都属于于于于哮喘哮喘哮喘哮喘类药类药类药类药物物物物，项目之间是否有，项目之间是否有，项目之间是否有，项目之间是否有所冲突所冲突所冲突所冲突？？？？（（（（3333））））国健国健国健国健一一一一

年年年年 70707070 多多多多个个个个新新新新专专专专利，利，利，利，其其其其中中中中 20202020 年年年年专专专专利有利有利有利有很很很很多临床多临床多临床多临床前前前前发发发发现现现现有有有有潜力潜力潜力潜力的项目如的项目如的项目如的项目如 CD3CD3CD3CD38888 和和和和

SSSSIIIIRPRPRPRPαααα----FcFcFcFc 融融融融合合合合蛋白蛋白蛋白蛋白，，，，HHHHEEEER2R2R2R2/VE/VE/VE/VEGGGGFFFFR1D2R1D2R1D2R1D2 等等等等，，，，将将将将来会否来会否来会否来会否考虑考虑考虑考虑出出出出售售售售部分项目给外面部分项目给外面部分项目给外面部分项目给外面

biotechbiotechbiotechbiotech？？？？    

答：答：答：答：（1）621 是我们完全自主研发的具有全新系列的抗 IL33抗体。目前还没有

在临床上进行评估。但在前期动物实验中表现出很强的相关药效。与原研药不相

上下。但由于在动物实验中已经达到可治疗活性的最好活性（给药治疗后，已经

达到正常动物的范围），所以不能比较出谁更好，所以是否在功能上是 bio-

better（btw, 国外生物药一般用 biosimilar,或 bio-better对应化药的me-too，
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me-better），还要在临床上评估。但我们在前期的已知的创新是有，通过定点

突变增强了蛋白的成药效，因此 621 具有表达量高，稳定等适合大规模生产等特

性。（2）610 我们主要开发的适应症为嗜酸性粒细胞哮喘，611 我们主要开发的

是特应性皮炎和慢性鼻窦炎伴鼻息肉，621 我们主要开发的适应症为慢性阻塞性

肺气肿，因此这几个适应症不存在内部冲突和竞争。（3）我们多年来开发出很

多功能不错又比较新颖的具有潜力的项目。当然我们还会继续这么做。有价值的

东西我们不会浪费。这些都是我们国健的 assets。他们应用的方面可以包括但

不局限于：1）用于内部自己开发的需要，开发出新的治疗方案，2）用于多功能

平台创新药的构建；3）寻求外部合作无论是 license-out, 还是联合开发出最

好的方案治病救人，实现其价值，都是不错的选择。 


