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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：0059 

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：  

参与单位名

称及人员姓

名 

中金公司、兴业证券、广发证券、中邮证券、中信建投证券、中信证券、海

通证券、方正证券、首创证券、申万宏源证券、国泰君安证券、信达证券、

天风证券等机构以及个人投资者共 250 多位 

时间 2022 年 8 月 30 日 15:00 

地点 线上 

上市公司接

待人员姓名 

科伦药业：董事长刘革新、总经理刘思川、副总经理樊文弟、副总经理戈

韬、副总经理丁南超、副总经理兼财务总监赖德贵、副总经理兼董事会秘书

冯昊 

科伦研发体系领导：首席战略官冯毅、药物研究院院长赵栋 

投资者关系

活动主要内

容介绍 

 

会议主要就公司经营情况、研发情况等方面进行了交流。 

 

一、 公司总体业绩情况 

2022年上半年公司实现营业收入 91.25亿元，同比增长 10.84%，实现

归属于上市公司股东的净利润 8.68 亿元，同比增长 76.15%。 经营活动产

生的现金流量净额 12.79 亿元，同比增长 39.27%。  

 

二、 核心业务板块 

1.输液销售数量的变化： 

今年上半年销售 18.28 亿瓶/袋，同比减少 0.64 亿瓶/袋，主要系因辽

宁民康、广东科伦、浙江国镜、黑龙江博宇报告期内不再纳入合并范围，扣

除该因素公司大输液实际销售数量同比增加 8,100 万瓶/袋。 

  

2.内涵质量调整： 

继续推进安全密闭式输液替代半密闭式的进程。上半年以可立袋®为主

的密闭式输液内部销售占比提升至 49.1%，同比增长 2.87%。 

 

3.国家及地方集采的影响： 

受地方联盟集采影响较大的产品主要有奥硝唑氯化钠注射与康复新。

对奥硝唑（通用名）通过深入参加国家及地方联盟集采稳定市场份额并积

极拓展标外市场弥补；对康复新（通用名）采取全渠道营销方式，集采环比



提升 2%的院内市场份额，数字营销（电商、OTC事业部）预计销售增长 300

万瓶。 

因集采与市场拓展份额增长的主要输液产品代表有左氧氟沙星氯化钠

注射液与氟康唑注射液。左氧中标后市场份额达 28%，年底争取提升至 32%

以上；氟康唑计划市场占有达到 25%以上。 

抗生素全产业链优势传递产品的主要代表有头孢类粉针剂型和青霉素

类阿莫西林。通过有效的渠道梳理和价格恢复，头孢类粉针全年销售利润

贡献较去年增加千万级别；阿莫西林上半年已经完成年度预算的 60%，下半

年重点工作是通过新增 10 省区覆盖，在稳定恢复单位利润的基础上，实现

销售数量 10%以上的增长。 

非输液类的代表性产品塑料小水针，上半年销售数量同比增加 4,500

万支，增幅 22%，下半年重点工作为完成利多卡因第七批集采执行和氨溴索

塑料小水针全国 7 省续标及部分联盟的规划，塑料水针总体年度规划量较

去年增加 6,000 万支。 

密闭式产品以可立袋为主的医院开发情况：上半年已开发二级及以上

医疗机构 193 家，下半年规划再开发 95 家，预计开发的有效完成将保障今

年销售指标的达成及对明年任务进行有效铺垫。 

 

4.集采的挑战和机遇： 

随着国家和地方集采的不断深化，公司相信主管部门在充分考虑药品

可及性、质量稳定性后会形成更科学的方案，这将逐步释放极端方案对大

输液集采风险。同时具备持续仿制创新能力的企业通过产品迭代和产业链

的综合竞争力有效持续参与集采，深耕中标市场，提升营销质量、强化品牌

效益，完成综合营销能力和经营质量的增强，形成强者恒强的格局。同时公

司也会注意到部分地方医保支付能力有限等因素带来的不确定性风险。 

例如，公司专科药的奥硝唑、替硝唑、甲硝唑类的片剂产品已形成迭代

中标，建立产品梯队；部分中选左氧的区域（上海、四川、湖南），由原纯

代理模式转变为自营或直接服务医院，增强团队的有效对接能力，营销团

队的变革为树立科伦品牌，稳定市场和全渠道延伸提供了有效支撑；集采

也为销售薄弱区域提供后续发展的机会。比如氨溴索，通过江苏片区有效

把握新增中标机会，经 2 个月的拓展江苏销量已超原中标的河南区域， 

综合来讲，集采是风险与机遇并存，公司会通过系统性的工作，将准入

和营销管理做得更扎实，给公司带来稳定的收入贡献。 

 

三、新药板块 

1.总体数据： 

在 2款重点产品（科瑞舒、三腔袋）受集采影响下，新药上半年完成任

务占全年任务的 52%， 同比增长 6%，预计全年同比增长可达 8%。 

 

2.重点产品： 

在肠外营养领域，存量品种多特因去年集采受到较大影响；碳八中/长

链脂肪乳经第五批集采市场份额首位，预计该单品今年销售收入近亿元。

通过公司在肠外营养全面的多产品纵深布局优势的逐步发力，剔出受集采

产品，公司多室袋肠外营养系列在国内市场的占有率由去年63%提升至71%，

并随着后续产品序贯获批有望持续加大。预期今年末，三腔袋销量将接近



去年集采前水平，明年销量达新高峰。 

在中枢神经领域，已经集采的百洛特，上半年也受到地方集采影响，在

广东联盟集采中为维持价格体系选择性放弃 2 个省份，但公司会通过在其

他重点区域销售策略调整，力保产品的年度总销量同比维持不变。 

在男科领域，该领域产品偏商品化属性可跳出集采影响，非常具有市

场前景。达泊西汀上半年销售收入同比增长 40%；伐地那非同比增长 62%。 

今年 8月，公司首仿的新一代西地那非口崩片（万艾可升级产品）将出货，

预期下半年及明年都会有较快的销售增长。公司大男科领域今年启动

“OKMAN”品牌，相信男科产品在品牌营销加持下，非院线市场将取得茁壮

成长。 

 

3. 新药在集采中的机遇与挑战： 

丙泊酚中长链因此前集采中标上半年给公司带来较好的利润，但由于

集采到期，下半年销售会有些下降；唑来膦酸注射液（科密固）在第七批集

采中标 10 个省份，预期取得集采报量基础 3倍以上的销售，成为慢病体系

比较大的增长点；紫杉醇白蛋白（公司首个高端给药系统获批产品）进入市

场初期为非集采中标品种，通过大力开拓标外市场并积极准入未报量医院，

销售收入实现明显增长，叠加下半年河南集采联盟中选，预期该产品全年

销量将达去年三倍以上。 

  

四、营销中心的发展情况： 

1.科伦营销发展历程： 

公司创立初期为大包与招商方式，十年前进行费用制改革，近年因医

药市场变化成立营销中心，以更好应对渠道细分、院线集采等问题。 

 

2.营销中心介绍： 

营销中心的目的包括加强对外的开放，对内深化改革，加强销售管理

的同时，丰富销售渠道，提升营销的经营质量。自营团队将通过开源节流和

业务拓展实现产出，提升公司经营氛围。营销中心成立的第一年，在预算端

口已实现了超额利润。  

 

3.营销中心的业务逻辑： 

第一是通过平台开放实现营销创新。从营销中心成立至今年上半年，

对外合作共 900 多项（包括 CDMO），其中签署合同 60 多项，洽谈中近 200

项，对公司有批件销售不佳的存量品种梳理后孵化再生产销售近 30 个，为

再生产的产品进行贴牌和批件合作。 

第二是发力大零售创造销售增长点。通过大零售（包括电商、OTC等）

男科和中成药产品今年整体将有较大提升。例如，在男科品牌“OKMAN”发

布会上，进一步确定西地那非口崩片与阿里、京东的战略合作。 

第三是成立三大孵化小组挖掘更多业务。中成药孵化小组主要工作是

唤醒公司沉睡中成药，其中包括重磅产品小儿清肺化痰片，其拥有 5 亿级

市场份额，今年复产后，明年会产生业绩呈现给大家；动保小组主要负责公

司动物输液领域的专业运营；器械小组主要工作是通过 BD方式挖掘存量业

务，例如 PIVAS 中相关器械耗材的快速植入。 

营销中心的业务逻辑是在公司三次营销改革基础上的升级，今年营销



中心的预算已锁定费用、利润目标等，相信营销中心今年会按计划完成目

标甚至创造超额利润。  

 

五、 科伦博泰创新药研发 

1.ADC平台的技术评判 ： 

目前 ADC 平台有三套策略分别是高毒低 DRA比较稳定的 linker 连接、

中毒高 DRA可裂解的以及储备中的中毒 DRA值可调节 linker亲水性更佳。

其中，前 2 套已经有 3 个项目进入临床，获得临床中美 500 多例人体受实

临床数据。其中，166项目目前取得 300 例、264项目 200例。前 2套 ADC

均在目标适应症人群取得初步疗效、安全性也是令人满意的，相比竞品展

现出差异化优势。 

技术水平认可的间接证据。一是 264 这套策略（稳定的 Linker 带低活

性的毒素），今年 6月获得突破性治疗政策，该政策有助于加快 NDA 申报和

优先审评。 二是商业化方面公司取得与国际制药巨头之一的默沙东开展技

术合作，是对公司认可，也是对公司 ADC平台的认可。  

今年内有一个 ADC新靶点申报临床，明年还会在第三套策略的 ADC 靶

点上展开，目前科伦博泰结合现在市场上的领先产品，结合科学积累，在偶

联技术上、liner 合成、裂解策略、亲水亲疏水性的调控、毒素库的选择、

不同毒素水平上都有相应的技术储备、人才储备和对外合作的储备。 

 

2.临床管线重点项目的推进： 

年报已详细披露了 14个在研项目进展情况，此处重点介绍 ADC 平台的 

264和 166 国内外研发进展情况和后续注册 NDA的安排。  

项目 264： 

首发适应症三阴乳腺癌（TNBC）：已启动Ⅲ期注册临床，研究者会议于

今年 6 月召开，首例已于 8 月中旬入组。研究采用随机对照多中心的方式

设计，计划入组 254 例，预计入组周期 14~15 个月。计划 2024 年初进行

pre-NDA申报，以现有竞争态势看，264有把握在 TNBC 上实现以首家国内

自主知识产权 Trop-2 ADC注册上市；264TNBC整体开发进度及与监管沟通

的情况： 2020 年 9月Ⅰ期首例入组，至今 2年，临床上紧密围绕竞品，周

密地制定整个开发策略。 Ⅰb期拓展阶段，在 TNBC和其他的实体瘤方面，

验证了Ⅱ期推荐剂量并获得了监管的认同。在单臂Ⅱ期注册方案（有条件

注册）和Ⅲ期随机对照注册方案（完整注册）都获得监管认同的情况下，博

泰结合竞品情况、264 科学数据情况以及后续商业计划最后选择以Ⅲ期随机

对照开展注册研究。目前 264在 TNBC 上已获突破性治疗，该适应症早期疗

效指标 ORR为 42%，仅有一二级的血液毒性，与竞品相比没有血小板减少的

不良反应，安全性很好，疗效方面比较令人满意。 项目 PI 由中国医学科

学院徐冰河院士和河南省肿瘤医院院长殷友梅担任，PI 及其团队都对项目

抱有非常大的热情，入组按计划预期能够完成。 

264 拓展适应症：多瘤种 Ib期拓展，比如非小细胞肺癌、胃癌、her2

阴乳腺癌等瘤种分别进行了 10~40 例不等的Ⅰb 期探索，探索的临床效果

令人鼓舞的，后续 264 会优先占位上述适应症，部分适应症与国内同靶点

对比竞争位次具有明确优势。  

264 联合用药：一是与公司 167 在非小细胞肺癌及其他瘤种的联合用

药，非小肺癌首例入组已经完成，根据首例几个疗效的 CT图看具有效性；



二是与默沙东 k药联合用药，国内申请已获 CDE批准并公告，FDA申请计划

明年初获开展国际多中心批准。 

项目 166： 

乳腺癌关键 II 期：入组已经结束，计划今年 12 月以关键Ⅱ期数据向

CDE提出 pre-NDA，并在注册受理后及时开展确定性Ⅲ期研究。目前项目处

于跟踪访视阶段，据跟进数据分析，疗效（ORR）不低于 40%，已达成向 CDE

申请关键二期的约定，DCR 也是令人满意的。早期疗效结果与竞品比较，在

乳腺癌三线 her2 高表达患者上优于 TDM1 文献报道，ORR与 8201处于一个

水平，PFS目前还不太成熟。以现有疗效数据看，166在乳腺癌三线的定位

比较稳健。  

其他瘤种拓展：胃癌、肺癌、结直肠癌等瘤种已进行Ⅰb拓展，数据成

熟后会进一步明确开发策略。 

 

3.公司与默沙东的合作： 

A 项目为 264，B 项目按约定暂不能披露靶点。据默沙东半年报描述，

A项目与博泰过去 2年的合作是愉快的，项目进展是很平顺的。包括专利审

查、研发、临床共享 CGMP、尽职调查等方面的合作均是按照国际标准进行

的，提升了博泰国际化能力。B项目合作已启动。 

通过这次合作，科伦博泰从跨国制药企业中学到了很多的东西，公司

在 ADC 上的技术能力，严谨的科学态度也给对方留下了深刻的印象。公司

在半年报中已经披露了对方的付款的整体情况。 

k药在今年的全球市场销售中有望接修美乐成为药王，k药接药王以后

已经在 FDA 批准了十几个适应症，在肿瘤免疫一线，在联合化疗的二线上

都是它的主要的方向。k 药未来和 264、B项目的联合应用在 k药已有的适

应症上能不能继续保持在一二线的治疗优势是 MSD 合作的驱动力。对于科

伦博泰，跟 MSD 的 k 药这样的公司去合作，无疑会对公司对肿瘤的开发、

市场的占有、品牌的声誉的提升是会有巨大的贡献。 

 

4.临床研发改革情况： 

从去年开始，公司进行了科伦博泰的临床的改革，这种改革的结果是

整个临床运营的效率有了很大的提升。 

1.临床运营决策是由 CMO 和临床高级医学副总裁等公司的高管团队形

成临床管理委员会，由这两位同志担任该委员会的共同主席，对公司已经

明确开发策略，明确预算的项目，由临床委员会负责指挥协调和决策。 

2.在项目层面，由项目的负责人（PL）领导项目在跨专业层面形成团

队，在医院层面负责一线的推进，同时给予项目负责人所领导的团队在系

医学、项目管理、监察、药物警戒等多个专业上，根据项目的难易程度给予

相应的资源支持。 

3.在日常的项目管理上，建立了项目管理团队，团队依据网络系统，依

据年初制定的项目开发计划，依据数据报表，对项目管理进行日常的管理，

及时向临床委、管线委汇报情况，解决研发中的问题。 

4.在研究过程中，也加大了跟研究团队跟 PI团队，跟其他专家之间的

沟通和交流，让国内一线专家的意见能够及时回馈到研究项目中。 

5.预算继续坚持预算管理，全面预算管理从 19年就开始，现在每一个项目、

每一个科目，年初公司要根据项目的整体开发策略，特别是年度的里程碑



要达成予以明确，给予项目的预算额度，这些预算额度要在其他的功能平

台上进行交叉确认，最后由临床委、管线委审议，总经理 CEO 批准以后去

执行，审批审的程序是严谨高效的。在预算执行的过程中，临床委主要是根

据项目的 KPI 进行定时规律的管控和调整。 

5.疫情对创新药临床研发的影响： 

年初上海疫情对上海造成一些影响，医院关闭不让访视，包括有些医

院连实验药物的配送都受到了影响。这种影响不仅仅是针对科伦博泰的，

而是对整个行业的。科伦在此第一时间给予高度的关注，进行了积极的组

织协调。对于疫情影响的地区，公司在符合方案的情况下，入组速度上进行

了合理的调控，在一些没受疫情影响的地区给予了资源的进一步挖掘。综

合这些措施看，对于整个临床项目推进没有太大的影响，对个别项目大概

有 1~2个月入组速度上的一些影响。 

  

六、 仿制药及改良创新 

1.概述： 

今年以来，在内外环境的驱动下，以对内改革和对外开放为指导思想，

研究院经过一系列卓有成效的改革，对内完善了公司的内控和管理制度，

强化成本、效率和市场意识，聚焦管线，精简部门和人员，对外积极开拓蓝

海，拓展 CRO、CDMO及专项检测等业务，实现开源节流和提速增效的目的。  

 

2.整体产出情况： 

从国家开展第一批带量采购到目前为止，累计获批项目 105 项，其中

首家或首仿 37 项，80 项过评或视为通过一次性评价，累计国采中标有 36

个产品，52 个品规。 报告期内，有 12 个项目获生产批件，1 个项目获得

临床批件，17 个项目申报生产，进一步强化了公司在肠外营养、抗感染和

男科等产品的管线，同时继续巩固了粉液双室袋、造影剂以及改善创新的

技术平台。获批的重点品种有舒更葡糖钠注射液、钆特醇注射液、两个中长

链脂肪乳三腔袋、琥珀酸曲格列汀片。注射用头孢他啶阿维巴坦钠/氯化钠

注射液、注射用头孢他啶/5%葡萄糖注射液、注射用头孢呋辛钠/氯化钠注

射液等的报产意味着公司粉液双室袋进入序贯产出阶段。枸橼酸西地那非

口崩片获批、枸橼酸西地那非口溶膜实现报产进一步将丰富科伦在男科领

域的产品管线。  

 

3.下半年产出预期： 

预计还将有 10-12项新产品获批，计划申报 10-12项，推进临床及 BE

项目 20余项。下半年研究院将继续坚持效率优先，总成本领先的战略，持

续深化改革，在建立产品集群优势基础上，加厚优势管线及领域的产品布

局，持续提升复杂原料、复杂制剂、NDDS 和改良创新项目的产出效率，开

拓蓝海，实现项目产出价值的最大化。  

 

 

七、Q&A环节 

 

Q:面向全球化的准备。 

A: 科伦今天的成就都是“三发驱动”战略的成功，它经过了历史的考验，



公司提前 10 年预见了 2010-2022 年的国内情况，公司的改革也是为了更好

地贯彻坚持“三发驱动”战略。 

8 月 12 日川宁项目顺利通过聆讯是一个里程碑事件，川宁建设 12 年

以来，川宁的建设逻辑是取得最优越地资源禀赋然后进行创新型地研发，

科伦当时已经存在着抗生素产业链，整个生产线体现了产业链的强大。公

司 12年前对于科伦的布局，并不是仅仅为了发展抗生素中间体地业务，而

是长远考虑到国内发展，川宁创造了大型发酵产业平台后，可以承接很多

大型发酵产品以及朝合成生物学去发展。川宁的研究院在上海，现在已有

多个成果，未来也将做出长远可持续的贡献。 

输液有三个积极的变化，1.划分分拆四个生产企业，输液总量仍然保

持优势，尤其是战略性产品可立袋还在增长；2.三腔袋是技术难度高的产

品，在市场上取得满意的成绩。3、新产品有三个方面，仿制药也有高技术

门槛，公司对仿制药认识深刻，以市场为导向，适应集采后的市场条件：1.

仿制药研发速度快于国家集采速度；2.生产的仿制药有较高的技术壁垒；

3.仿制药利润空间受集采影响已经不完全在营销和定价上，而是在制造业

端的产业链上，制造业规模、技术创新、管理效率优化是科伦的优势，成本

管理是公司的强项。 

创新项目，当下的目标就是达到国际标准，MSD的技术标准代表了对于

科伦研发水平的认可，现在通过创新获得受益。独立出海会有很大压力，研

发初期与国际企业合作：1.部分覆盖成本；2.获得在研发上的支持；3.生产

技术、管理人员的培养等，整套治疗体系和生产体系需要经得住考验。获得

MSD的认同，以及行业、企业、监管部门的认同度提提升，公司清楚认知当

前在全球研发循环中的地位和水平，主动加入大循环体系。 

 

Q:请拆分与默沙东合作确认的收入 3.7 亿，增加净利润 1.6 亿中间涉及的

支出或者费用。后续付款的节奏梳理？  

A:收入有两种类型，第一类为根据公司的研发进度，确认研发成本与收入。

第二类为一次性进入当期收入。第一类今年和去年总共收到两笔收入，

1,700万美金和 1,800 万美金，1,700 万美金已确认完毕，1,800万美金对

应的成本还没有支付完，所以 1,800 万美金收入没有全部进入到上半年的

收入中。第二类今年 5 月份收到 3,000 万美金已全部进入到当期收入。当

期收入累计三笔加起来是 3.69亿人民币，扣除相应的成本 1.12亿人民币，

毛利是 2.57亿人民币，扣除各方面所得税和少数股东收益，最后归母利润

是 1.6 亿人民币。进度因商业承诺暂不能公布请谅解。在执行合同上，双

方都有对应的管理和业务专业委员会，现在计划进行平顺。 

 

Q:四川限电对公司的影响。 

A:整体影响可控。核心业务：从预算端看，基础输液部分发货端可以通过省

外的企业进行有效的调节，基本可以保障。其他产品，根据市场终端需求对

现有库存进行梳理，从目前产能恢复的情况，结合供电的情况，还是能够得

以保障。从发货端看，可能 9月份会受一些影响，通过 10月份来补足整个

核心产品的供应，稳定后续市场。核心板块总体没有大的负面影响。  

仿制药：按照目前的进度下半年的整体增幅还会大于上半年，所以不会有

什么大的问题。 

 



Q:输液和非输液的分类标准。 

A:50ml以上输液产品分类为输液板块，50ml以下输液产品及其他制剂产品

包括粉针等分类为非输液板块。 

 

Q:销售队伍面临的挑战。 

A:对于仿制药团队，首先基于以 31个省为单位的作战单元是稳定的，一直

在茁壮成长，绝大部分省份都完成了费用制改革由公司直接管理类似于直

营团队模式。 第二，在此基础上建立的以手术期外科用药、中枢神经用药、

男女性和辅助生殖用药的专线人数完全根据产品上市节奏匹配。第三，公

司建立了以县域为单位的全产品体系县域直营团队，符合国家大力发展县

域经济体趋势。第四，除了院线体系外，在配合中成药以及男科这类非院线

产品为主的销售模式，重点打造线上和 OTC 的团队。总而言之，仿制药销

售人员不断稳定增长，与产品资源结构匹配。创新药销售体系将在既有优

势上进行规则。公司全产品线、全渠道、全区域、全员营销，这 4 个“全”

公司销售队伍有能力做到。  

 

Q:原料药的价格趋势。 

A7:硫红的下游产品范围广，疫情期间需求量大，价格受供给影响上涨，随

疫情发展价格有所下滑但仍比较坚挺；青霉素比较稳定的，下游制剂例如

阿莫西林是重量级集采产品，需求较大，所以青霉素价格也符合需求的变

化曲线；头孢类制剂主要是注射剂，由于急诊门诊和部分住院门诊的停诊，

导致注射剂整体使用量减少，疫情恢复后相信使用量会有所恢复 。 

 

Q:创新药潜在的产品合作。 

A:公司会继续开展对外合作，根据情况及时披露。 

 

Q:请分拆下仿制药板块的收入和利润。 

A:现公司产品分类标准为非为输液和非输液，因 2018年之后获批的新仿制

药以及通过一致性评价的产品有输液类和非输液类，如果都归属于仿制药

板块会导致仿制药板块的收入和利润增长，但输液和非输液板块的收入和

利润可能变化较小，和公司整体的经营发展战略不协同性。 在综合听取大

量投资人意见和建议之后采取将产品非为输液和非输液的口径，如果采用

仿制药口径今年上半年仿制药同比增长 15%以上。  

 

Q:近几年公司创新管线在研的项目有所下降的原因。  

A:首先公司三发驱动的创新战略是未变的，创新管线数量变化是公司集中

资源到重点项目的进行突破的主动行为，进行了内部优化。一是管线数量

需与公司情况匹配，现在整个行业管线有 100 多个以上的，基本是全球前

10位的国际巨头 MC。二是国内靶点内卷，所以一定要根据企业平台的能力

和积累，有重点、有突出的将资源集中在优势管线上。  

 

附 件 清 单
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