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                                            编号： 2022-024 

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 

活动参与人员 

丽珠集团 投资者关系总监——陈文霞 

东方合盈 基金经理——刘鹏 

嘉亿资产 基金经理——佘文智 

榕树投资 基金经理——丁煜 

中义基金 基金经理——荆祖民 

大华信安 基金经理——张继荣、庄绍彦 

优美利 基金经理——徐林 

智富圈 基金经理——侯书锋 

华强鼎信 基金经理——金艳琼 

坚石资产 总经理——孙良 

宝润达 总经理——方浙 

晨钟资产 总经理——魏芳 

懿德财富 研究员——鲍志铖 

深博信投 研究员——庄文焕 

锐意资本 研究员——刘翎 

君茂投资 研究员——陈晓燊 

钰锦投资 研究员——欧汶凯 

磊萌资产 研究员——何成友 

惠富基金 研究员——李军 

时间 2022 年 11 月 9 日 15:30-16:30 

地点 线上调研 

形式 线上调研 



交流内容及具体问

答记录 

问：简单小结丽珠的投资亮点？ 

答：首先是可持续地业绩稳健增长。公司拥有多元

化的业务布局、丰富的在销与在研产品管线、持续的管

理与经营创新，积极应对过去近十年来的行业变化及挑

战。过去十年，丽珠集团的净利润复合增长约 17%，体

现了优秀的可持续成长能力。 

其次是持续加大创新研发投入，聚焦创新及高壁垒

复杂制剂研发，拥有领先的长效缓控释技术（如微球、

纳米晶等）研发与产业化平台。近年随着公司生物药平

台、复杂制剂平台的在研产品逐步进入中后期临床，公

司创新研发陆续进入收获期。公司注射用重组人绒促性

素、注射用醋酸西曲瑞克、新冠抗原检测试剂等产品已

获批上市，重组新型冠状病毒融合蛋白疫苗也获紧急授

权使用；注射用醋酸曲普瑞林微球（一个月缓释）、重

组人源化抗人 IL-6R 单克隆抗体注射液均已报产。未来

几年，预计平均每年 3-5 个重点制剂产品能够获批上市。

此外，在不断加强自主创新的同时，公司也积极通过授

权许可、引进或战略合作等方式，丰富研发与销售管线，

加快创新研发及国际化产业布局。 

第三，公司一直高度重视股东回报，可持续发展能

力不断提升。公司近五年股息率保持在 2.3%-3.8%，近

十年（含 2021 年）累计分红超过 60 亿元。同时，公司

也积极开展股份回购等多种措施以提振市场信心。在环

境、社会及企业管治（ESG）方面，连续 6 年发布 ESG

报告，2022 年 7 月，公司 MSCI-ESG 评级提升到 AA 级。

在全球范围内越来越多投资机构重视可持续发展投资及

ESG 投资，良好的 ESG 管理水平无疑可吸引更多投资机

构的青睐。 

 



问：简要介绍公司三季报经营业绩。 

答： 

一、2022 前三季度总体情况：营业收入 94.88 亿元，

同比增长 1.27%；归母净利润 15.07 亿元，同比增长

3.72%；归母扣非净利润 15.09 亿元，同比增长 12.24%。 

二、分版块情况如下：化学制剂收入 55.72 亿元，

同比下降 3.40%，其中消化道、促性激素、精神领域增

速分别为-11.60%、5.81%、30.68%；原料药及中间体收

入 24.99 亿元，同比增长 15.99%；中药制剂收入 8.30

亿元，同比增长 0.92%；诊断试剂及设备收入 5.02 亿元，

同比下降 9.09%。 

三、重点制剂药产品方面： 

鉴于各地散发的疫情使多地加强了对医院、药店等

场所的管控，处方药产品都受到不同程度的影响。其中，

注射用艾普拉唑钠今年开始执行医保新价格，使得艾普

拉唑整体销售额同比去年有所回落。虽有疫情影响，但

是艾普拉唑新增医院覆盖及原有医院上量都有一定提

升，也为后续持续增长奠定了基础，相信随着后续推广

的持续进行，艾普拉唑针有望实现“以量补价”后的快

速增长；促性激素领域中的亮丙瑞林微球在三季度依旧

保持稳健增长；精神领域产品马来酸氟伏沙明片和盐酸

哌罗匹隆片增长依然强劲。 

 

问：艾普拉唑的产品优势是什么？医保谈判影响下，请

问如何看待艾普拉唑后续增长动力？ 

答：艾普拉唑是不经 CYP2C19 酶代谢的新一代 PPI，

快、慢代谢型人群的血药浓度差异最小，疗效稳定，且

可与氯吡格雷等联用，联用更安全。 

目前公司的艾普拉唑系列产品包括艾普拉唑肠溶片



及注射用艾普拉唑钠。总体而言，这两个产品的级别医

院覆盖率均较低，公司将持续加大医院覆盖及产品销量。

注射用艾普拉唑钠也已历经了两轮医保谈判降价。从前

三季度来看，虽受疫情影响，但是新增医院覆盖及原有

医院上量都有一定提升，相信随着推广的持续进行，注

射用艾普拉唑钠有望逐渐实现 “以量补价”，继续巩固

其在消化道溃疡疾病用药市场的地位。 

另外，公司仍将持续加强该产品的循证医学、药物

经济学、真实世界研究等学术证据积累，同时在新适应

症及新剂型等方面深度开发，保证产品后续的生命力及

持续增长：注射用艾普拉唑钠已获批的适应症为消化性

溃疡出血，拟增加适应症“预防重症患者应激性溃疡出

血”，该新适应症将较大程度扩展本品的应用范围，解

决临床急需，目前已完成 III 期临床试验，已提交申请

资料；此外，公司艾普拉唑微丸肠溶片也于近期获得临

床试验批准。 

 

问：V-01 重组蛋白疫苗目前的商业化进展如何？开展了

第四针接种吗？ 

答：公司新冠疫苗 V-01 的商品名为丽康。丽康 V-01 

疫苗已于今年 9 月获批 EUA，公司便紧锣密鼓开展了后

续的商业化相关工作。目前，丽康 V-01 已在广东省、

江苏省、北京市等省市陆续启动接种工作。近期也已往

安徽省、陕西省、湖北省发货，其他省份也正在陆续推

进中，多省市已签订供货合同。 

目前，多国已经逐步开展特殊人群的第四针加强接

种，其中部分国家已经扩大第四针接种的人群范围。尽

管国内第四针接种尚未出台具体规划，但公司一直在积

极配合国家相关部门从事进一步的研发与科研工作，并



持续保持紧密的沟通及关注相关政策变化。若第四针在

全国范围内开展接种，丽康 V-01 有望凭借良好的安全性

及保护力优势为防疫发挥更大的作用。 

 

问：能否介绍公司新冠疫苗 V-01 的特性？ 

答：相较于其他已上市疫苗，丽康 V-01 疫苗具有如

下特性： 

（1）丽康 V-01 在结构和机制上做到了安全性和免

疫原性的优化。不同于其他重组蛋白疫苗仅含新冠病毒

RBD 二聚体，丽康 V-01 基于全球创新专利技术，采用

IFNɑ-Pan-RBD -Fc 分子设计，在 RBD 二聚体基础上，

融合了生物佐剂干扰素、Pan 表位、Fc 等免疫活性成分，

可快速激活并产生持久的免疫应答，序贯加免可产生高

滴度的中和抗体。采用传统铝佐剂，突破了专利垄断的

进口强佐剂的依赖，且更安全。 

（2）丽康 V-01 已获得对奥密克戎的临床保护力数

据，与国际一流的 mRNA 疫苗加强针的保护效力相当，

而安全性显著更优，特别是对老年人群及有基础疾病等

高危人群明显获益，更适合当前的疫情形势需求。 

（3）丽康 V-01 稳定性强，储存运输便捷。丽康 V-01

可在 2-8℃冷链运输及长期储存，而 mRNA 疫苗则需要

超低温储存；丽康 V-01 生产不需要 P3 车间，常规的 GMP

车间即可满足要求，具有生产、储存和运输上的优势。 

（4）疫苗产业链自主可控优势。目前，公司原液生

产线和制剂生产线均已经通过广东省药品监督管理局疫

苗生产许可现场检查，具备生产条件，取得疫苗生产许

可证书。原液产能达到 35 亿剂，制剂产能达到 15 亿剂，

能实现持续稳定供应。 

 



问：请简单介绍丽珠在中药板块的布局？ 

答：丽珠在现代化中药研发方面已有很多年的布局

与积累,拥有 1个国家级中药研发中心（ “国家中药现

代化工程技术研究中心”）及 2 个省级中药研发中心

（ “广东省高端液体药物制剂研发及产业化企业重点实

验室”、四川省抗病毒中药产业化工程技术研究中心）。 

公司目前拥有中药品种批文 86 个，其中独家品种

21 个。产品覆盖肿瘤科（参芪扶正注射液）、呼吸科（抗

病毒颗粒）、儿科（荆肤止痒颗粒）等多个临床多发、

中医药治疗优势领域科室。2022 年前三季度，中药制剂

收入 8.30 亿元，占公司营业收入的 8.8%。 

公司也在近年成立了中药事业部和专业化的中药产

品销售部门，希望加大中药领域销售与品种研发布局，

具体来讲： 

一方面，公司将继续大力开展中药独家产品（如参

芪扶正注射液、抗病毒颗粒等）的学术支持、临床数据

证据研究工作。上半年，抗病毒颗粒入选《中成药防治

新型冠状病毒肺炎专家共识》，适用于新冠肺炎轻型患

者以及普通型患者，助力疫情防控。未来，在肿瘤扶正

类、呼吸科室等优势领域的基础上，还将继续加强儿科、

泌尿肾病、心脑血管、老年病等其他领域，推进潜力品

种的挖掘和培育。 

另一方面，还将加大中药领域科研投入，加大特色

中药新药以及大健康产品的研发规划和投入，重点推进

院内制剂中药 1类新药、古代经典名方新药、剂型改良

型新药以及特色大健康产品的研发与产业化，通过持续

的科研创新，形成产品梯队及组合。目前，公司在研经

典名方 3.1 类新药 6 个，1.1 类中药新药及改良型中药

新药各 1 个。 



此外，为了从源头保障产品质量，公司还将继续大

力推进核心产品的重点药材资源的研究、加快绿色生态

种植基地的建设布局。 

 

问：公司诊断试剂及设备业务近年出现一定程度下降原

因是？ 

答：前三季度，诊断试剂及设备产品实现收入 5.02

亿元，同比下降 9.09%。主要原因是今年前三季度新冠

抗体试剂较去年下降大，同时受疫情影响，常规业务受

到一定影响。 

可喜的是公司的新冠抗原检测试剂盒（乳胶法）已

于今年四月获批上市，助力疫情防控的同时，也有望为

公司发展贡献新的增量，从前三季度看，该抗原检测试

剂盒已有一定销售收入。 

丽珠新型冠状病毒抗原检测试剂盒（乳胶法）适用

于各级医疗卫生机构、隔离观察人员、有自我检测需求

的社区居民，可不依赖检测设备，在 15-20 分钟内获得

检测结果，具有检测快速、结果精准、操作简便、设计

友好等优势。 

 

问：微球大大提高了患者的用药依从性，简单介绍微

球？竞争环境如何？ 

答：微球制剂是采用可生物降解聚合物为骨架材料

包裹药物形成供注射途径给药的制剂，可在几周或几个

月时间内以一定速率释放药物以维持有效血药浓度，减

少给药次数，并且能降低血药浓度的波动，达到长效、

缓释的目的。 

由于微球的生产不能直线放大，生产工艺复杂，重

复性和稳定性都有一定的难度，因此微球制剂最大的壁



垒是产业化。目前全球已上市的微球很少，也从一个方

面说明了微球的进入壁垒很高。此外，微球研发周期很

长，需要时间。前期开发、产业化都需要不断摸索调整。

目前国内竞争环境相对温和。 

 

问：公司在辅助生殖板块情况如何，未来预计持续增长

空间如何？ 

答：近年来我国不孕不育现状严峻，未来随着三胎

放开后生育需求的增加、育龄人群受生育年龄推迟、不

良生活习惯、工作生活压力提升等因素影响，不孕不育

率或将持续走高，患者基数的日益增长有望带动辅助生

殖相关需求的增长。辅助生殖用药主要包括降调节药物、

促排卵药物、诱发排卵药物和黄体支持药物，其中，促

排卵药物占比最高。 

目前，公司产品已涵盖降调节、促排卵和诱发排卵

三大环节。2022 年前三季度，公司辅助生殖领域收入

20.92 亿元，占公司营业收入的 22.3%。公司在原有尿源

产品的基础上，也不断加大重组产品的研发，重组绒促

性素已上市销售，重组促卵泡素也处于临床试验当中。

此外，公司还将加速推进包括亮丙瑞林微球（3 个月缓

释）、曲普瑞林微球（1 个月及 3 个月缓释）、丙氨瑞

林微球（1个月缓释）和戈舍瑞林缓释植入剂（1个月缓

释）等瑞林类药物的研发进度。 

 

问：请简单更新公司微球研发平台的研发项目进展。 

答：微球研发平台目前在研项目共 7 项，主要分布在肿

瘤、辅助生殖、精神等领域。其中： 

注射用醋酸曲普瑞林微球（1 个月缓释）完成前列

腺癌Ⅲ期临床，2021 年 9 月申报生产获受理，药学补充



资料已提交；新适应症（子宫内膜异位症）Ⅲ期临床试

验已完成入组。 

注射用阿立哌唑微球（1 个月缓释）多次给药临床

试验入组完成，正在数据分析中； 

注射用醋酸奥曲肽微球（1 个月缓释）和注射用醋

酸亮丙瑞林微球（3 个月缓释）均已开展 BE 预试验；

注射用丙氨瑞林微球（1 个月缓释）正在开展 I 期临床

试验；注射用双羟萘酸曲普瑞林微球（3 个月缓释）筹

备开展 I 期临床，已取得伦理批件。 

 

问：原料药和中间体板增长动力主要是什么呢？ 

答：2022 前三季度，特色原料药产品米尔贝肟、替

考拉宁、达托霉素等产品海外市场增长强劲。此外，个

别抗生素原料产品的售价也略有提升。这两个因素驱动

了整体原料药板块的收入及利润的不错增长。目前原料

药板块已经成为公司利润端快速增长的主要动力之一。 

丽珠的特色原料当中，宠物驱虫原料药经过 10 余年

耕耘，已经占据全球较大市场份额，并与众多跨国动保

公司建立战略合作关系。今年 9 月，公司推出了第一款

体内外同驱产品吡虫啉莫昔克丁。预计近两年还会有更

多驱虫产品上市，已经制定了宠物药品 5-10 年的研发规

划。 

此外，公司在原料药板块还有多个高端抗生素、超

级抗生素产品在研。源源不断的新产品也有望驱动未来

业务增长。 

 

关于本次活动是否

涉及应披露重大信

息的说明 

本次调研活动期间，公司不存在透漏任何未公开重大信

息的情形。 



活动过程中所使用

的演示文稿、提供的

文档等附件（如有，

可作为附件） 

无 

 

 


