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证券代码：600196                                    证券简称：复星医药 

 

上海复星医药（集团）股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

编号：2023-03 

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：投资者开放日 

时间 2023 年 7 月 28 日 

地点 上海市浦东新区盛荣路 367 号会议室 

参与单位名称 
汇添富基金、建信基金、中金公司、中信证券、光大证券等个人/

机构投资者超 100 人 

上市公司 

接待人员姓名 

董事长吴以芳先生、副董事长关晓晖女士、执行总裁 Xingli Wang

先生、高级副总裁胡航先生等 

投资者关系活动

主要内容介绍 

1、行业内大型制药企业在适应症和技术平台上相似度较高，

复星医药的研发差异化考量？ 

制药企业在布局的时候会根据自身能力来考量，在战略指引下

选择扩张或是瘦身。我们在研发中会评估疗效和标准化治疗的差

距，如果临床价值够大，就会集中资源加速研发进展。FIC 和 BIC

很难定义，有些产品也许上市后可及性不高，从病人角度并未很大

获益。药物研发最终要回归到病人、医生、医疗体系的需求，致力

于满足临床未被满足的需求。 

 

2、复星医药有很多对外合作的成功经验，怎样在内部研发和

对外合作中做抉择？请聊一聊复星医药的研发策略 

就产品是对外合作还是内部研发，会一事一议，我们会聚焦治

疗领域、技术平台，但看到前沿的创新技术和产品也会通过外延布

局，在决策中会考虑团队内部的研发经验，以及治疗中给病人带来
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的附加值，主要考虑药物疗效最大化。 

 

3、复星医药有很多成功的收购和合作案例，请问公司未来对

于 BD 如何规划？ 

在收购中，公司不会仅仅考虑商业化价值和表观收益的提高。

仅考虑商业化没有发展的长远性。公司更希望通过 BD 的方式，加

强团队自身能力，我们更倾向于通过合作开发，在合作中不断学习

提高，帮助整个团队和管线的能力提升。 

 

4、怎样考虑内生和外延项目的比例 

没有一个固定的答案，会考虑 1）自身团队能力，在团队能力

强、经验丰富的领域选择自主研发；2）在公司感兴趣、但能力尚

需要补强的战略领域，会考虑补齐团队和研发能力，或者考虑外延

和合作。在公司持续性发展中，内生和外延比例会动态调整。 

 

5、对于研发项目的终止，如何考虑？是否有相应的机制？ 

终止项目的决策考验团队的智慧和能力，因为终止项目是需要

承担风险的，是在有限资源最大化利用下必要的机制。复星医药在

终止项目机制方面，在立项的时候，就预设终止的指标，如 TPP

等。如果触及预设的终止指标、存在安全性风险、或者公司有战略

调整的时候，都会考虑终止项目。 

 

6、复星医药怎样联动子公司资源，比如不同子公司产品的联

用 

我们成立了跨主体的治疗委员会，把复星医药旗下创新医药一

体化，协同评估。我们持续加强体系内科学上的整合，凝聚力量，

减少重复性浪费，提高整体效率。 

 

7、汉斯状国内商业化进程，国际化的筹备情况？ 

公司自主研发的创新生物药斯鲁利单抗注射液自 2022 年 3 月

于中国境内获批上市以来，相继获批用于治疗微卫星高度不稳定实
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体瘤（MSI-H）、鳞状非小细胞肺癌（sqNSCLC）和广泛期小细胞

肺癌（ES-SCLC），成为全球首个一线治疗小细胞肺癌的抗 PD-1 单

抗，并以 15.8 个月的中位 OS 刷新了全球小细胞肺癌免疫治疗记录。

目前第四个适应症食管鳞癌（ESCC）处于上市许可申请阶段。汉

斯状凭借优异的产品品质和临床疗效，获得了业内的广泛认可并实

现了市场的快速放量，2022 年全年，上市 9 个月的汉斯状收入达到

了近 3.4 亿元。目前汉斯状在国内已经拥有 400 人的专职销售团队，

覆盖近千家医院，2023年一季度销售收入近2.5亿人民币，并于2023

年 3 月首次实现了单月销售过亿，标志着该药物已经进入了销售增

长的新阶段。 

凭借着优异的产品力，汉斯状的小细胞肺癌适应症已获得美国

FDA 和欧盟 EC 的孤儿药资格认定。今年 3 月汉斯状一线治疗

ES-SCLC 的欧盟上市许可申请获得欧洲药品管理局受理；在美国，

公司已启动了一项汉斯状治疗 ES-SCLC 对比一线标准治疗阿替利

珠单抗的头对头桥接试验。公司深化探索汉斯状与汉贝泰、HLX07

（抗 EGFR 单抗）、HLX26（抗 LAG-3 单抗）、HLX208（BRAF V600E

小分子抑制剂）、HLX60（抗 GARP 单抗）等自有管线产品的协同，

在全球同步开展 10 项肿瘤免疫联合疗法临床试验，有望惠及全球

更广泛的肿瘤患者群体。 

 

8、中国药企中，复星医药研发投入位列前三，请问公司未来

对研发投入的规划，并简单介绍一下产品管线 

研发是公司的核心竞争力，公司坚持将创新研发作为驱动因

素，在保持业绩稳健增长的同时，持续加大创新研发投入。即使在

2019 年以来的医改阵痛中，公司制药研发投入仍保持在制药营业收

入的 15%左右，稳步推进创新转型。公司从 2009 年开始投入创新

药，到 2019 年进入创新药收获期，截至目前已上市了包括汉利康、

汉曲优、奕凯达、苏可欣、汉斯状等在内的十余个创新药（适应症），

2022 年公司创新产品和生物类似物收入占比总收入 30%以上，收

入贡献持续提升。在全球权威医药智库信息平台 Informa Pharma 

Intelligence 发布的《2023 年医药研发趋势年度分析》白皮书中，复
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星医药再度入选“全球医药企业研发管线规模 Top25”榜单，研发

投入将持续增厚公司稳健发展的底盘。 

公司不断优化研发体系，在日渐完善的研发战略下，布局小分

子、抗体/ADC、RNA 和细胞疗法四大核心技术平台，覆盖肿瘤免

疫、慢病和中枢神经系统三大核心治疗领域，并坚持以临床价值为

导向，管线内 FIC 和 BIC 产品比例超过 80%。近期在 ASCO 会议

中披露了两项数据，包括 FS-1502 针对 HER2 阳性晚期乳腺癌的 I

期临床试验数据，在 67 例可评估疗效的 HER2 阳性乳腺癌患者中，

ORR 为 53.7%；以及 FCN-159 在 I 型神经纤维瘤 I/II 期的临床试验

数据，针对成人 I 型神经纤维瘤病患者，FCN-159 在多有剂量中均

表现出肿瘤活性，研究者评估的客观缓解率（ORR）为 45.1%，在

基线后进行过肿瘤评估的 ITT 人群的 ORR 为 46.8%。FCN-159 I 型

神经纤维瘤和组织细胞肿瘤，两项适应症也分别被国家药监局纳入

了突破性治疗药物程序。 

在研发过程中，公司除了关注产品自身的临床价值，也注重打

造体系内的产品组合，比如在胃癌适应症方面 HLX22 联用汉曲优，

以及汉斯状在全球开展的 10 项肿瘤免疫疗法等等。管线内产品与

已上市产品形成联合疗法，互相协同，在已上市产品稳步放量的同

时，联合疗法的新产品上市后有望进一步提速销量增长，扩大产品

组合市场整体的渗透率。 

 

9、公司在资金上如何安排，以支撑持续的研发投入？ 

公司重视自身的造血能力，主要考虑几个方面：（1）通过

lincence-out 收入的提升，实现研发价值的同时，也会支持研发投入；

（2）持续进行非核心、非战略资产的退出；（3）拓展多元化融资

结构，加强与政府产业基金合作，多元化资金来源；（4）通过联合

开发的方式，与合作伙伴联合开发、共同投入、共担风险；（5）完

善项目的立项、调整、终止机制，把资源聚焦在临床价值高的项目

和产品上，实现战略聚焦。 
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10、公司有较大部分营收来自于海外，请问目前国际化的布局

情况 

复星医药在国际化方面走在行业的前头，从 2016 年开始以创

新和国际化作为核心战略指引，目前已主要布局美国、欧洲、非洲、

印度和东南亚等市场。在美国市场推进全能力建设，创新生物药斯

鲁利单抗（PD-1）已在美国启动一项对比一线标准治疗阿替利珠单

抗用于广泛期小细胞肺癌（ES-SCLC）的头对头桥接试验，同时启

动了斯鲁利单抗在美国市场的商业化筹备工作；注射用曲妥珠单抗

（HER2）在美国的上市许可申请获 FDA 受理。在欧洲市场，曲妥

珠单抗（HER2）于 2020 年获批，斯鲁利单抗（PD-1）ES-SCLC 欧

洲上市许可申请已获 EMA 受理；2023 年 4 月底，控股子公司 Gland 

Pharma 完成对欧洲制药企业 Cenexi 的收购，战略布局欧洲 CDMO

业务。在非洲市场，已建立 5 个区域性分销中心，并启动建设集药

品研发、制造及物流配送为一体的科特迪瓦园区，未来将实现非洲

本地化药品制造及供应。Gland Pharma 积极推动向生物药 CDMO

转型、产品向复杂制剂以及高难度注射剂的转型，并持续推进产品

在中国市场的上市注册，其中已于 2023 年 2 月在中国市场获批注

射用右雷佐生。未来公司也将选择有竞争优势的产品组合在东南亚

市场注册。 

 

11、国产化后的达芬奇机器人价格是否会下降，怎样看待和其

他本土化竞品的竞争 

药物经济学是差异化价格的依据，希望国产化后达芬奇手术机

器人在价格上会更友好，通过提高国产化比例，提高产品的可及性。

在产品方面，我们考虑给消费者、医生等群体带来价值最大化，减

少患者创面和住院时间，方便医生操作，现在市场是 4 代机器人，

5 代产品会更加智能化、科技化。 

 

12、复星凯特研发自主性和资金方面的考量 

我们尊重复星凯特自身的公司治理，未来发展规划会和合作方

达成战略共识。研发方面，经过董事会批准，产品有在中国市场的
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研产销自主权，合资公司对美国凯特的产品在中国有优先选择权。

我们会保障企业的发展空间。 

 

13、关注到近三年来公司 ESG 评级逐年提升，请问公司作为

制药企业在普惠医疗方面做出了哪些具体的努力 

公司的 ESG 评级从 2020 年的 BB，提升至 2021 年的 BBB，在

2022 年进一步跃升至 A。作为制药企业，推行普惠医疗是我们践行

社会责任中重要的一环。目前公司已经上市了两款罕见病/孤儿药产

品维格定及苏可欣；同时，公司也不断提高个性化定制、一次性疗

法奕凯达的可及性，截至目前奕凯达已被纳入超过 60 款商业健康

保险、超过 80 款城市惠民保，惠及逾 500 名中国患者，近期奕凯

达还获批了二线适应症，为更多成人大 B 细胞淋巴瘤患者带来新的

治疗选择；公司自研的青蒿素产品援助非洲抗疟，截至 2022 年末

已经救治了全球超 5,600 万名重症疟疾患者，未来还将在非洲地区

建立有本地化研产销能力的科特迪瓦园区，进一步提升药物可及

性。未公司也将持续贯彻让每个家庭乐享健康的使命，努力提升产

品的可及性和可负担性。 

 

 


