
丽珠医药集团股份有限公司投资者关系活动记录表 

编号：2025-05 

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——董事会秘书  刘宁 

工银瑞信——丁洋 基金经理 

华泰证券——沈卢庆 分析师  

华泰证券——孙茗馨 分析师  

前海开源——于成龙 研究员  

富国基金——刘锡源 研究员  

建信基金——郑丁源 研究员  

永赢基金——张晓榕 研究员 

时间 4 月 17 日 9:45-11:00 

地点 本公司会议室 

形式 现场调研 

交流内容及具体问

答记录 

问：请简单介绍公司的战略布局。 

答：公司研发战略主要围绕消化道、辅助生殖、精

神神经等优势领域，同时关注未被满足的临床需求，进

一步加大对慢病等领域的投入，坚持“临床价值导向+

差异化创新”的思路布局管线。 

治疗领域方面，围绕消化道、辅助生殖、精神神经

等优势核心领域，持续加强创新迭代，形成具有优势的

产品矩阵。比如消化道领域在以艾普拉唑为代表的 PPI

基础上，全面布局不同剂型、不同适应症的 P-CAB 产

品；辅助生殖领域有重组人促卵泡素申报上市、水溶性

黄体酮注射液获批上市，在研还包括亮丙瑞林微球



（3M）等产品，生殖领域完整布局从促排卵、黄体支持

到诱发排卵的全周期产品，也实现了生物药和化学制剂

的双轨布局；精神神经领域覆盖各临床研发阶段、精神

分裂到抑郁、短效和长效的不同组合。同时，公司还积

极向具有广阔发展前景的抗感染以及代谢、心脑血管等

慢病领域战略赛道延伸。 

技术平台方面，依托具有技术优势的缓释微球、抗

体药物、重组蛋白疫苗技术平台，充实管线；发挥国家

级中药研发平台优势，推进 1.1 类中药创新药和独家品

种研发；同时探索小核酸分子等前沿领域。 

 

问：请展开介绍公司在 2024 年研发团队及研发架构的

变化调整，研发费用率指引如何？ 

答：2024 年，公司完善了模块化、扁平化的研发

管理体系，通过研发总部对重点在研项目进行集中统筹

管理；搭建起药学研究、非临床、医学策略、临床运

营、药物警戒、注册事务紧密贯通、一体化的管理架

构，实现从早期研发到临床和注册上市的全流程覆盖与

管理；搭建信息化的研发项目管理平台，提高研发立项

以及项目流程管理的效率。同时强化项目立项，多业务

部门协同评估研发立项并进行项目再评估。2024 年，

公司对部分普通仿制、缺乏市场竞争优势或专利保护壁

垒低的在研项目统筹优化，集中资源及研发投入全力推

进具有竞争力的研发项目。 

从各项费用来看，研发费用方面，如不考虑 BD 引

进项目的影响，由于现有在研项目中临床中后期研发项

目逐步增加，预计 2025 年研发费用率可能较 2024 年持

平或略有增长。此外，公司非常重视 BD，随着产品的

引入，整体研发费用率可能会进一步增长。 

 



问：请问公司如何看待艾普拉唑仿制药产品的上市，

以及公司未来在消化线的战略布局如何？ 

答：公司艾普拉唑主要有两个剂型，分别是片剂和

针剂。注射用艾普拉唑钠 2024 年初开始执行医保谈判

后的新价格，直接影响了该领域的销售收入，2024 年

受行业政策等影响上量进展稍慢，但相较其他 PPI 针剂

产品的情况，艾普针剂销售表现相对良好。2025 年该

品种不受医保降价影响，以量换价预计今年能有所贡

献。针剂专利保护期较长。目前仅艾普拉唑片剂有仿制

上市。 

丽珠集团在消化领域多年深耕，艾普拉唑通过长期

临床验证，在院端、品牌、医患教育上有自身优势壁

垒，能够有效维护公司在消化道领域的竞争地位。公司

将充分发挥临床应用优势，在覆盖医院上量和新开发医

院方面积极推动，有效应对竞争挑战。 

此外，公司布局 P-CAB 产品的核心战略考虑在于充

分利用丽珠自身拥有的销售渠道优势，并与现有 PPI 产

品形成有效衔接，充分依托丰富多元的产品矩阵，应对

未来行业政策及市场变化带来的挑战。 

 

问：请介绍公司 2024 年中药领域的销售情况及 2025

的销售预期如何？ 

答：公司中药领域主要包括两个大品种，分别是参

芪扶正注射液和抗病毒颗粒。从宏观政策导向来看，国

家大力倡导并扶持经循证医学充分验证、具备确切临床

价值的中药产品，我们这两款产品就是疗效确切、口碑

优秀的中药品种。 

抗病毒颗粒产品在 2024 年的销售收入同比下降，

主要由于 2023 年新冠以及持续的流感，使得抗病毒颗



粒的市场需求大幅增加，形成了较高的销售基数，而在

2024 年市场需求回落。此前，抗病毒颗粒通过 27 家医

院 393 例患者、双盲双模拟、大样本多中心的随机研

究，将进口奥司他韦产品作为对照，研究结果显示：丽

珠抗病毒颗粒完全退热时间等方面与其疗效相当，而且

头昏、胸闷等早期症状的缓解率优于对照药品。 

参芪扶正注射液过去几年在医保适应症受限的背景

下，增量市场主要来自于基层。2023 年底医保目录解

除癌种限制，在级别医院打开了更广阔的市场空间，

2024 年增长动力主要来自于级别医院，级别医院销售

收入增长加速。在政策环境稳定一致的情况下，预计

2025 年级别医院的增长趋势仍可持续。参芪扶正注射

液在消化道肿瘤、非小细胞肺癌、新冠肺炎等随机双盲

对照研究都显示出显著的改善效果，而且完成了两阶段

共 5万例的真实世界研究。 

此外，公司已布局中药领域新产品研发，挖掘院内

制剂、经典名方等多个项目，在研项目包括几个经典名

方中药复方制剂在内的产品预计今明两年陆续报产，为

未来公司中药领域的长远发展提供了坚实的基础。 

 

问：请介绍公司司美格鲁肽的开发进展，以及公司如

何看待市场竞争？ 

答：丽珠的司美格鲁肽共有两个适应症在研，其

中，2型糖尿病适应症处于上市审评中，预计本年底或

明年初获批上市；减重适应症的 III 期临床试验已完成

入组，预计 2025 年底提交上市申请。 

GLP-1 确实存在市场竞争，但全球市场需求大，公

司对产品的前景信心充足：首先，司美格鲁肽的安全性

及有效性已经过全球众多患者的充分验证，市场表现认



可度高；第二，丽珠在原料药方面具有极强的技术优

势，进而形成较强的成本优势，并将在后续竞争中为公

司构筑价格优势；第三，除国内市场外，公司正为该产

品积极布局国际市场，通过与当地药企合作，加快全球

市场注册工作。 

 

问：请问公司 2025 年的收入及利润的指引如何？ 

答：在外部整体销售政策环境稳定的情况下，预计

2025 年公司收入将实现个位数增长。具体各业务板块

预期如下： 

化学制剂板块：注射用艾普拉唑钠 2025 年不受医

保降价影响，以量换价预计今年能有所贡献，2023 年

以来上市的曲普瑞林等新品也将贡献增量。 

中药板块：抗病毒颗粒在 2023 年高基数后逐步回

归常态化增长，如果不考虑流感的突发因素，我们预计

市场需求趋于稳定。参芪受益于医保后缀解限带来的市

场扩容，需求有望持续攀升。 

原料药板块：目前公司原料药板块的产品结构优化

已基本完成，出口规范市场的占比约为 35%，基本都是

与全球头部的企业建立的长期稳定的战略合作关系，受

周期或是竞品的影响较小。 

诊断试剂及设备板块：产品结构已转变为以自主产

品为主。呼吸道感染相关的肺炎支原体等产品增长较

好，此外化学发光及自免多重等产品等有望持续发展。

目前渠道合作及入院的相关工作也在全面的提速，整体

来看发展向好。 

从利润端角度，预计利润增速可能会高于收入增

速，主要来自于单抗公司减亏，此外，公司完善了各项

管理体制，进一步提质增效。 

 



问：请问丽珠生物在研产品有哪些？ 

答：丽珠生物是公司抗体药物平台和重组蛋白疫苗

平台的重要载体，目前已有重组人绒促性素、托珠单抗

注射液等品种获批上市。 

在研重点产品包括：重组人促卵泡激素注射液、重

组抗人 IL-17A/F 人源化单克隆抗体及新型四价流感重

组蛋白疫苗。重组人促卵泡激素注射液已于 2025 年初

申报上市；重组抗人 IL-17A/F 人源化单克隆抗体已完

成Ⅲ期临床入组，预计 2025 年内报产，有望成为国产

首个 IL-17 双靶点药物。新型四价流感重组蛋白疫苗已

获批临床，是国内首个重组蛋白流感疫苗，采用了昆虫

细胞表达系统提升安全性，并通过新型佐剂显著增强免

疫原性。此外，BD 也会持续补充创新产品。公司还将

积极开展海外市场拓展，希望未来也有新产品陆续补充

到生物药平台中。 

 

问：亮丙瑞林微球是公司重点产品之一，其他在研竞

品是否会对亮丙瑞林微球造成冲击，另外公司醋酸曲

普瑞林微球销售如何？ 

答：公司在微球制剂领域深耕多年，亮丙瑞林微球

（一个月缓释）是公司的核心产品之一，市场表现良

好。同时，公司也布局了三个月缓释的亮丙瑞林微球产

品，目前正在进行 BE 试验。我们将通过深化适应症布

局、强化渠道协同等举措，持续巩固市场优势。 

公司醋酸曲普瑞林微球适应症包括前列腺癌、子宫

内膜异位、性早熟（在研），其中子宫内膜异位症是新

获批的适应症，公司预计这个新适应症今年会给公司带

来一定增量。 

 



问：从当前 “平衡稳健、高分红” 向 “高成长、创

新驱动” 转变，公司认为应该需要在哪些关键方面发

力 ？ 

答：总体而言，我们正在创新、出海两个方向努

力。 

首先，在创新研发方面，公司围绕消化道、辅助生殖、

精神神经等优势核心领域，持续加强创新迭代，形成具

有优势的产品矩阵。与此同时，密切关注未被满足的临

床需求，进一步加大在慢病等具备广阔市场潜力领域的

资源投入。技术平台方面，则依托具有技术优势的缓释

微球、抗体药物、重组蛋白疫苗技术平台，充实管线；

发挥国家级中药研发平台优势推进创新药和独家品种研

发；同时探索小核酸分子等前沿领域。目前公司制剂在

研产品合计 45 个，其中创新药、高壁垒复杂制剂、高

临床价值产品在研数量占比过半。 

重点产品方面：注射用阿立哌唑微球已处于上市审

评阶段，本年内获批后有望填补国产长效剂型市场空

白；重组抗人 IL-17A/F 人源化单克隆抗体已完成Ⅲ期

临床入组，预计 2025 年年内报产，有望成为国产首个

IL-17 双靶点药物；司美格鲁肽注射液 2型糖尿病已申

报上市，预计今年底或明年初获批上市，减重适应症预

计今年完成 III 期临床并申报上市；公司消化道领域

P-CAB 接棒产品 JP-1366 片剂及注射剂产品，这些重点

产品都有望在最近几年形成新的业绩增长点。 

除创新外，加强国际化布局也是公司的重要战略方

向。目前，公司已在巴西等多个地区设立办事处，以此

强化本土销售能力；在印尼通过合作建厂的方式，增强

本地化生产水平。持续推动产品在海外市场的注册认

证，扩大国际市场份额。通过双向许可合作，引入国际



先进技术和产品，提升公司整体竞争力。从上述多个维

度稳步推进国际化战略，提升公司在全球市场的竞争力

与影响力。 

 

问：2024 年公司辅助生殖产品增速略放缓，与生育意

愿不强或是年份生肖有关吗？我们看到公司这两年在

辅助生殖也有新产品如黄体酮等陆续上市，请问 25-26

年有销售预期吗？ 

答：尽管近年来民众生育意愿不强，但不孕不育相

关疾病的发病率仍然在提升，就诊率也依然有很大的提

升空间，国家政策在近期也对辅助生殖、民众生育给予

了大力支持。 

我们的重点品种如注射用尿源促卵泡素、尿促性素

等产品在同类药物的市场率已经处于行业领先地位。 

新产品方面：黄体酮注射液（II）已于 2025 年 3

月获批上市，适应症为辅助生殖技术（ART）中黄体酮

的补充治疗，该产品采用新技术制备水溶性注射液，提

高了患者的接受度和依从性；重组人促卵泡激素注射液

已于 2025 年 1 月底申报上市并获受理，有望与现有的

尿源产品形成差异化组合的协同。目前公司在生殖领域

完整布局了从促排卵、黄体支持到诱发排卵的全周期产

品，也实现了生物药和化学制剂的双轨布局，随着后续

这些产品将逐步进入市场，进一步丰富产品线，有望形

成更完整的辅助生殖产品矩阵。 

 

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，公司不存在透露任何未公开重大信

息的情形。 

 

活动过程中所使用

的演示文稿、提供的
无 



文档等附件（如有，

可作为附件） 

 


