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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 电话会议 

参与单位名称 

中信保诚 世诚投资 睿扬投资 永安国富 建信理财 恒生前海 敦和资产 

健顺投资 国投证券 华鑫证券 招商证券 国盛证券 广发证券 西部证券 

国金证券 奥博资本 垒土资本 招商基金 金泰基金 明亚基金 国盈资本 

森锦投资 辅晟资产 方正证券 华泰证券 黑水资本 西南证券 兴业证券 

工银瑞信 申万宏源 民生证券 中邮创业 承周资产 长城证券 前海粤鸿 

天驷资产 国泰君安 浙商证券 量利投资 兴华基金 金元顺安 南土资产 

安信基金 长盛基金 诺德基金 华福证券 野村证券 金信基金 湘禾投资 

诚熠私募 中信证券 开源证券 平安养老 建信基金 天弘基金 德邦基金 

丹羿投资 趣时资产 泾溪投资 赤钥投资 东吴证券 平安基金 玖鹏资产 

淡水泉投资 华能贵诚信托 财通证券资管 国海富兰克林 中银国际证券 

工银安盛资产 陆家嘴国际信托 

时间 2024 年 8 月 23 日 

地点 电话会 

接待人员姓名 董事长 袁建栋；董事会秘书 丁楠 

投资者关系活

动主要内容介

绍 

一、董事会秘书简要介绍公司发展与经营情况 

二、问答环节 

1、公司 GLP-1 双靶点创新药未来临床的推进节奏及潜在的数据读出

节点？ 

根据公司 2024 年半年度报告披露，BGM0504 注射液 2 型糖尿病适应

症的Ⅱ期临床所有受试者均已出组，数据库已锁定，正在进行统计分析，已

临近数据读出。减重适应症的Ⅱ期临床已完成全部受试者入组，剩 15mg 剂

量组受试者尚未出组。根据公司临床方案设计、入组时间及观察周期来看，



15mg 剂量组也临近最后一例给药结束，待 15mg 结束给药后公司会进行安

全随访、数据清洗、锁库揭盲等统计工作。公司目前已向 CDE 递交了Ⅲ期

临床沟通，与 CDE 的Ⅲ期临床沟通交流正在进行中，等收到 CDE 的全部

汇总意见后会尽快进行医院伦理的备案，伦理备案结束后可以开始开展筛

选入组等相关工作，届时公司将根据信息披露规则及时履行相应的信息披

露义务。 

2、公司对于 BGM0504 这款创新药未来在海外的推进方面有何展望？

比如说出海的形式、相关专利的布局和推进、以及目的地区？ 

针对 BGM0504 的全球市场，公司基本分为三块来进行布局：第一块

是中国的本土市场；第二块是欧美市场，欧美市场现在也是这类药物的主

战场；第三块是世界其他地方，其中包括国家重点推进的“一带一路”市

场，例如东南亚、中东、南美洲等，这些地区经济在不断成长，意味着大家

对健康需求及其支付能力也不断提升，且人口众多，因此这些市场也是值

得去重视推进的。公司认为对于 BGM0504 这个产品值得去做全球的市场

推广，而且公司更为看重的是商业化之后的收益。 

针对不同的市场公司会有不同的策略，例如欧美市场最主要的目标还

是和 MNC、大药厂能形成合作，这类大药厂比较关注的可能往往是展现出

来的临床数据。因此，对于欧美的合作，公司的目标是一方面在国内要有

说服力、能展现公司产品优势的临床数据，另一方面最好是有关于欧美国

家有代表性的人种上展现的数据，可能更具备说服力。前述的竞争方向是

和现有的已上市的具备相同靶点的药物相比是否具备潜在优势。此外还有

更好的潜在机会是在该领域进行产品的迭代，比如减脂的同时让肌肉不减

少或者增肌、或者是新的给药方式等。 

对于世界其他地方，由于目前礼来和诺和诺德产能主要供给欧美等国

家，如果公司在“一带一路”等世界其他地区能抢占先机，对于公司而言

也是较好的机会。公司会在这些区域寻找在政府公关、注册能力以及营销

能力等方面具备优势的合作伙伴。 

对于出海相应的知识产权保护也尤为重要，因此一方面公司在各个目

标市场都会有专利布局，会尽快推进专利授权相关工作；另一方面公司做

了深入的 FTO 分析，经过几轮分析后公司确认专利上不存在侵权风险。 

3、公司在 GLP-1 领域新的产品迭代方向上情况如何？  



我们在关注的 GLP-1 类产品迭代方向主要有以下几类：（1）在药物疗

效上更进一步，比如减重幅度更大、反弹更温和、减脂的同时维持肌肉等；

（2）在给药途径上有所突破，例如把好的多肽分子变成高效的口服制剂；

（3）用药频率具备差异化，例如一周一次取代一天几次，提升患者依从性；

（4）适应症拓展，例如非酒精性脂肪性肝炎（NASH）、阻塞性睡眠呼吸暂

停（OSA）等。 

4、吸入剂和铁剂国内国外的报审节点？ 

在铁剂方面，公司的羧基麦芽糖铁注射液已完成 BE 试验，其他的铁

剂也在陆续的开发过程中。在吸入剂方面，噻托溴铵奥达特罗吸入喷雾剂、

噻托溴铵吸入喷雾剂已通过 BE 试验，预计今年年内进行申报；干粉这块

沙美特罗替卡松吸入粉雾剂临床试验申请已获批，进入了临床阶段；噻托

溴铵吸入粉雾剂已完成中试，下一步是进行临床申请以及开展正式 BE。 

5、我们很惊喜地看到公司的临床推进是非常高效的，首先想请公司分

享下整个临床和医学团队的背景、设置；其次在临床方面我们也看到礼来

有开展其他的适应症研究，以及一些药物的联用，这些方面公司有无差异

化的思考和设计？ 

在医学方面公司原来还是较为薄弱的，但伴随着公司在创新药方向加

大投入，公司近期也在不断招纳医学方面的人才。至于未来在临床的设计

上能否针对药物自身的特点设计较为创新的临床研究方案，以充分展示药

物的独特性或者相较于其他同类药物的优势，这块也是公司现在重点的研

讨方向。 

6、能补充下其他适应症的拓展现在在规划中吗？ 

对于这块公司会有一个综合的考虑，有些适应症会去实际拓展，有些

适应症公司认为后续可以通过其他方式进行解决，例如阻塞性睡眠呼吸暂

停（OSA）公司发现其实是和肥胖高度相关的，肥胖的病人可能基本都有

OSA 的问题，如果在减重中作为一个参数去观察，而且如果有足够的数据

加以证明，这也不失为一个解决临床需求的方法。此外，若是公司在现有

适应症开展过程中能够发现新颖的、独特的能够解决临床问题的点，即使

没有公司尝试过，公司也会去进行尝试。 

7、对减肥药竞争格局的中长期判断？ 

公司认为产品的体验感、口碑、真实疗效以及副作用表现会是竞争的



决定性因素。这类药物相较于其他药物，在使用选择上对于使用者本人而

言会具备更多自主选择性，因此疗效、体验感等带来的口碑是非常重要的。

如何通过合理、巧妙的临床设计，充分展示产品安全性、疗效上的优势，

加之合理的学术推广及公众传播，形成一种口碑效应，公司觉得这个可能

是未来竞争最主要的方向。 

8、公司如何规划近两三年的资金投入计划？包括建厂、海外临床、人

员扩招或者开展其他临床等。 

首先复盘下公司现有在建工程的情况：IPO 项目及海外高端制剂生产

项目的产能已经竣工验收，目前在原料药的产能上，公司的恩替卡韦、奥

司他韦的原料药，芬净类产品的合成部分的原料药，吡美莫司、依维莫司、

非达米星、泊沙康唑，都已陆续开始投产；在制剂的产能上，磺达肝癸钠

注射液已开始商业化生产，后续还有国内的注射用米卡芬净钠、艾立布林

注射液也陆续会投产。另外还有一块就是吸入剂的原料药和制剂的产能，

吸入剂的原料药已建好，制剂的产能公司半年报有详细进展披露，目前尚

在建设过程中。公司小额定增的项目已进行了变更，一部分资金将用在创

新药制剂和原料生产基地建设项目（一期）项目建设上。目前来看公司的

主要产品都进行了产能布局，因此在基建上公司近期暂无新计划。后续公

司会根据产品放量节奏提前筹划产能布局。其次，在人员方面，公司将聚

焦于关键岗位、重点项目的人员储备，进一步提升公司运营效率。最后，

在对外投资方面，包括海外临床等，公司更聚焦于代谢综合征领域，如果

有能匹配公司布局的好项目，公司可能会通过考虑投资这类方式来补充公

司相应资源。 

9、如何看待减重产品不同给药方式、不同给药间隔的竞争格局，以及

公司的布局思路？ 

关于给药方式，口服给药是目前市场主流在努力探索的，公司认为多

肽能做成高效的口服制剂也是一个值得去研究的方向。关于给药周期，目

前美国等主流医药界认为一周一次的频率较为习惯，其它频率例如一月一

次、两周一次、三个月一次或者半年一次，能够和一周一次形成明显差异

化区别的，可能是要能够达到半年一次。但是公司对这种拉长给药周期的

制剂有些顾虑，对于代谢慢、对这类药物敏感的个体，使用长效的缓释制

剂可能会经历更长的副作用反应时间，因此其他的给药频率是否适合尚待



验证；相反，对于代谢快、对这类药物不太敏感的个体，使用长效的缓释

制剂后可能面临间隔周期中有较长一段时间没有药物作用的现象，因此其

他的给药频率具备的疗效也尚待验证。 

10、公司目前上市的制剂上半年的放量情况以及后续制剂上市的节

点？ 

2024 年上半年，公司实现制剂产品收入 10,977.14 万元，较去年同期

增长 30.38%，主要得益于市场持续开拓带来的磷酸奥司他韦胶囊、甲磺酸

艾立布林注射液等产品的增量。 

关于公司的制剂业务后续布局规划，一方面是将充分利用原料药制剂

一体化的优势，有些品种是拥抱集采迅速打开市场的策略，另一方面公司

布局的重点在于复杂制剂，例如注射用的补铁剂、带有药械设置的吸入制

剂。根据数据库的分析报告，预计 2024 年全球缺铁性贫血治疗市场规模为

36.9 亿美元，在 2029 年将达到 48.4 亿美元，目前来讲补铁的主流治疗方

式仍为口服补铁剂，但通过静脉注射方式的铁剂能实现快速补铁，具有治

疗时间短、不良反应少、无胃肠道负担、患者依从性更好的优点，预计 2024

年到 2029 年全球静脉铁剂市场的复合增长率将达到 8.35%。公司的羧基麦

芽糖铁注射液目前已完成了 BE。在吸入剂领域，在制剂的难度基础上又叠

加了药械的设计，具有更高的技术壁垒及准入门槛，同时又有较大的临床

需求，全球有超过 3.9 亿的人患有慢性阻塞性肺疾病（COPD），中国 40 岁

以上的人群中 COPD 的患病率高达 13.7%，患者人数近 1 亿，因此公司在

该领域进行重点布局。由于吸入的装置差异会导致药物的沉积率、效果、

副作用等不同，公司重点拓展了像干粉以及软雾这类更具有临床优势的剂

型。目前公司的吸入用布地奈德混悬液已在国内申报，两个软雾均已完成

BE，预计今年年内会陆续进行申报，干粉的制剂沙美特罗替卡松吸入粉雾

剂在进行临床，噻托溴铵吸入粉雾剂已完成中试。 

附件清单（如

有） 
无 

本记录上传日

期 
2024 年 8 月 27 日 

 


