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江苏联环药业股份有限公司

投资者关系活动记录表

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 （请文字说明其他活动内容）

参与单位名称 华夏基金、中加基金、拾贝投资

时间 2025 年 7 月 2 日

地点 北京

上市公司接待人员

姓名

董事兼总经理：牛犇先生

董事会办公室主任兼证券事务代表：葛楷先生

投资者关系活动主

要内容介绍

1、问：请介绍一下联环药业的发展历程及重要的技

术合作节点？

答：联环药业的前身是扬州制药厂，始建于 1958 年，

至今已有近 70 年的发展历程。在 20 世纪 70 年代初，公

司开始了抗生素的试生产工作，生产出的小批量链霉素

成为当时填补省内空白的新产品。1984 年，氢化可的松

和醋酸氢化可的松的生产顺利通过美国 FDA 认证，成功

实现出口，同时成为国内第一批通过 FDA 现场检查的生

产厂商。1999 年，与中国药科大学共同研发的国家一类

新药爱普列特片获得国家药品监督管理局颁发的新药证

书，标志着公司成功在一类创新药领域实现突破，并获

省政府批文设立联环药业。2003 年公司在上海证券交易

所上市。

2、问：请详细介绍一下 LH-1801 项目的情况，包括



合作开发背景、临床试验进展及数据预期？

答：LH-1801 项目是公司与中科院上海药物所合作

开发的治疗糖尿病的 SGLT2 抑制剂。该项目凭借创新的

分子结构、完善的临床前研究与充足的 I 期临床数据，

经与国家药监局药品审评中心（CDE）充分沟通，免除Ⅱ

期临床试验直接进入Ⅲ期临床试验。目前，两个试验组

分别于今年 1 月和 3 月按计划完成受试者入组工作，各

项试验正有序开展，目前处于临床数据清理阶段。公司

预计于明年一季度获取关键数据，并于 2026 年向国家药

监局提交上市许可申请。

3、问：贵公司 LH-1801 项目选择与达格列净进行头

对头实验，请问是基于怎样的前期数据和市场考量？在

非劣效设计上是如何把握的，未来是否有实现优效的可

能性？另外，请介绍一下 LH-1801 所处降糖市场的需求

量。

答：公司 LH-1801 项目选择与达格列净开展头对头

实验，主要基于以下前期数据和市场考量。前期数据方

面，LH-1801 的临床前研究展现出优于达格列净的药效

学活性；临床 I 期数据表现出与达格列净相当的药效。

在市场考量上，国内创新药市场竞争激烈，医保谈判和

药物经济学成为关键因素，在充分考虑到药物经济学与

市场推广，并基于已有的大量临床试验数据，选择与市

场占比最高的达格列净进行阳性对照实验，有助于直观

展现 LH-1801 项目在多方面的潜在优势，为产品未来进

入市场奠定基础，有力证明其市场竞争力。

在非劣效设计上，公司基于对品种信息的全面了解

和前期研究数据的深入分析，充分考虑市场竞争和药物

经济学因素，运用严谨的统计学方法，结合临床经验和

对疾病治疗需求的深刻理解，对关键要素进行了精准把



握。同时，在临床试验方案设计时，前瞻性地增加了多

项观测指标，力求挖掘产品的差异化优势，为未来探索

优效性提供更多可能性。未来 LH-1801 项目能否实现优

效，取决于后续临床试验数据的最终结果。

从市场需求来看，根据国际糖尿病联盟（IDF）发布

的数据，2021 年中国糖尿病患者达 1.41 亿人，是全球

糖尿病患者最多的国家。预计到 2045 年，中国糖尿病患

者人数将达 1.74 亿人。根据中康开思系统，SGLT-2 抑

制剂 2023 年 Q1-Q3，SGLT-2 抑制剂在等级医院的销售额

达到了 32.82 亿元，同比增长 20.97%；在零售药店的销

售额为 7.26 亿元，同比增长 40.06%。除了在糖尿病治

疗领域，SGLT-2 抑制剂凭借其在心衰、慢性肾脏疾病等

领域显示出的显著优势备受关注，市场潜力巨大，这为

LH-1801 项目的市场推广提供了广阔的空间。

4、问：除了 LH-1801 项目，公司还有哪些在研产品？

请介绍公司的产品管线及商业化规划。

联环药业现已构建涵盖激素、泌尿生殖、抗组胺、

心血管、抗生素五大传统领域，以及内分泌、抗肿瘤、

呼吸系统等新兴领域的多元化产品管线。目前，公司在

研产品包括用于治疗慢性阻塞性肺疾病（COPD）的吸入

制剂 LH-1901（靶向 CHRM3，已启动Ⅰ期临床试验）、

与上海药物所合作开发的瞄准 first-in-class 靶点、用

于治疗急性髓系白血病（AML）的 LH-1802（处于临床试

验阶段）、处于研发阶段的改良新药 LH-2103 等。公司

致力于不断丰富产品组合，以满足不同患者群体的需求。

商业化方面，公司高度重视 LH-1801 项目的市场潜力。

鉴于中国庞大的糖尿病患者群体、糖尿病需长期用药的

特性，以及 SGLT2 抑制剂在治疗糖尿病及其相关并发症、

心血管疾病等方面展现出的独特优势，公司对 LH-1801



的商业化前景充满信心。

5、问：请介绍一下公司的财务状况，尤其是研发投入情

况？

答：2024 年公司营收 21.60 亿，尽管受到一些政策

影响利润有小幅下滑，但公司依然加大研发投入，2024

年公司累计研发投入 2.77 亿，主要用于创新药研发，目

前仿制药和创新药研发投入的约为 5/5。2025 年根据公

司财务预算研发费用为 2.29 亿元。公司作为地方国企，

资金实力雄厚，能够持续投入研发，支撑企业长期发展。


