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香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本公告的內容概不
負責，對其準確性或完整性亦不發表任何聲明，並明確表示，概不就因本公告
全部或任何部分內容所產生或因依賴該等內容而引致的任何損失承擔任何責
任。

Clover Biopharmaceuticals, Ltd.
三葉草生物製藥有限公司

（於開曼群島註冊成立的有限公司）
（股份代號：2197）

截至2025年12月31日止年度全年業績公告
及

建議修訂組織章程大綱及細則

董事會欣然公佈本集團於報告期的經審核綜合業績，連同截至2024年12月31日
止年度的比較數字。本集團於報告期的綜合財務報表已由審核委員會審閱，並
經本公司核數師容誠（香港）會計師事務所有限公司（前稱先機會計師行有限公
司）審核。

於本公告內，「我們」指本公司，及倘文義另有所指，本集團。本公告所載的若
干金額及百分比數字已作四捨五入調整，或已四捨五入至小數點後一位或兩
位。本公告任何表格、圖表或其他地方所示總額與所列數額總和的任何差異乃
因四捨五入所致。

財務摘要

截至12月31日
2025年 2024年

人民幣千元 人民幣千元

現金及銀行結餘 271,403 556,515  

截至12月31日止年度
2025年 2024年

人民幣千元 人民幣千元

收入 3,505 38,419
其他收入及收益 54,098 97,215
銷售及分銷開支 (5,070) (19,705)
行政開支 (66,332) (75,172)
研發開支 (182,338) (183,387)
其他開支 (7,813) (738,201)
年內虧損 (205,092) (903,428)
經調整年內虧損 * (198,405) (887,150)

* 經調整年內虧損於國際財務報告準則並無界定，其指剔除以股份為基礎的薪酬開支所帶
來的影響後的年內虧損。
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國際財務報告準則計量：

現金及銀行結餘（包括現金及現金等價物、定期存款、受限制現金及抵押存款）
由截至2024年12月31日的人民幣556.5百萬元減少人民幣285.1百萬元至截至2025

年12月31日的人民幣271.4百萬元，主要由於償還銀行貸款、研發活動的持續投
入及日常運營導致的現金淨流出。

截至2025年12月31日止年度，本集團錄得收入人民幣3.5百萬元，主要反映上一
期間銷售的AdimFlu-S (QIS)的退貨率因實際退貨低於原先估計而予以調整。

其他收入及收益由截至2024年12月31日止年度的人民幣97.2百萬元減少人民幣
43.1百萬元至截至 2025年12月31日止年度的人民幣 54.1百萬元，主要是因為於
2024年確認為其他收入的貿易應付款項部分豁免款（於本報告期並無再發生）
以及於2024年CEPI資金完成結算以及銀行利息收入的減少，其影響部分被當期
確認的政府補助及匯兌收益淨額的增加所抵銷。

銷售及分銷開支由截至2024年12月31日止年度的人民幣19.7百萬元減少人民幣
14.6百萬元至截至 2025年12月31日止年度的人民幣 5.1百萬元，主要由於本集團
在中國大陸有關AdimFlu-S (QIS)的商業活動已終止，商業團隊的薪金及福利減
少。

行政開支由截至2024年12月31日止年度的人民幣75.2百萬元減少人民幣8.9百萬
元至截至 2025年12月31日止年度的人民幣 66.3百萬元，主要由於僱員薪金及福
利減少，反映出持續的節約成本措施及提高的運營效率，其影響部分被諮詢費
增加所抵銷。

研發開支由截至 2024年12月31日止年度的人民幣 183.4百萬元減少人民幣 1.1百
萬元至截至2025年12月31日止年度的人民幣182.3百萬元，因為本集團繼續精簡
其企業運營，並將呼吸道疫苗候選產品列為優先事項。

其他開支由截至 2024年12月31日止年度的人民幣 738.2百萬元減少人民幣 730.4

百萬元至截至2025年12月31日止年度的人民幣7.8百萬元，主要因為於2024年就
新冠疫苗相關原材料作出全額撥備。
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年內虧損由截至 2024年12月31日止年度的人民幣 903.4百萬元減少人民幣 698.3

百萬元至截至2025年12月31日止年度的人民幣205.1百萬元，主要由於於2024年
計提存貨減值撥備的非經常性綜合影響。

非國際財務報告準則計量：

經調整年內虧損指剔除以股份為基礎的薪酬開支所帶來的影響後的年內虧損。

經調整年內虧損一詞在國際財務報告準則中並無界定。下表載列年內虧損與
經調整年內虧損的對賬：

截至12月31日止年度
2025年 2024年

人民幣千元 人民幣千元

年內虧損 (205,092) (903,428)

加：
以股份為基礎的薪酬開支 6,687 16,278  

經調整年內虧損 (198,405) (887,150)  

業務摘要

於報告期，本公司在產品組合擴大及業務營運優化方面取得了重大進展：

我們的產品及候選疫苗

呼吸道融合前F-三聚體候選疫苗（RSV+hMPV±PIV3）

• 2025年10月，本公司宣佈RSV+hMPV±PIV3聯合疫苗（SCB-1022及SCB-1033）I

期臨床試驗的積極數據。

• 2025年10月，本公司亦宣佈RSV疫苗重複接種 (SCB-1019)在老年人群的 I期
臨床試驗的積極中期結果。

• 呼吸道聯合疫苗候選產品SCB-1022及SCB-1033以及RSV獨立疫苗候選產品
SCB-1019均基於使用三葉草生物專有的蛋白質三聚體化疫苗技術平台的
融合前穩定的F (PreF)-三聚體亞單位疫苗抗原開發。
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AdimFlu-S (QIS)

• 由於市場狀況發生重大變化，本公司於2025年6月宣佈行使單方面終止權，
終止與國光生物科技股份有限公司（「國光生技」）的合作，且本公司未來將
不會在中國大陸分銷AdimFlu-S (QIS)。

SCB-219M

• SCB-219M是一種融合蛋白（TPO模擬肽雙特異性Fc），用於治療腫瘤化療相
關性血小板減少症 (CIT)。

• 2024年11月，啟動 Ib期臨床試驗，評估SCB-219M在CIT患者中重複給藥的情
況。

新冠疫苗

• 於2022年12月獲得的中國新冠疫苗緊急使用授權 (EUA)仍然有效。

管理層討論與分析

概覽

三葉草生物是一家致力以創新型疫苗拯救生命和改善全球健康水平的全球創
新性生物製藥公司。憑藉綜合研發實力、生產和商業化能力，以及與分佈全球
的相關機構強大的合作夥伴關係，本公司已經開發出多樣化的候選疫苗管線，
以期減輕疫苗可預防疾病的治療負擔，並使更多疾病得到預防。

經新冠疫苗SCB-2019（CpG1018╱鋁佐劑）的成功開發所驗證及目前被用於呼吸
道融合前F-三聚體候選疫苗（RSV + hMPV ± PIV3）的開發，Trimer-Tag技術平台是
一個基於天然依賴三聚體化功能的靶點用於研製重組蛋白疫苗的產品開發平
台。Trimer-Tag技術平台可以使任意一個目的蛋白三聚體化為共價三聚體化結
構。Trimer-Tag的三聚體化基序為基於人源CICP氨基酸序列（I型前膠原蛋白C端
結構域）。Trimer-Tag是目前全球唯一一個利用人源三聚體化標籤生產重組共價
三聚體化融合蛋白（三聚體標籤蛋白）的三聚體化技術平台。
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於報告期內，我們未使用佐劑的RSV疫苗候選產品組合在創新RSV疫苗市場確
立其全球領先地位。憑藉在澳大利亞及美國進行的一系列國際 I期臨床試驗取
得的積極結果，該等候選產品的同類最佳 (BiC)及同類首創 (FiC)特性已獲驗證。
2025年10月中旬，本公司宣佈在澳大利亞進行的 I期臨床試驗的積極結果，該
試驗評估SCB-1022 (RSV + hMPV)及SCB-1033 (RSV + hMPV + PIV3)聯合疫苗與SCB-

1019 (RSV)在未接種過RSV疫苗的老年人（60至85歲）中進行頭對頭比較的結果。
該項研究正在評估安全性、反應原性及免疫原性，初步結果來自 144名參與者
（每個疫苗組48名參與者）的選定劑量水平。我們的積極數據顯示，SCB-1022及
SCB-1033具有潛在同類最佳 (BiC) RSV、hMPV及PIV3中和抗體 (nAb)反應，且對
RSV無免疫干擾，並具潛在同類最佳 (BiC)的安全性及耐受性。本公司同時宣佈
在美國進行的 I期臨床試驗的 34名參與者（16名參與者接受SCB-1019，15名參與
者接受AREXVY，3名參與者接受生理鹽水安慰劑）的積極中期結果，該試驗評
估了SCB-1019與AREXVY（GSK的RSV疫苗）在入組前至少在兩個流行季前接種過
首劑AREXVY的老年人（60至85歲）中進行重複接種的頭對頭比較。與AREXVY相
比，使用SCB-1019進行重複接種所產生的增量nAb反應，或可恢復初次接種後觀
察到的nAb峰值水平及保護作用。該項 I期異源重複接種試驗的完整結果預期
將於2026年上半年公佈。我們的RSV疫苗候選產品（SCB-1019、SCB-1022及SCB-

1033）均基於使用三葉草生物的蛋白質三聚體化疫苗技術平台的融合前穩定的
F (PreF)-三聚體亞單位疫苗抗原開發。

本公司將繼續優先投入資源推進我們專有的呼吸道融合前F-三聚體候選疫苗
（RSV + hMPV ± PIV3）的臨床開發，以進一步鞏固我們在全球RSV及呼吸道疫苗
市場中同類最佳 (BiC)及同類首創 (FiC)的地位。
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產品管線

疫苗

候選產品 靶點 適應症 早期發現 臨床前 申報臨床 I期臨床 II期臨床 III期臨床 申報上市 批准╱緊急
使用授權

SCB-1022

SCB-1033

SCB-1019

SCB-2023B

SCB-1001

PreF三聚體 RSV-hMPV

RSV-hMPV-PIV3

呼吸道合胞病毒(RSV)

新冠

新冠

狂犬病

PreF三聚體

RSV F-三聚體

SARS-CoV-2 S-
三聚體
（廣譜中和效果）

XBB.1.5改良
SARS-CoV-2 S-
三聚體

Rabies G-三聚體

SCB-2019
(CpG 1018/Alum)(1)

(1) 新冠疫苗於2022年12月在中國獲得緊急使用授權。

全球（中國以外）

中國

其他資產

SCB-219M
TPO模擬肽雙
特異性-Fc

腫瘤化療相關性
血小板減少症(CIT)

候選產品 靶點 適應症 早期發現 臨床前 申報臨床 I期臨床 II期臨床 III期臨床 申報上市 批准╱緊急
使用授權
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業務回顧

我們的產品及候選產品

本公司專注於建立領先的呼吸道疫苗產品組合，以滿足預防嚴重呼吸道傳染
病方面尚未得到滿足的需求，並抓住相關的重要的交叉推廣、聯合用藥及長期
生命週期管理機會。

呼吸道融合前F-三聚體候選疫苗（RSV+hMPV±PIV3）

2025年上半年，本公司按計劃啟動兩項針對戰略管線資產的 I期臨床試驗：本公
司的未使用佐劑的RSV融合前穩定的F (PreF)-三聚體亞單位候選疫苗SCB-1019

及兩種呼吸道聯合候選疫苗SCB-1022 (RSV + hMPV)及SCB-1033 (RSV + hMPV + 

PIV3)。於本公司獲得美國 IND臨床試驗批准，並啟動SCB-1019的RSV重複接種臨
床研究後，首次臨床試驗於 2025年 3月下旬公佈。

2025年10月中旬，本公司宣佈在澳大利亞進行的 I期臨床試驗的積極結果，該
試驗評估SCB-1022 (RSV + hMPV)及SCB-1033 (RSV + hMPV + PIV3)聯合疫苗與SCB-

1019 (RSV)在未接種過RSV疫苗的老年人（60至85歲）中進行頭對頭比較的結果。
該項研究正在評估安全性、反應原性及免疫原性，初步結果來自 144名參與者
（每個疫苗組48名參與者）的選定劑量水平。我們的積極數據顯示，SCB-1022及
SCB-1033具有潛在同類最佳 (BiC) RSV、hMPV及PIV3中和抗體 (nAb)反應，且對
RSV無免疫干擾，並具潛在同類最佳 (BiC)的安全性及耐受性。本公司同時公佈
在美國進行的 I期臨床試驗的 34名參與者（16名參與者接受SCB-1019，15名參與
者接受AREXVY，3名參與者接受生理鹽水安慰劑）的積極中期結果，該試驗評
估了SCB-1019與AREXVY（GSK的RSV疫苗）在入組前至少在兩個流行季前接種過
AREXVY的老年人（60至85歲）中進行重複接種的頭對頭比較。

我們的RSV疫苗候選產品（SCB-1019、SCB-1022及SCB-1033）均基於使用三葉草生
物的蛋白質三聚體化疫苗技術平台的融合前穩定的F (PreF)-三聚體亞單位疫苗
抗原開發。

AdimFlu-S (QIS)

2023年2月，本公司宣佈與國光生技達成分銷AdimFlu-S (QIS)的獨家協議，此款
疫苗是於中國大陸內獲批的四價流感疫苗。

由於市場狀況發生重大變化，本公司於 2025年6月宣佈行使單方面終止權，終
止與國光生技的合作，且本公司未來將不會在中國大陸分銷AdimFlu-S (QIS)。
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SCB-219M

SCB-219M是一種融合蛋白（TPO模擬肽雙特異性Fc），用於治療腫瘤化療相關性
血小板減少症 (CIT)。與中國市場上銷售的基於天然TPO的療法相比，SCB-219M

有可能克服因抗藥性抗體 (ADA)而導致的療效降低，並因其半衰期更長而實現
更方便的給藥方案。

• 2023年12月，本公司宣佈在一項評估SCB-219M的 I期臨床試驗中獲得了積
極的安全性、有效性和藥代動力學初步數據。

• 2024年11月，本公司啟動了 Ib期臨床試驗，評估SCB-219M在CIT患者中重複
給藥的情況。

新冠疫苗

於2022年12月獲得的中國新冠疫苗緊急使用授權 (EUA)仍然有效。

本公司將繼續就新冠疫苗未來潛在的新興商機與監管機構及相關部門進行跟
進。

我們無法保證我們最終將能成功開發或銷售我們的核心產品。本公司股東及
潛在投資者於買賣本公司股份時務請審慎行事。

研發

作為生物科技公司，本公司繼續重視科技創新，擴大其產品及候選藥物組合，
以實現長期可持續發展。

本公司擁有一支綜合性研發團隊，能夠進行候選產品的發現、概念驗證、臨床
前和臨床開發。截至2025年12月31日，本公司的內部研發活動由各地區116名員
工支持。

生產

於報告期，本公司利用在浙江省長興縣的自有商業化生產能力，支持開發其
RSV候選疫苗（SCB-1019、SCB-1022及SCB-1033）。該工廠符合中國的GMP合規要
求，並獲得了中國國家藥監局頒發的疫苗藥品生產許可證 (DML)，與其他利用
新生產基地的國內製造商相比具有潛在優勢。

該自有生產基地擁有商業規模的生產記錄，對本公司其他候選產品（包括我們
的呼吸道融合前F-三聚體候選疫苗組合（RSV + hMPV ± PIV3）的開發具有重要
價值。
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其他主要公司發展

為應對當前宏觀經濟環境的挑戰，本公司持續採取重要舉措，以 (1)加強在疫苗
開發方面的核心優勢及能力；及 (2)審慎評估支出及精簡組織，以提高效率和改
善效益。本公司將繼續集中資源實現其首要任務，同時繼續建立一個可潛在創
造重大價值的創新型產品組合。

未來展望

鑒於我們經驗證的Trimer-Tag平台，具有吸引力的商業生產能力以及呼吸道融
合前F-三聚體聯合候選疫苗（RSV + hMPV ± PIV3）的正在進行的臨床開發，本公
司仍專注於實施其長期戰略，逐步搭建全球領先的呼吸道疫苗產品組合。基於
在澳大利亞及美國進行的一系列國際 I期臨床試驗的令人鼓舞的結果，我們的
RSV候選疫苗產品組合（SCB-1019、SCB-1022及SCB-1033）已成功在創新RSV疫苗
領域確立全球領先地位。在持續優先配置資源以進一步鞏固這一領導地位的
同時，本公司一直積極推進探索各種潛在的全球合作機會，以求最大化我們自
持專有的RSV疫苗候選產品組合的商業化潛力。

在企業管治方面，本公司將持續採取重大措施，通過提高運營效率、尋求創造
價值的機會及保持穩健的現金狀況來支持未來的成功，從而實現企業財務的
可持續發展。

財務回顧

截至2025年12月31日止年度與截至 2024年12月31日止年度比較

截至12月31日止年度
2025年 2024年

人民幣千元 人民幣千元

收入 3,505 38,419

銷售成本 (765) (16,841)  

毛利 2,740 21,578

其他收入及收益 54,098 97,215

銷售及分銷開支 (5,070) (19,705)

行政開支 (66,332) (75,172)

研發開支 (182,338) (183,387)

其他開支 (7,813) (738,201)

財務成本 (377) (5,756)  
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截至12月31日止年度
2025年 2024年

人民幣千元 人民幣千元

除稅前虧損 (205,092) (903,428)

所得稅開支 – –

年內虧損 (205,092) (903,428)  

其他全面收益╱（虧損）
其後不會重新分類至損益的其他全面
（虧損）╱收益：

本公司換算產生的匯兌差額 (119,682) 79,277  

其後不會重新分類至損益的其他全面
（虧損）╱收益淨額 (119,682) 79,277  

其後可能重新分類至損益的其他全面
收益╱（虧損）：

換算海外業務匯兌差額 156,582 (95,577)  

其後可能重新分類至損益的其他全面
收益╱（虧損）淨額 156,582 (95,577)  

年內其他全面收益╱（虧損），扣除稅項 36,900 (16,300)  

年內全面虧損總額 (168,192) (919,728)  

非國際財務報告準則計量
經調整年內虧損 (198,405) (887,150)  

收入

於各報告期末，本集團對所售商品未來銷售退回情況進行估計，並對該等預期
退回的產品確認的收入進行相應調整。估計銷售退回需運用判斷及估算。倘實
際退回率與最初估計有差異，該差異將在後期進行調整。
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截至2025年12月31日止年度，本集團錄得收入人民幣3.5百萬元，主要反映上一
期間銷售的AdimFlu-S (QIS)的退貨率因實際退貨低於原先估計而予以調整。

在不考慮上述於報告期內確認的銷售退回的情況下，截至 2025年12月31日止
年度，並無自AdimFlu-S (QIS)銷售產生任何收入，原因為本集團在中國大陸的
AdimFlu-S (QIS)商業活動已經終止。

其他收入及收益

本集團的其他收入及收益主要包括政府補助、匯兌收益凈額及銀行利息收入。

其他收入及收益由截至2024年12月31日止年度的人民幣97.2百萬元減少人民幣
43.1百萬元至截至2025年12月31日止年度的人民幣54.1百萬元。該減少主要是由
於2024年確認為其他收入的貿易應付款項部分豁免款（於本報告期並無再發生）
以及於2024年CEPI資金完成結算以及銀行利息收入的減少，其影響部分被當期
確認的政府補助及匯兌收益淨額的增加所抵銷。

銷售及分銷開支

本集團銷售及分銷開支主要包括商業團隊的薪金及福利以及市場開發費用。

本集團銷售及分銷開支由截至2024年12月31日止年度的人民幣19.7百萬元減少
人民幣14.6百萬元至截至2025年12月31日止年度的人民幣5.1百萬元。該減少主
要是由於本集團在中國大陸有關AdimFlu-S (QIS)的商業活動已終止，商業團隊
的薪金及福利減少。

行政開支

本集團的行政開支主要包括 (i)僱員薪金及福利，包括應計以股份為基礎的薪
酬開支；(ii)諮詢費；(iii)折舊及攤銷開支；及 (iv)辦公開支。其他行政開支包括
電腦軟件許可使用費及其他有關行政活動的雜項開支。
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本集團行政開支由截至2024年12月31日止年度的人民幣75.2百萬元減少人民幣
8.9百萬元至截至 2025年12月31日止年度的人民幣 66.3百萬元。該減少主要是由
於僱員薪金及福利以及折舊及攤銷開支的減少，反映了持續的成本節約措施
和運營效率的提升，其影響部分被諮詢費增加所抵銷。

截至12月31日止年度
2025年 2024年

人民幣千元 人民幣千元

僱員薪金及福利 32,920 46,706

－以股份為基礎的薪酬開支 5,931 14,273

諮詢費 23,575 12,005

折舊及攤銷 4,508 8,076

辦公開支 659 1,690

其他 4,670 6,695  

總計 66,332 75,172  

研發開支

本集團的研發開支主要包括：(i)僱員薪金及福利，包括應計以股份為基礎的薪
酬開支；(ii)臨床試驗開支，主要包括向合約研究機構、醫院及其他醫療機構付
款以及相關費用；(iii)用於研發活動的原材料及耗材成本；(iv)研發諮詢及服務
費，主要與臨床前研究成本有關；及 (v)與我們的租賃樓宇、機器及設備有關的
折舊及攤銷。

研發開支由截至 2024年12月31日止年度的人民幣 183.4百萬元減少人民幣 1.1百
萬元至截至2025年12月31日止年度的人民幣182.3百萬元。僱員薪金及福利以及
折舊及攤銷開支因本集團持續精簡企業運營而減少。同時，本集團將資源集中
於實現其首要任務，同時繼續建立一個可潛在創造重大價值的創新型產品組
合。
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截至12月31日止年度
2025年 2024年

人民幣千元 人民幣千元

僱員薪金及福利 83,816 100,428

－以股份為基礎的薪酬開支 1,522 7

臨床試驗開支 36,948 11,133

研發諮詢及服務費 8,583 6,197

原材料及耗材成本 11,435 11,669

折舊及攤銷 22,714 30,988

其他 18,842 22,972  

總計 182,338 183,387  

其他開支

本集團的其他開支主要包括撇減存貨至可變現淨值╱（撥回存貨撥備）及離職補
償成本。

其他開支由截至 2024年12月31日止年度的人民幣 738.2百萬元減少人民幣 730.4

百萬元至截至2025年12月31日止年度的人民幣7.8百萬元，主要因為於2024年就
新冠疫苗相關原材料作出全額撥備。

財務成本

本集團的財務成本主要包括 (i)銀行貸款利息及 (ii)租賃負債的利息，主要與位
於上海及成都的辦公室有關。

本集團的財務成本由截至 2024年12月31日止年度的人民幣 5.8百萬元減少人民
幣5.4百萬元至截至2025年12月31日止年度的人民幣0.4百萬元，主要由於與銀行
貸款相關的利息開支減少。

年內虧損

由於上文所述，本集團的虧損由截至2024年12月31日止年度的人民幣903.4百萬
元減少人民幣698.3百萬元至截至2025年12月31日止年度的人民幣205.1百萬元。

非國際財務報告準則計量

為補充本集團按照國際財務報告準則呈列的年度綜合財務報表，本集團亦提
供經調整年內虧損作為補充資料。該計量並非國際財務報告準則規定，但本集
團視其為對股東及潛在投資者評估本集團的年度綜合財務業績有用的資料。
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經調整年內虧損指剔除以股份為基礎的薪酬開支所帶來的影響後的年內虧損。
該非國際財務報告準則計量不應獨立於或可代替本集團的國際財務報告準則
報告的分析。本公司對有關經調整數字的呈列未必可與其他公司所呈列的類
似計量指標相比。然而，本公司認為，此非國際財務報告準則計量可更好地反
映本集團的正常經營業績，為比較不同期間經營表現的更有力依據。

下表載列於所示年度年內虧損與經調整年內虧損的對賬：

截至12月31日止年度
2025年 2024年

人民幣千元 人民幣千元

年內虧損 (205,092) (903,428)

加：
以股份為基礎的薪酬開支 6,687 16,278  

經調整年內虧損 (198,405) (887,150)  

綜合財務狀況表節選數據

截至12月31日
2025年 2024年

人民幣千元 人民幣千元

流動資產總值 335,834 663,209

非流動資產總值 122,087 149,535  

資產總值 457,921 812,744  

流動負債總額 1,750,637 1,907,663

非流動負債總額 504,603 541,379  

負債總額 2,255,240 2,449,042  

流動負債淨值 (1,414,803) (1,244,454)  

流動資金以及資金及借款來源

本集團的現金及銀行結餘（包括現金及現金等價物、定期存款、受限資金及抵
押存款）由截至2024年12月31日的人民幣 556.5百萬元減少人民幣 285.1百萬元至
截至2025年12月31日的人民幣271.4百萬元。該減少主要是由於償還銀行貸款、
研發活動的持續投入及日常運營導致的現金淨流出。



– 15 –

截至2025年12月31日，本集團的流動資產合共為人民幣335.8百萬元，包括現金
及現金等價物、受限資金人民幣271.4百萬元，預付款項、其他應收款項及其他
資產人民幣39.9百萬元，按公允價值計量且其變動計入損益的金融資產人民幣
14.6百萬元，存貨人民幣 9.9百萬元及貿易應收款項人民幣0.003百萬元。

截至2025年12月31日，本集團的流動負債為人民幣1,750.6百萬元，包括合約負
債人民幣1,572.6百萬元、貿易應付款項人民幣108.0百萬元、其他應付款項及應
計費用人民幣 59.4百萬元及租賃負債人民幣10.6百萬元。

截至2025年12月31日，本集團並無銀行貸款。目前，本集團根據一套資金及財
務政策管理其資金來源及降低潛在風險。本集團努力維持足夠的現金及現金
等價物水平，以滿足短期資金需求。董事會亦根據本集團的資金需求考慮各種
資金來源，以確保以最具成本效益的有效方式使用財務資源以履行本集團的
財務責任。董事會不時審核及評估本集團的資金及財務政策，以確保其充分性
和有效性。

重大投資、重大收購及出售

截至2025年12月31日，本集團並無持有任何重大投資。本集團於截至 2025年12

月31日止年度亦無重大收購或出售附屬公司、聯營公司及合營企業。

未來的重大投資或資本資產計劃

截至本公告日期，本集團並無其他重大資本開支計劃。

或然負債

截至2025年12月31日，本集團概無任何我們預計會對業務、財務狀況或經營業
績產生重大不利影響的或然負債。

資產負債比

資產負債比乃按計息銀行借款減現金及銀行結餘，除以總權益，再乘以100%計
算。截至2025年12月31日，本集團為淨現金狀況，因此，資產負債比不適用。

資本承擔

截至2025年12月31日，本集團的資本承擔為人民幣6.6百萬元，較截至2024年12

月31日的人民幣13.1百萬元減少人民幣6.5百萬元，主要歸因於與有形資產相關
的未來付款減少。
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資產抵押

截至2025年12月31日，本集團並無資產抵押。

外匯風險

本公司的功能貨幣為美元及本公司於中國附屬公司的功能貨幣為人民幣。報
告期內，本集團主要於中國運營，大部分交易以人民幣及美元結算。由於若干
現金及銀行結餘、貿易應收款項、其他應收款項、貿易應付款項及其他應付款
項以非功能貨幣計值，我們的金融資產及負債面臨外匯風險。因此，功能貨幣
對非功能貨幣的匯率波動可能會影響我們的經營業績。本集團目前並無外匯
對沖政策。但我們的管理層監控外匯風險並於必要時考慮對沖重大外匯風險。

僱員及薪酬

截至2025年12月31日，本集團有 257名僱員。本集團於截至2025年12月31日止年
度的薪酬成本總額為人民幣118.6百萬元。下表載列截至2025年12月31日按職能
分類的僱員詳情：

職能 僱員人數 佔總數之%

研發 116 45.1%

製造及CMC 99 38.5%

一般及行政 41 16.0%

銷售及營銷 1 0.4%  

總計 257 100%  

本集團的僱員薪酬待遇包括薪金、獎金以及股權獎勵，一般根據僱員的資質、
行業經驗、職位及績效釐定。本集團根據相關法律法規的要求繳納社保及住房
公積金。

本公司亦已於2021年4月15日採納受限制股份單位計劃及首次公開發售前購股
權計劃及於2021年9月26日採納首次公開發售後購股權計劃，以向合資格參與
者提供獎勵。詳情請參閱招股章程附錄四「D.股份激勵計劃」一段。

為提升僱員的素質、知識和技能水平，本集團持續為僱員提供教育和培訓計
劃，包括內部和外部培訓，以強化彼等的技術、專業或管理技能。本集團亦定
期為僱員提供培訓計劃，以確保僱員在各個方面都了解並遵守政策和程序。
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綜合損益表

2025年 2024年
附註 人民幣千元 人民幣千元

收入 4 3,505 38,419

銷售成本 7 (765) (16,841)  

毛利 2,740 21,578

其他收入及收益 5 54,098 97,215

銷售及分銷開支 (5,070) (19,705)

行政開支 (66,332) (75,172)

研發開支 (182,338) (183,387)

其他開支 6 (7,813) (738,201)

財務成本 (377) (5,756)  

除稅前虧損 7 (205,092) (903,428)

所得稅開支 8 – –  

年內虧損 (205,092) (903,428)  

下列人士應佔：
母公司擁有人 (205,092) (903,428)  

母公司普通權益持有人應佔每股虧損
（每股人民幣元） 10

基本及攤薄 (0.16) (0.72)  
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綜合全面收益表

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

年內虧損 (205,092) (903,428)  

其他全面收益╱（虧損）

其後不會重新分類至損益的其他全面（虧損）╱收益：

本公司換算產生的匯兌差額 (119,682) 79,277  

其後不會重新分類至損益的其他全面
（虧損）╱收益淨額 (119,682) 79,277  

其後可能重新分類至損益的其他全面收益╱（虧損）：

換算海外業務匯兌差額 156,582 (95,577)  

其後可能重新分類至損益的其他全面
收益╱（虧損）淨額 156,582 (95,577)  

年內其他全面收益╱（虧損），扣除稅項 36,900 (16,300)  

年內全面虧損總額 (168,192) (919,728)  

下列人士應佔：
母公司擁有人 (168,192) (919,728)  
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綜合財務狀況表
2025年 2024年

附註 人民幣千元 人民幣千元

非流動資產
物業、廠房及設備 90,390 107,439
使用權資產 4,084 8,742
無形資產 27,613 33,354  

非流動資產總值 122,087 149,535  

流動資產
存貨 9,860 11,031
貿易應收款項 11 3 40,993
預付款項、其他應收款項及其他資產 39,947 39,890
按公允價值計量且其變動計入損益的
金融資產 14,621 14,780
定期存款及受限資金 3,774 11,504
抵押存款 – 143,768
現金及現金等價物 267,629 401,243  

流動資產總值 335,834 663,209  

流動負債
貿易應付款項 12 107,988 120,453
其他應付款項及應計費用 59,415 88,411
衍生金融工具 – 200
計息銀行借款 – 73,966
合約負債 13 1,572,621 1,612,450
租賃負債 10,613 12,183  

流動負債總額 1,750,637 1,907,663  

流動負債淨值 (1,414,803) (1,244,454)  

資產總額減流動負債 (1,292,716) (1,094,919)  

非流動負債
租賃負債 – 3,495
遞延收入 3,400 25,300
貿易應付款項的非流動部分 12 501,203 512,584  

非流動負債總額 504,603 541,379  

負債淨額 (1,797,319) (1,636,298)  

權益
母公司擁有人應佔權益
股本 839 838
庫存股份 (23) (26)
儲備 (1,798,135) (1,637,110)  

虧絀總額 (1,797,319) (1,636,298)  
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綜合財務報表附註

1. 公司資料

本公司為一家於2018年10月31日於開曼群島註冊成立的有限公司。本公司的註冊地址為
PO Box 309, Ugland House, Grand Cayman, KY1-1104, Cayman Islands。

本公司為一家投資控股公司。於年內，本集團主要從事創新型疫苗的研發、生產和商業
化。

本公司股份已於2021年11月5日在香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）主板上市。

2. 會計政策

2.1 編製基準

該等財務報表乃根據國際會計準則理事會頒佈的國際財務報告準則及香港公司條例編
製。該等財務報表乃按歷史成本基準編製，惟按公允價值計量的金融資產及負債（包括衍
生工具）除外。除另有說明外，該等財務報表以人民幣呈列，所有數值均約整至最接近千
位數。 

持續經營基準

該等財務報表基於本集團將持續經營的假設編撰，該假設假定儘管於 2025年12月31日，
本集團錄得負債淨額人民幣1,797,319,000元（主要歸因於合約負債人民幣1,572,621,000元及
非流動貿易應付款項人民幣501,203,000元）且截至2025年12月31日止年度產生虧損淨額人
民幣205,092,000元，但本集團仍能夠履行其義務，並在2025年12月31日之後的十二個月內
繼續經營。本集團與全球疫苗免疫聯盟（「GAVI」）就合約負債存在分歧，該合約負債指自
GAVI收取的預付款項，金額為224,000,000美元，相當於人民幣1,572,621,000元，導致GAVI

於2025年發出終止通知、要求還款及隨後的仲裁程序。

鑒於這些情況，董事在評估本集團是否擁有足夠的財務資源以持續經營時，已仔細考慮
了本集團未來的流動性和業績表現，以及可用的融資渠道。本集團已採取若干措施來緩
解流動性壓力並維持本集團的現金流狀況。本集團採取的措施包括但不限於以下方面：

(i) 於2026年3月22日，本集團與GAVI訂立和解協議（「和解協議」），據此，訂約方之間的
仲裁程序將獲全面及最終解決，而GAVI就仲裁提出的所有申索將於支付協定的前
期款項後獲撤回及解除。和解協議乃出於商業考慮而訂立，並不構成任何一方對
責任的承認。根據和解協議，本集團同意：(i)向GAVI支付一筆700萬美元的一次性
前期現金付款；(ii)未來每半年支付150萬美元或本集團現金結餘的低個位數百分比
（以較高者為準）的遞延現金付款；及 (iii) 根據本集團未來現金收入（包括來自融資、
業務發展及產品銷售）的中至高個位數百分比計算的與未來現金收入表現掛鉤的或
有付款。未來付款總額（即遞延現金付款與或有付款合計）累計最高金額將不超過數
千萬美元的中段水平；在和解協議規定的12年期限內，如提前付款，則可享有適用
折扣。董事已於本集團現金流量預測中考慮和解協議項下的預期現金流出。和解協
議預期將為本集團的未來發展及其潛在實現核心戰略重點的能力提供更強的可預
見性。
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(ii) 本集團已實施一系列策略及舉措以加強其資本基礎及維持流動資金，包括但不限
於籌集新資本或融資、調整項目管線優先級以及削減非核心支出，包括一般及行政
開支。

(iii) 本集團將繼續探索戰略合作及替代融資機會，倘成功，預期將進一步改善本集團的
流動資金狀況。

董事會已審閱了管理層編製的本集團現金流預測，該預測涵蓋自2025年12月31日起十二
個月的期間。基於該等預測，考慮到上述計劃和措施，董事認為，本集團將擁有足夠的營
運資金為其運營提供資金，並在 2025年12月31日之後的未來十二個月內，在財務義務到
期時履行這些義務。因此，董事們認為以持續經營為基礎編製綜合財務報表是恰當的。

董事知悉，本集團持續經營的能力取決於成功實施上述計劃及措施，包括籌集新資本或
融資、實施成本控制措施及達成戰略合作。儘管無法保證該等計劃及措施將會成功實施，
但董事認為持續經營基準仍屬適當。

若本集團無法實現上述計劃和措施並作為持續經營實體運營，則必須進行調整，以計提
可能產生的任何進一步負債，並將非流動資產和非流動負債分別重新分類為流動資產和
流動負債。這些調整的影響尚未在這些綜合財務報表中反映。

2.2 會計政策變動及披露

本集團已於本年度財務報表首次採納國際會計準則第21號修訂本缺乏可兌換性。本集團
尚未提前採納任何其他已頒布但尚未生效的準則或修訂本。

國際會計準則第21號修訂本列明實體如何評估貨幣是否可兌換為其他貨幣，以及在缺乏
可兌換性時如何於計量日期估計即期匯率。該等修訂要求披露能夠使財務報表的使用者
知悉貨幣不可兌換的影響的資料。由於本集團用作交易的貨幣及海外附屬公司用作換算
本集團的呈列貨幣之功能貨幣為可兌換，因此該等修訂對本集團財務報表並無產生任何
影響。
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3. 經營分部資料

就管理用途而言，本集團僅有一個可呈報經營分部，即創新型疫苗的研發、生產和商業
化。由於該分部是本集團唯一可呈報經營分部，故未呈列其他經營分部之分析。

地區資料

(a) 來自外部客戶的收入

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

中國內地 3,505 35,177

韓國 – 3,242  

總計 3,505 38,419  

上述持續運營的收入資料基於客戶所在地。

(b) 非流動資產

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

   

中國內地 122,087 149,535  

上述非流動資產資料基於資產所在地。

有關一名主要客戶的資料

來源於單一客戶銷售的收入為人民幣3,189,000元（2024年：人民幣35,178,000元）。
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4. 收入

收入分析如下：

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

客戶合約收入 3,505 38,419  

客戶合約收入

(a) 分類收入資料

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

貨物類型
疫苗 3,189 35,177

佐劑 – 3,242

其他 316 –  

總計 3,505 38,419  

收入確認時間
於某一時間點轉移的貨物 3,505 38,419  

(b) 履約義務

銷售疫苗

履約義務於交付疫苗或客戶收到疫苗時履行，付款一般自貨物發出或交付起3個月
至1年內到期。部分合約向客戶提供退還權（由此產生受限制的可變代價）。

銷售佐劑

履約義務於客戶收到佐劑時履行，付款一般自貨物交付起 1個月內到期。上文所披
露的金額並未包括受限制的可變代價。
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5. 其他收入及收益

其他收入及收益分析如下：

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

政府補助* 33,934 14,760

外匯差額淨額 11,456 –

銀行利息收入 6,329 23,685

公允價值收益淨額：   

按公允價值計量且其變動計入損益的金融資產 171 399

處置物業、廠房及設備的收益 12 32

豁免貿易應付款項** – 34,690

來自流行病防範創新聯盟（「CEPI」）的資金*** – 19,574

處置使用權資產的收益 – 2,257

租金收入 – 1,192

其他 2,196 626  

總計 54,098 97,215  

* 政府補助指自地方政府機構收到用於支持附屬公司的研發活動以及購置若干物業、
廠房及設備項目的補貼。該等政府補助並無任何未履行條件。

** 於2024年6月，本集團與其某一供應商訂立和解協議，據此，該供應商豁免本集團於
雙方訂立的服務協議項下的部分應付款項，作為本集團清償應付供應商款項的激
勵。由於服務協議項下的所有合約義務均已由供應商履行，且無額外的服務或貨品
需用來交換已豁免負債，故此項債務豁免確認為其他收入及收益。

*** 自CEPI收取的資金人民幣 19,574,000元已確認為其他收入，原因為資金附帶條件已
於截至2024年12月31日止年度達成。

6. 其他開支

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

離職補償成本 3,902 1,893

處置使用權資產之虧損 21 –

（撥回存貨撥備）╱撇減存貨至可變現淨值 (565) 694,521

外匯差額淨額 – 23,657

物業、廠房及設備之減值 – 14,007

處置無形資產之虧損 – 289

外匯掉期公允值虧損淨額 – 197

處置物業、廠房及設備之虧損 – 4

其他 4,455 3,633  

總計 7,813 738,201  
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7. 除稅前虧損

本集團除稅前虧損已扣除以下各項：

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

已售存貨成本 765 16,841

研發成本（不包括相關僱員福利開支、折舊及攤銷） 75,808 51,971

物業、廠房及設備折舊 17,066 28,406

使用權資產折舊 4,415 5,627

無形資產攤銷 5,741 6,290

未計入租賃負債計量的租賃付款 347 575

核數師薪酬 2,266 2,353

  

僱員福利開支（包括董事及最高行政人員的薪酬）：
工資、薪金及福利 104,594 136,626

退休金計劃供款 7,678 11,698

以股份為基礎的薪酬開支 6,343 14,584  

僱員福利開支總額 118,615 162,908  

8. 所得稅

本集團須按實體基準就本集團成員公司所處及╱或經營所在司法權區產生或獲得的溢利
繳納所得稅。

開曼群島

根據開曼群島現行法律，本公司毋須就收入或資本收益繳納稅項。此外，本公司向其股
東支付股息後，概不就股息付款徵收開曼群島預扣稅。

香港

在香港註冊成立的附屬公司須就在香港產生的估計應課稅溢利按16.5%（2024年：16.5%）
的稅率繳納香港利得稅。該附屬公司的應課稅溢利的首 2,000,000港元（2024年：2,000,000

港元）按8.25%（2024年：8.25%）的稅率繳納香港利得稅，而剩餘應課稅溢利則按16.5%（2024

年：16.5%）的稅率繳納香港利得稅。

中國內地

根據中國企業所得稅法及相關法規（「企業所得稅法」），在中國內地營運的附屬公司須就
應課稅收入按25%（2024年：25%）的稅率繳納企業所得稅。
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澳洲

在澳洲註冊成立的附屬公司須按25%（2024年：25%）的稅率繳納澳洲法定企業所得稅。

美利堅合眾國

於美國特拉華州註冊成立的附屬公司於年內須按21%（2024年：21%）的稅率繳納法定美國
聯邦企業所得稅。

英國

於英國註冊成立的附屬公司須於年內就其全球利潤按19%（2024年：19%）的稅率繳納企業
所得稅。

愛爾蘭

於愛爾蘭註冊成立的附屬公司須就年內在愛爾蘭產生的估計應課稅溢利按25%（2024年：
25%）的稅率繳納愛爾蘭企業所得稅。

9. 股息

本公司概無就截至2025年12月31日止年度（2024年：無）宣派或派付股息。

10. 母公司普通權益持有人應佔每股虧損

每股基本虧損金額乃基於母公司普通權益持有人應佔的年度虧損人民幣 205,092,000元
（2024年：人民幣903,428,000元）以及普通股加權平均數計算。截至2025年12月31日止年度，
股份的加權平均數乃基於年內已發行的1,260,362,713股股份釐定（2024年：1,253,673,382股）。

由於本集團產生虧損而尚未行使的購股權及受限制股份單位對所呈列每股基本虧損金
額具有反攤薄影響，因此概無對所呈列截至2025年12月31日止年度的每股基本虧損金額
（2024年：無）作出調整。因此，截至 2025年及2024年12月31日止年度的每股攤薄虧損金額
與每股基本虧損金額相同。

每股基本及攤薄虧損乃基於以下各項計算：

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

虧損
母公司擁有人應佔虧損，用於計算每股基本虧損： (205,092) (903,428)  

股份數目
2025年 2024年

股份
年內用於計算每股基本虧損的已發行普通股加權平均數： 1,260,362,713 1,253,673,382  
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11. 貿易應收款項

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

貿易應收款項 3 40,993

減值 – –  

賬面淨值 3 40,993  

本集團與客戶訂立的交易條款主要以賒賬方式進行。信貸期一般為3個月至1年，具體取
決於合約條款。每名客戶均有最高信貸限額。本集團的大部分貿易應收款項與一位主要
客戶有關，因此存在信貸風險集中。本集團並無就其貿易應收款項結餘持有任何抵押品
或其他信貸保證。貿易應收款項不計息。

貿易應收款項於報告期末基於發票日期並扣除虧損撥備的賬齡分析如下：

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

6個月內 2 40,989

6至12個月 – 4

1年以上 1 –  

總計 3 40,993  

減值分析於各報告日期進行。本集團已採用國際財務報告準則第 9號規定的簡化方法就
預期信貸虧損計提撥備，該方法允許就所有貿易應收款項使用全期預期虧損撥備。本公
司董事認為，就貿易應收款項結餘而言，其產生的預期信貸虧損極小。於 2025年12月31

日，並無就貿易應收款項減值計提虧損撥備（2024年：無）。
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12. 貿易應付款項

貿易應付款項於年末根據發票日期的賬齡分析如下：

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

6個月內 11,939 35,653

6至12個月 1,319 23,781

1年以上 595,933 573,603  

總計 609,191 633,037  

分析為：
流動部分 107,988 120,453  

非流動部分 501,203 512,584  

貿易應付款項不計息，通常於60天內清償，惟有特定付款期限的若干供應商除外。

貿易應付款項的非流動部分71,307,000美元（相當於人民幣501,203,000元）為採購CpG 1018佐
劑而應付Dynavax Technologies Corporation（「Dynavax」）的貿易應付款項。截至2024年及2025年
12月31日止年度，本公司已重新評估與Dynavax簽訂的採購協議的支付條款，並與Dynavax

確認應付金額及相應的付款時間。71,307,000美元（相當於截至2025年12月31日的人民幣
501,203,000元及截至2024年12年31日的人民幣512,584,000元）獲分類為貿易應付款項的非流
動部分，以反映應付Dynavax款項的結算時間（即自資產負債表日期起計12個月以上）。
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13. 合約負債

2025年 2024年
人民幣千元 人民幣千元

客戶預付款 1,572,621 1,612,450  

合 約 負 債 指 從 全 球 疫 苗 免 疫 聯 盟（「GAVI」）收 取 的 預 付 款，以 交 付 本 公 司 的SCB-2019

（CpG1018╱鋁佐劑）疫苗（「疫苗」）。於2021年6月，本公司與GAVI訂立預購協議（「預購協
議」），據此，GAVI同意採購 (i) 64百萬劑疫苗；及 (ii)根據當中所述選擇權最多350百萬劑疫
苗。上述預付款可用於支付本集團供應商採購所需原材料及服務以生產承諾訂單及╱或
額外劑量的不可退回付款。於2022年9月15日，本公司與GAVI訂立並簽署一份預購協議修
訂本（「經修訂預購協議」），據此，本公司與GAVI同意於2023年1月1日至2026年12月31日的
延長期限內，將先前的承諾訂單轉換為採購64百萬劑疫苗的選擇權，並取消最初的最多
350百萬劑採購選擇權。

GAVI尚未根據經修訂預購協議行使其採購疫苗的選擇權，並於報告期內聲稱有權索償
總計2.24億美元預付款全額，本公司認為該主張沒有事實依據。本集團於2025年3月21日
收到GAVI發出的提前一個月的書面通知，該通知聲稱單方面終止預購協議，同時還收到
GAVI於2025年3月21日發出的索償函，要求本集團立即退還2.24億美元的預付款（下稱「該
索償」）。於2025年6月6日，本集團收到GAVI提交的仲裁請求（「仲裁」），要求償還預付款
項。於2026年3月22日，本集團與GAVI訂立和解協議，據此，仲裁將獲全面及最終解決，而
GAVI就仲裁提出的所有申索將於支付協定的前期款項後獲撤回及解除，詳情載於綜合
財務報表附註2.1。

截至2025年12月31日，來自GAVI的預付款2.24億美元，相當於人民幣15.72621億元（2024年：
人民幣16.1245億元）在財務狀況表中被列為合同負債。

14. 報告期後事項

除本集團與GAVI於2026年3月22日訂立的和解協議（其詳情載於綜合財務報表附註2.1）外，
報告期結束後概無其他需要額外披露或調整的重大期後事項。
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其他資料

末期股息

董事會不建議派付截至 2025年12月31日止年度的末期股息。

遵守企業管治守則

本公司竭力達致高水平的企業管治標準。董事會相信高水平的企業管治標準
在為本集團提供框架以保障股東利益以及提升公司價值及問責性方面至關重
要。

本公司已採納企業管治守則的原則及守則條文作為本公司企業管治常規的基
礎。報告期內，本公司已應用企業管治守則所載的原則及守則條文，並已遵守
企業管治守則的守則條文。

本公司將繼續定期檢討及監察企業管治常規，以確保遵守企業管治守則，並維
持高標準的企業管治常規。

本公司的企業管治常規的全部詳情將載列於本公司年度報告。

董事及最高行政人員於本公司或其任何相聯法團的股份、相關股份及債權證
中的權益及淡倉

茲提述本公司截至2025年6月30日止六個月之中期報告（「2025年中報」）、截至
2024年12月31日止年度之年度報告（「2024年年報」）、截至2024年6月30日止六個
月之中期報告（「2024年中報」）及截至2023年12月31日止年度之年度報告（「2023年
年報」，統稱「定期報告」）。除文義另有所指外，本節所用術語詞彙與定期報告
所界定者具有相同涵義。

如本招股章程所披露，根據王曉東博士、朱建偉先生（「朱先生」）、江樸先生及
平正先生（「授予人」）分別與梁朋博士（「梁博士」）於2021年3月16日訂立的投票代
表協議（「投票代表協議」，各自為一項（「投票代表協議」）），各授予人將其當時
持有的本公司股份的投票權授予梁博士。因此，根據《證券及期貨條例》，梁博
士被視為於授予人當時所持本公司股份中擁有權益。

本公司於 2026年3月12日獲朱先生告知，朱先生已出售500,000股股份，有關出
售於2026年3月13日交收，平均價格為每股2.2港元，佔本公司股份的0.039%（「出
售」）。
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朱先生進一步告知本公司，除上述於2026年3月13日的股份交易外，其亦於2023

年至現時期間進行了多項其他股份交易（「過往出售」）。本公司此前並未獲朱先
生通知該等交易。朱先生解釋稱，其當時並不知悉標準守則的相關規定以及《證
券及期貨條例》第XV部下的權益披露制度，因此並未於有關時間通知本公司該
等交易。過往出售的詳情載列如下：

日期 交易性質

股份數目
（佔已發行股份

百分比）
平均價格
（港元）

2023年12月15日 出售 180,000 (0.01%) 0.6239

2023年12月18日 出售 265,500 (0.02%) 0.6273

2023年12月18日 出售 400,000 (0.03%) 0.62

2023年12月19日 出售 232,000 (0.02%) 0.6276

2023年12月19日 出售 500,000 (0.04%) 0.63

2023年12月20日 出售 184,000 (0.01%) 0.6142

2023年12月21日 出售 48,500 (0.004%) 0.6042

2023年12月22日 出售 153,500 (0.01%) 0.5952

2023年12月27日 出售 324,000 (0.02%) 0.5759

2023年12月28日 出售 222,500 (0.02%) 0.5699

2023年 12月29日 出售 102,000 (0.01%) 0.5699

2024年1月2日 出售 132,000 (0.01%) 0.5845

2024年1月2日 出售 256,000 (0.02%) 0.6148

2024年10月3日 購入 100,000 (0.01%) 0.29

2025年9月9日 出售 500,000 (0.04%) 0.5635

2025年10月16日 出售 500,000 (0.04%) 3

2026年1月7日 出售 1,000,000 (0.08%) 2.4

2026年1月8日 出售 1,000,000 (0.08%) 2.6



– 32 –

基於上述與朱先生相關的交易詳情，本公司謹此更新定期報告中所載關於梁
博士的權益披露，有關詳情如下（修訂以粗體顯示，方便參考）：

定期報告
董事或最高
行政人員姓名 權益性質

所持有的
股份╱相關
股份數目
（好倉）

股權概約
百分比 (2)

2025年中報 梁朋博士 實益擁有人 210,299,646 16.21%

實益擁有人 3,027,278 0.23%

協議方權益 21,758,867 1.68%

協議方權益 (1) 52,800,000 4.07%

2024年年報 梁朋博士 實益擁有人 209,871,665 16.18%

實益擁有人 2,449,259 0.19%

協議方權益 20,734,895 1.60%

協議方權益 (1) 52,800,000 4.07%

2024年中報 梁朋博士 實益擁有人 209,711,997 16.17%

實益擁有人 2,729,927 0.21%

協議方權益 20,489,909 1.58%

協議方權益 (1) 52,700,000 4.06%

2023年年報 梁朋博士 實益擁有人 209,552,329 16.17%

實益擁有人 1,865,595 0.14%

協議方權益 20,244,923 1.56%

協議方權益 (1) 53,088,000 4.10%

附註：

1. 根據王曉東博士、朱建偉先生、江樸先生及平正先生分別與梁博士於2021年3月16日訂立
的投票代表協議，各授予人將其當時持有的本公司股份的投票權授予梁博士。因此，根
據《證券及期貨條例》，梁博士被視為於授予人當時所持本公司股份中擁有權益。

2. 根據本公司於相關報告期末的已發行股本總額計算。

除上文所述者外，定期報告的其他內容維持不變。
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朱先生的資料及交易原因

本公司謹此闡釋 (i)朱先生獨立於本公司，並無掌握任何內幕消息，亦不擔任任
何職務。(ii)朱先生為退休教授，從未於本公司擔任任何職務。彼從未參與本集
團的管理、營運或日常業務，且對本公司的營運並無了解。(iii)朱先生知會本公
司，其出售事項的原因乃出於個人財務需要。

遵守標準守則

本公司已採納上市規則附錄C3所載的標準守則。經向全體董事作出具體查詢
後，除下文所披露者外，董事已確認彼等於報告期間一直遵守標準守則。

標準守則第A.6段規定，標準守則所載對董事進行交易的限制將被視為同等適
用於就《證券及期貨條例》第XV部而言董事擁有或將被視為擁有權益的任何其
他交易。根據《證券及期貨條例》第XV部，出售事項被視為梁博士於2026年3月13

日的交易，該交易處於禁售期內。儘管本公司於出售事項前已向朱先生清楚澄
清，根據與梁博士訂立的投票代表協議，彼須遵守標準守則條文，因此被禁止
於禁售期內買賣股份，但朱先生未能及時查看本公司發送的信息並進行交易。
因此，梁博士就出售事項違反了標準守則第A.3及B.8段的條文。

此外，梁博士於該等出售事項前並未得知過往出售事項，而彼僅於近期獲知過
往出售事項的詳情，因此梁博士無法遵守標準守則第B.8段的規定，即於過往
出售事項進行前首先通知董事會就標準守則指定的董事並取得其書面確認。
因此，梁博士就過往出售事項違反了標準守則第B.8段的條文。

為避免日後發生類似事件，本公司已提醒授予人在買賣本公司股份時遵守標
準守則的重要性。本公司亦將向授予人傳閱股份交易合規指引，以重申相關股
份交易合規程序，確保遵守相關規則及規例。

本公司亦已制定有關「內幕消息」的政策，以遵守其《證券及期貨條例》及上市規
則項下的責任。
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本公司可能擁有本公司內幕消息的相關僱員亦須遵守標準守則。於報告期內，
本公司並無知悉有關僱員違反標準守則的事件。

購買、出售或贖回上市證券

於報告期內，本公司或本集團任何成員公司均未購買、出售或贖回本公司任何
上市證券（包括出售庫存股份）。

於報告期末，本公司並無持有庫存股。

核數師報告摘要

以下為獨立核數師就本公司截至2025年12月31日止年度綜合財務報表所出具
的報告摘要：

意見

我們認為，該等綜合財務報表已根據國際會計準則理事會（「國際會計準則理事
會」）頒佈的國際財務報告準則會計準則真實公平地反映了貴集團於 2025年12

月31日的綜合財務狀況以及截至該日期止年度的綜合財務表現及綜合現金流
量，並已遵照香港公司條例的披露規定妥為編製。

強調事項－與持續經營有關的重大不確定因素

謹請垂注綜合財務報表附註2.1，其顯示貴集團截至2025年12月31日止年度產生
虧損淨額人民幣205,092,000元，且貴集團截至2025年12月31日擁有負債淨額人
民幣1,797,319,000元。該等情況連同綜合財務報表附註 2.1所載其他事項顯示存
在重大不確定因素，可能對貴集團持續經營的能力構成重大疑問。吾等之意見
並無就此事宜予以修訂。

審核委員會

上市規則規定每名上市發行人須成立由最少三名成員（必須為非執行董事）組
成的審核委員會，且其大部分成員須為獨立非執行董事，當中最少一名須具備
適當專業資格，或會計或相關財務管理專業知識。
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本集團已成立審核委員會並採納符合上市規則第3.21條及企業管治守則的書面
職權範圍。審核委員會的主要職責為審核及監督本集團財務報告程序及內部
控制系統，審核及批准關連交易及向董事會提供建議。審核委員會由三名獨立
非執行董事（即Thomas Leggett先生、Jeffrey Farrow先生及廖想先生）組成。Thomas 

Leggett先生擔任審核委員會主席。Jeffrey Farrow先生具備上市規則第3.10(2)及3.21

條規定的適當資格。

本集團截至2025年12月31日止年度的年度業績已經審核委員會審核，亦已經本
公司獨立核數師容誠（香港）會計師事務所有限公司審核。於報告期，審核委員
會亦已與本公司高級管理人員就本公司採用的會計政策及常規以及內部控制
等事項進行了討論。

核數師的工作範圍

本集團核數師容誠（香港）會計師事務所有限公司認同本公告所載本集團截至
2025年12月31日止年度的綜合財務狀況表、綜合損益表及綜合全面收益表以及
相關附註內的數字與本集團截至2025年12月31日止年度的經審核綜合財務報
表所載金額一致。容誠（香港）會計師事務所有限公司就此進行的工作不構成香
港會計師公會頒佈的香港審計準則、香港審閱工作準則或香港鑒證工作準則
下的鑒證工作，因此容誠（香港）會計師事務所有限公司未就本公告作出任何意
見或保證結論。

全球發售所得款項淨額的用途

本公司股份於2021年11月5日在聯交所上市。全球發售所得款項淨額約為1,884.3

百萬港元（相當於約人民幣 1,549.0百萬元）。

茲提述本公司日期為2023年8月23日內容有關更改全球發售所得款項用途的公
告。為應對當前宏觀經濟環境並聚焦於具有長期價值的項目，於2023年8月22

日，董事會決議變更截至2023年8月22日未動用全球發售所得款項淨額（合共約
人民幣415.2百萬元）的預期用途。

截至2025年12月31日，約人民幣1,549.0百萬元，佔全球發售所得款項淨額的100%，
已根據招股章程「未來計劃及所得款項用途」一節所述方式或於2023年8月22日
批准的變更後用途（見下文）動用。
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截至2025年12月31日止年度全球發售所得款項淨額的用途及使用的預期時間
表如下：

變更後所得款項用途

於2023年
8月22日

批准的未動用
所得款項淨額
修改後百分比

於2023年
8月22日

批准的未動用
所得款項淨額
的修改後分配

截至2024年
12月31日的

未動用
所得款項淨額

截至2025年
12月31日
止年度的

實際使用金額

截至2025年
12月31日的

未動用
所得款項淨額

悉數動用
未使用
所得款項淨額
的預期時間表

人民幣百萬元 人民幣百萬元 人民幣百萬元 人民幣百萬元

用於RSV候選疫苗SCB-1019的
臨床前開發及臨床試驗 55.0% 228.4 41.2 41.2 – 已完成

用於其它候選產品的研發，包括
引入至少一個中後期疫苗項目 22.5% 93.4 35.1 35.1 – 已完成

用於新一代包括XBB.1.5變異株的
新冠疫苗的研發及註冊提交 12.5% 51.9 – – – 已完成

用作營運資金及其他一般公司
用途 10.0% 41.5 – – – 已完成     

總計 100.0% 415.2 76.3 76.3 –     

附註：

1. 所得款項淨額是以港元收取，而為使用計劃目的換算為人民幣。
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配售所得款項淨額的用途

茲提述本公司日期為 2022年12月6日及2022年12月13日內容有關配售事項的公
告。於2022年12月6日，本公司與配售代理訂立配售協議，據此，本公司同意委
任配售代理，而配售代理同意作為本公司的代理，盡最大努力促使認購人根據
配售協議所載的條款及條件，按配售價認購合共 128,000,000股配售股份。配售
事項已於2022年12月13日完成。配售所得款項淨額（經扣除本公司將承擔或產
生的所有相關費用、成本及開支後）約為500.5百萬港元（相當於人民幣449.0百萬
元）。

茲提述本公司日期為 2023年8月23日內容有關更改配售所得款項用途的公告。
為擴大商業化能力以支持本公司呼吸道疫苗產品（包括季節性流感及新冠疫
苗）的商業化，於2023年8月22日，董事會決議變更截至 2023年8月22日未動用配
售所得款項淨額（合共約人民幣 69.4百萬元）的預期用途。

截至2025年12月31日，約人民幣449.0百萬元，佔配售所得款項淨額的 100%，已
根據配售協議所述方式或於 2023年8月22日批准的變更後用途動用。

截至2025年12月31日止年度配售所得款項淨額的使用及使用的預期時間表載
列如下：

變更後所得款項用途

於2023年
8月22日

批准的未動用
所得款項淨額
修改後百分比

於2023年
8月22日
批准的

所得款項淨額
的修改後分配

截至2024年
12月31日的

未動用
所得款項淨額

截至2025年
12月31日
止年度的

實際使用金額

截至2025年
12月31日的

未動用
所得款項淨額

悉數動用未使用
所得款項淨額的
預期時間表

人民幣百萬元 人民幣百萬元 人民幣百萬元 人民幣百萬元

擴大商業化能力以支持呼吸道
疫苗產品（包括季節性流感及
新冠疫苗）的商業化 100.0% 69.4 22.5 22.5 － 已完成     

總計 100.0% 69.4 22.5 22.5 －     

附註：

1. 所得款項淨額是以港元收取，而為使用計劃目的換算為人民幣。
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報告期末後事項

除本公告所載綜合財務報表附註14所披露者外，於2025年12月31日後及直至本
公告日期概無發生任何其他影響本公司的重大事件。

主要風險及不確定因素

本集團面臨的若干主要風險及不確定因素概述如下，部分風險及不確定因素
無法控制：

• 倘我們無法成功完成臨床開發、取得監管批准及商業化本集團候選產品，
或在作出上述舉措時出現重大延誤，我們的業務將受到重大損害；

• 倘本集團為臨床試驗招募患者或參與者遇到困難，我們的臨床開發活動
可能延誤並導致成本增加，延長開發時長或受到其他不利影響；

• 倘候選產品的臨床試驗未能證明令監管機構滿意的安全性及功效或未能
產生滿意的結果，我們可能會產生額外成本或推遲完成或最終無法完成
候選產品的開發及商業化；

• 臨床開發過程漫長、成本高昂，且結果充滿不確定性，而前期研究及試驗
的結果未必能預示未來的試驗結果；

• 國家及多邊監管機構的監管審批程序漫長、耗時且在本質上不可預測。倘
本集團的候選產品最終未能取得監管審批，我們的業務將嚴重受損；

• 本集團開發及商業化我們的Trimer-Tag管線產品的權利部分受本集團許可
方GenHunter所授予許可的條款及條件所限制；

• 倘本集團無法維持足夠的分銷、營銷及銷售能力，則本集團可能無法產生
產品銷售收入；

• 疫苗的監管途徑具有高度動態性，並持續演變，或導致意外或不可預見的
延誤或挑戰；

• 生產生物製劑過程複雜，需要大量的專業知識及資本投入，倘本集團在生
產未來產品時遇到問題，我們的業務或會受到影響；
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• 如果本集團無法為我們的候選產品或Trimer-Tag技術平台獲得及維持專利
保護，或者獲得的此類知識產權範圍不夠廣泛，第三方可能會開發和商業
化與我們類似或相同的產品和技術，並與本集團直接競爭，我們成功商業
化任何產品或技術的能力可能會受到不利影響；

• 本集團聘請CRO來進行我們臨床前研究和臨床試驗的若干部分。如果該等
第三方未能成功履行其合約義務、滿足預期期限或遵守監管要求，本集團
可能無法獲得監管機構的批准或將候選產品商業化，我們的業務可能會
受到嚴重損害；及

• 本集團已經達成合作，將來可能會形成或尋求合作或戰略聯盟或達成許
可安排，本集團可能不會實現此類聯盟或許可協議的利益。

然而，以上所列並非全部。投資者在投資股份前務請自行判斷或諮詢彼等的投
資顧問。

刊載年度業績公告及年報

本公告刊載於聯交所網站(www.hkexnews.hk)及本公司網站(www.cloverbiopharma.com)。

載有上市規則附錄D2規定的所有資料之截至 2025年12月31日止年度的年報將
按照本公司的公司通訊安排僅寄發予股東，並將於 2026年4月在聯交所及本公
司網站刊載。

建議修訂組織章程大綱及細則

2025年1月，聯交所刊發「建議進一步擴大無紙化上市機制及其他上市規則修訂
的諮詢文件之諮詢總結」，採納有關混合股東大會及電子投票的建議，要求發
行人確保其章程文件可使其舉行混合股東大會及提供電子投票（在適用法律法
規允許的範圍內）。發行人須在 2025年7月1日後舉行的下一屆股東週年大會前
實施該提案。
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鑒於上文所述，董事會建議對本公司現有的經第五次修訂及重述之組織章程
大綱及細則（「現有組織章程大綱及細則」）作出若干修訂（「建議修訂」），以達致
（其中包括）(i)允許任何股東大會以實體會議、混合會議（部分實體及部分電子
方式）或完全以電子方式舉行，並允許以電子方式出席、參與及投票；及 (ii)作出
必要及相應的更新，以使現有組織章程大綱及細則符合開曼群島適用法律及
上市規則；並採納本公司經第六次修訂及重述之組織章程大綱及細則，以納入
及整合建議修訂，以取代及排除現有組織章程大綱及細則（「新組織章程大綱及
細則」）。

建議修訂及建議採納新組織章程大綱及細則須待股東於本公司應屆股東週年
大會（「股東週年大會」）上通過特別決議案批准後，方可作實，並於其後生效。

一份載有（其中包括）建議修訂及建議採納新組織章程大綱及細則詳情以及股
東週年大會通告的股東週年大會通函，將由本公司適時刊發。

感謝

董事會謹此衷心感謝本公司股東、管理團隊、僱員、業務合作夥伴及客戶對本
集團的支持與貢獻。

本公司無法保證其最終將能成功開發並上市其候選藥物及疫苗。本公司股東
及潛在投資者於買賣股份時務請審慎行事。

釋義及技術詞彙表

於本公告中，除非文義另有所指，否則下列表述應具有以下涵義：

「聯繫人」 指 具有上市規則賦予該詞之涵義

「審核委員會」 指 董事會審核委員會

「董事會」 指 本公司董事會

「CDMO」 指 合約開發及製造機構，為製藥行業的其他公司提
供合約服務的公司，提供從藥物開發到藥品製造
的全面服務
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「CEPI」 指 流行病防範創新聯盟，一個接受公共、私人、慈
善及民間社會組織捐助的基金會，以向獨立研究
項目提供資金，以開發針對新發傳染病的疫苗

「中國」 指 中華人民共和國，就本公告而言，不包括香港、
澳門特別行政區及台灣

「CMC」 指 醫藥產品開發、許可、製造及持續營銷的化學、
製造及控制流程

「公司條例」 指 香港法例第 622章《公司條例》，經不時修訂、補充
或以其他方式修改

「本公司」、「公司」或
「三葉草生物」

指 三葉草生物製藥有限公司，於2018年10月31日在
開曼群島註冊成立的獲豁免公司

「關連交易」 指 具有上市規則賦予該詞之涵義

「核心產品」 指 具有上市規則第十八A章賦予該詞的涵義，就招
股 章 程 而 言，我 們 的 核 心 產 品 指SCB-2019（CpG 

1018╱鋁佐劑）及SCB-808

「企業管治守則」 指 上市規則附錄C1所載的企業管治守則

「CRO」 指 合同研究組織

「董事」 指 本公司董事

「Dynavax」 指 Dynavax Technologies Corporation，為一家完全集成
的專注於開發及商業化新型疫苗的製藥公司

「GAVI」 指 全球疫苗免疫聯盟，一個旨在增加貧困國家獲得
免疫接種機會的全球公私合營衛生合作組織

「全球發售」 指 香港公開發售（定義見招股章程）及國際發售（定
義見招股章程）
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「GMP」 指 藥品生產質量管理規範，質量保證的一部分，以
確保始終按照適用於其擬定用途及產品規格要
求的質量標準生產及控制醫藥產品

「本集團」 指 本公司及其附屬公司

「港元」 指 香港法定貨幣港元

「香港」 指 中國香港特別行政區

「國際財務報告準則」 指 國際財務報告準則

「上市規則」 指 聯交所證券上市規則，經不時修訂或補充

「標準守則」 指 上市規則附錄C3所載上市發行人董事進行證券
交易的標準守則

「國家藥監局」 指 國家藥品監督管理局，或（如文義所指）其前身國
家食品藥品監督管理總局

「承配人」 指 配售代理挑選及促使根據配售協議認購配售股
份的專業、機構或其他投資者

「配售事項」 指 由配售代理根據配售協議按配售價向承配人配
售配售股份

「配售代理」 指 瑞士信貸（香港）有限公司，於香港註冊成立的有
限公司，為《證券及期貨條例》項下可從事第1類（證
券交易）、第2類（期貨合約交易）、第4類（就證券提
供意見）、第5類（就期貨合約提供意見）、第6類（就
機構融資提供意見）及第9類（提供資產管理）受規
管活動的註冊機構（各類活動定義見《證券及期貨
條例》）

「配售協議」 指 本公司及配售代理就配售事項所訂立日期為2022

年12月6日的配售協議

「配售價」 指 每股配售股份3.95港元
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「配售股份」 指 本公司根據配售協議配發及發行的128,000,000股
新股份

「招股章程」 指 本公司於 2021年10月25日刊發的招股章程

「研發」 指 研究與開發

「報告期」 指 截至 2025年12月31日止年度

「人民幣」 指 中國法定貨幣人民幣元

「《證券及期貨條例》」 指 香港法例第 571章《證券及期貨條例》，經不時修
訂、補充或另作修改

「股份」 指 本公司股本中每股面值為0.0001美元的股份

「股東」 指 股份持有人

「聯交所」 指 香港聯合交易所有限公司

「附屬公司」 指 具有公司條例第15條賦予該詞之涵義

「美國」 指 美利堅合眾國，其領土、屬地及歸其管轄的所有
地區

「美元」 指 美國法定貨幣美元

「WHO」 指 世界衛生組織，聯合國下屬負責國際公共衛生事
務的專門機構

承董事會命
三葉草生物製藥有限公司

董事長
梁朋博士

中國上海，2026年3月25日

截至本公告日期，董事會包括執行董事梁朋博士及梁果先生；非執行董事王曉
東博士及Donna Marie AMBROSINO博士；以及獨立非執行董事吳曉濱博士、廖想
先生、Jeffrey FARROW先生及Thomas LEGGETT先生。


