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我武生物—黄花蒿粉滴剂儿童

适应症 I 期数据良好 

 

报告摘要 研究部 

⚫ 事件：2019年3月11日，我武生物公告公司完成舌下含服黄花蒿

粉滴剂儿童I期临床试验，在儿童变应性鼻炎患者中耐受性和安全

性良好，具备充分的安全性依据开展后续临床试验。 
 
⚫ 黄花蒿粉滴剂成人适应症获批在即，未来有望进一步拓展儿童

适应症。蒿属花粉是中国北方最常见的过敏原，此前公司已经公

告黄花蒿粉滴剂用于蒿属花粉过敏引起的变应性鼻炎的脱敏治疗

（成人适应症）临床III期完成并收到实验总结报告，公司目前正在

积极进行该药的上市申报工作，预计该产品成人适应症将在年底

前获批，2020年上市销售。此次完成的是针对4-17岁儿童的临床I

期试验，若后续II、III期临床顺利推进，有望进一步拓展黄花蒿粉

滴剂儿童适应症的市场空间。 

 
⚫ 黄花蒿粉滴剂市场规模测算：有较大潜力。北方过敏性鼻炎患

者中因黄花蒿产生过敏的潜在人群超过2000万人，若渗透率达到

3%（中性估计），按照年用药金额5000元计算，则黄花蒿粉滴剂

成人适应症北方存量市场规模可达50亿元，儿童市场10亿元。 

 
⚫ 粉尘螨滴剂市场规模测算：市场空间巨大。公司另一款已上市

品种粉尘螨滴剂目前的市场渗透率还很低，约0.4%，随着未来国

内对过敏性疾病诊疗水平的不断改善以及医生教育工作的持续推

进，预计渗透率可得到进一步提高。公司存量市场中粉尘螨过敏

患者超过1亿人，若最终市场渗透率达3%（中性估计），则粉尘

螨滴剂存量市场的规模高达170亿元。增量市场上，每年新增适应

症覆盖患者213万人，按3%渗透率计算，每年都可产生约3.2亿的

增量市场。 

 

⚫ 公司业绩增长稳健。2018年业绩快报显示公司2018年营业收入

和归母净利润分别为5.01亿元、2.33亿元，同比分别增长29.87%

和25.14%。公司近几年营业收入增速稳中有升，反应公司产品逐

渐被医生患者认可。 
 
⚫ 多项临床试验进展中。公司已完成临床I期，点刺液相比血清检

测过敏原的方法更加质优价廉，对于提升过敏原临床检测接受度

意义重大，如能上市将加速粉尘螨和黄花蒿滴剂的放量。同时粉

尘螨滴剂也在进行特应性皮炎适应症的III期临床试验，如若获批将

进一步拓展适用人群范围。 
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我武生物-黄花蒿粉滴剂儿童 I期临床试验数据良好，患者群体有望得到

进一步拓展 

事件：2019年3月11日，我武生物公告公司完成舌下含服黄花蒿粉滴剂儿童I期临床试验，在儿童变

应性鼻炎患者中耐受性和安全性良好，具备充分的安全性依据开展后续临床试验。 

黄花蒿粉滴剂成人适应症获批在即，此次有望进一步拓展儿童适应症 

蒿属花粉是中国北方最常见的过敏原，此前公司已经公告黄花蒿粉滴剂用于蒿属花粉过敏引起的变

应性鼻炎的脱敏治疗（成人适应症）的III期临床试验完成并收到实验总结报告，公司目前正在积极进行

该药的上市申报工作，预计该产品成人适应症将在年底前获批，2020年生产上市。 

此次完成的是针对4-17岁儿童的临床I期试验，若后续II、III期临床顺利推进，有望进一步拓展黄花

蒿粉滴剂的市场空间。 

黄花蒿粉滴剂市场规模测算： 

我国最主要的过敏原是螨虫和蒿草，呈明显的地理分布特点：螨虫过敏主要在长江以南，而北方地

区则以花粉为主，尤其是蒿属花粉。 

存量市场： 

根据国内2016年发表的一项针对全国18个主要城市成人过敏性鼻炎自曝患病率的流行病学调查显

示，我国的过敏性鼻炎患病率为17.6%，北方人口约5.6亿人，则北方过敏性鼻炎患者有近1亿人。参考

10.5% - 31.4%的过敏是由蒿属花粉引起（Allergy 2018），则潜在黄花蒿粉滴剂适用患者超过2000万人。 

粉尘螨滴剂维持剂量患者年用药金额大约为2000元，因黄花蒿粉滴剂的生产成本比粉尘螨滴剂更

高，预计其年用药金额高于粉尘螨滴剂，假设单人用药金额在5000元每年，平均用药时长为2年，若目

标人群的渗透率达到3%（中性估计），则黄花蒿粉滴剂在北方成人患者中的存量市场规模可达50亿元，

儿童患者存量市场为10亿元。 

图表 1：黄花蒿粉滴剂变应性鼻炎存量市场规模测算 

北方黄花蒿过敏人数测算 估算 

2017 年全国总人数（万人） 139,008 

北方人口占比（%） 43% 

北方人口（万人） 59,773  

过敏性鼻炎发病率 17.60% 

蒿属花粉过敏的比例（平均） 20.95%（10.5% - 31.4%取中位值） 

患者（万人） 2,204  

成年人（18 岁以上） 2,204*80%（成人占比）=1763 

儿童（4-17 岁） 2,204*15%（儿童占比）=330 

成人患者存量市场 悲观 中性 中性偏乐观 

成年患者（万人） 1,763 1,763 1,763 

渗透率 2% 3% 5% 

用药人数（万人） 35.62 52.89 88.15 

每人平均用药金额（两年）（元） 10,000  10,000 10,000 
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成人适应症市场空间（万元） 356,200  528,900  882,500  

儿童患者存量市场 悲观 中性 中性偏乐观 

儿童患者（万人） 330 330  330  

渗透率 2% 3% 5% 

用药人数（万人） 6.6 9.9 16.5 

每人平均用药金额（两年）（元） 10,000  10,000  10,000  

儿童适应症市场空间（万元） 66,000  99,000  165,000  
 

来源：国家统计局，《中国自然地理》，Allergy 2018，莫尼塔研究 

黄花蒿粉滴剂成人过敏性鼻炎的即将获批和儿童适应症的稳步推进，有望丰富公司产品线，改善公

司产品结构单一的问题。 

 
粉尘螨滴剂市场规模测算：仍有巨大增长空间 

随着2015年前后一系列国内外临床指南的更新，免疫治疗已成为临床推荐使用的一线治疗方法。对

于不能回避的过敏原引起的过敏，比如螨虫，临床医生会倾向推荐一线使用。脱敏治疗主要有皮下注射

和舌下含服两种给药方式，目前国内已上市的脱敏产品中，公司是唯一提供舌下脱敏产品的厂家，其主

要竞争对手为提供注射剂的ALK的屋尘螨变应原制剂（安脱达）和Allergopharma的螨变应原注射液（阿

罗格）。由于舌下含服产品具有安全性高，无创用药，不用低温贮存等优势，便于拓展基层市场。 

存量市场： 

经过公司多年临床推广和患者教育，粉尘螨滴剂在过去几年中保持良好增长势头。尽管如此，粉尘

螨滴剂的渗透率仍然非常低，2016年参与脱敏治疗的人数有33万人，渗透率低至0.4%。中国过敏性鼻炎

和支气管哮喘门诊患者变应原的多中心临床调查（Allergy 2009）显示70%的儿童和45%的成人过敏原是

粉尘螨，则对粉尘螨过敏的过敏性鼻炎患者超过1亿人。若渗透率达到3%（中性估计），粉尘螨滴剂存

量市场的市场规模可达170亿元。 

图表 2：粉尘螨滴剂存量市场规模测算 

  估算 

人口（万人） 139,008 

成年人（18 岁以上） 139,008*80%（成人占比）=111,206 

儿童（4-17 岁） 139,008*15%（儿童占比）=20,851 

过敏性鼻炎发病率 17.60% 

成年人对粉尘螨过敏的比例 45% 

儿童（4 岁以上）对粉尘螨过敏的比例 70% 

患者（万人） 11,376 

  悲观 中性 中性偏乐观 

患者（万人） 11,376 11,376 11,376 

渗透率 2% 3% 5% 

每人平均用药金额（两年）（元） 5,000  5,000 5,000 

粉尘螨滴剂存量市场空间（万元） 1,137,600  1,706,400  2,844,000  
 

来源：国家统计局,Allergy 2009，莫尼塔研究 

增量市场： 

儿童对粉尘螨过敏的比例是70%，综合每年新生儿数量和过敏性鼻炎发病率可推导出每年新增对粉

尘螨过敏的过敏性鼻炎患者213万人。由于这些潜在粉尘螨滴剂使用群体的增加，当粉尘螨滴剂渗透率
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达到3%的中性情况下，可带来每年3.2亿的增量市场空间。 

图表 3：粉尘螨滴剂增量市场规模测算 

  估算 

新生儿（万人） 1,728  

过敏性鼻炎发病率 17.60% 

儿童（4-17 岁）粉尘螨过敏比例 70.00% 

新增患者（万人） 213 

  悲观 中性 乐观 

每年新增的患者（万人） 213 213 213 

渗透率 2% 3% 5% 

每年新增用药患者数（万人） 4.26 6.39 10.65 

每人平均用药金额（两年）（元） 5,000  5,000 5,000 

粉尘螨滴剂增量市场空间（万元） 21,300  31,950  53,250  
 

来源： Allergy 2009，莫尼塔研究 

 
公司业绩增长稳健 

2019年2月26日，公司公布2018年业绩快报，收入和归母净利润分别为5.01亿元、2.33亿元，同比

分别增长29.87%和25.14%。净利润端受到干细胞子公司新运营及投料时间不均导致毛利降低的影响，增

速比收入增速略低。近几年公司营业收入增速稳中有升，15-17年营业收入分别同比增长11.52%、16.85%

和23.55%，反应公司产品逐渐被医生患者认可。公司正组织国内权威专家编写新的中国舌下脱敏用药指

南，进一步提高脱敏治疗在医生中的学术影响力，叠加公司医生患者教育工作的不断加强，脱敏治疗渗

透率和平均用药时长有望得到进一步改善。同行竞争不具威胁，公司在脱敏口服用药领域仍是独家，ALK

片剂注册申请预计5年以内无法完成。 

图表 4：14-18 年公司收入及归母净利 

 

来源：WIND，莫尼塔研究 

 
多项临床试验进展中，特应性皮炎脱敏治疗已进入 III 期 

公司8种点刺液已完成临床I期试验，点刺液相比血清检测过敏原质优价廉，预计顺利推行将降低黄

花蒿粉滴剂使用门槛。同时公司粉尘螨滴剂也在进行特应性皮炎适应症的III期成人适应症的临床试验。
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特应性皮炎是一种慢性、复发性与遗传及过敏相关的皮肤炎症，通常表现为剧烈瘙痒、慢性湿疹样皮炎

与皮肤干燥共存，对患者生活质量有严重影响。特应性皮炎通常初发于婴儿期，患病率随着年龄增长逐

步下降，欧洲皮肤病学论坛数据显示特应性皮炎影响全球约2-8%的成人。公司粉尘螨滴剂针对成人特应

性皮炎患者的III期如若成功，将进一步拓展适用人群范围，值得关注。 

图表 5：我武生物临床试验进展 

产品 适应症 阶段 试验进度 

黄花蒿粉滴剂 变应性鼻炎 III 期 已完成 

黄花蒿粉滴剂 儿童（4-17 岁）变应性鼻炎 I 期 已完成 

黄花蒿花粉等 8 项点

刺液 

试验药物均为变应原点刺液，临床上通过

结合点刺操作用于检测机体是否对相应

变应原过敏。 

I 期 已完成 

粉尘螨滴剂 特应性皮炎 III 期 进行中 招募中 

尘螨合剂 1 号 儿童（4-17 岁）过敏性哮喘 II 期 进行中 招募完成 

尘螨合剂 1 号 变应性鼻炎 II 期 进行中 招募完成 

黄花蒿花粉滴剂 0 号 变应性鼻炎、过敏性哮喘 I 期 已完成 
 

来源：药物临床试验登记与信息公示平台，莫尼塔研究 
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⚫ 2019年03月03日 VE涨价可期，浙江医药有望获利 

⚫ 2019年02月17日 业绩略超预期，创新和国际化确保恒瑞医药稳定增长态势 

⚫ 2019年02月15日 行业风起云涌观后海，医药零售巨头犹可待 

⚫ 2019年01月29日 恒瑞右美托咪定氯化钠输液获FDA暂时性批准 

⚫ 2019年01月07日 司太立造影剂行业景气持续，龙头企业强强联手打造产业王国——司太立深度报告 

⚫ 2018年12月04日 中美芬太尼事件点评 

⚫ 2018年11月19日 零售药店专题海外经验篇：美国和日本的连锁巨头成长之路 

⚫ 2018年11月08日 双轮驱动，蓝帆医疗转型再起航 

⚫ 2018年11月05日 恒瑞沙美特罗替卡松粉吸入剂上市申请点评 

⚫ 2018年10月30日 体检龙头地位稳固，看好长期价值——美年健康三季报点评 

⚫ 2018年10月28日 仿制药系列报告(一):美国市场环境篇 

⚫ 2018年09月29日 厚积薄发，蛰伏始迎春——科伦药业深度报告 

⚫ 2018年08月31日 医疗器械行业深度系列（一）：砥砺前行，器械行业正扬帆起航 

⚫ 2018年08月29日 单抗生物类似药系列报告（三）——中国特色篇 

⚫ 2018年08月24日 千呼万唤始出来——恒瑞医药吡咯替尼获批上市点评 

⚫ 2018年07月23日 销售发力推动平稳高增长，大品种策略打造优质口服中成药企业_济川药业深度 

⚫ 2018年07月15日 中药注射剂重压在肩，儿童药市场方兴未艾——《医疗机构处方审核规范》点评 

⚫ 2018年07月13日 中美贸易战继续升温，对医药行业影响几何？——贸易战快评（二） 
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