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三元基因（837344.BJ）

北交所个股研究系列报告：

人干扰素α1b企业研究



公司基本情况
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1.1  主营业务

1.2  产品介绍

1.3  财务情况



深耕基因工程干扰素市场，运德素为核心产品1.1 主营业务

图表1：公司收入构成（万元）

产品及服务 2020 2021 2022

运德素® 18,379.81 20,160.36 17,099.84

其他 2.92 0.14 0.06

合计 18,382.74 20,160.49 17,099.89

数据来源：公司公告，Choice，亿渡数据整理 6

三元基因成立于1992年9月，2015年9月挂牌新三板，2021年1月于北交所上市。

公司主营业务为现代生物医药的研究、开发、生产和销售，主要产品有注射用重组人干扰素α1b粉针剂、重组人干扰素α1b注射液、人干扰素 
α1b 滴眼液和重组人干扰素 α1b 喷雾剂。2022年，公司营业收入几乎全部来源于药品运德素®的销售，产品毛利率较高，为80.03%。

公司以经销模式为主，直销模式为辅，根据国家药品管理法规及GSP相关要求对药品配送经销商进行严格筛选、审核，国有医药商业集团和省

级龙头经销企业为公司主要合作对象。2020-2022年，公司前五大客户销售额占比不断提升，从25.50%增长至58.95%，总体上存在一定的客户

集中度风险。

2020 2021 2022

运德素® 83.99% 81.01% 80.03%

其他 98.26% 56.52% 45.46%

图表2：公司毛利率情况

序号
2020 2021 2022

客户名称 金额 占比 客户名称 金额 占比 客户名称 金额 占比

1 重庆医药集团药特分有限责任公司 1,601.94 8.71% 中国医药集团有限公司 3,784.54 18.77% 中国医药集团有限公司 2,693.46 15.75%

2 兰州远方药业（集团）有限公司 1,425.44 7.75% 重庆医药（集团）股份有限公司 2,430.01 12.05% 山东利仁医药有限公司 2,649.37 15.49%

3 西安怡康医药连锁有限责任公司 558.72 3.04% 华润医药集团有限公司 2,300.75 11.41% 重庆医药（集团）股份有限公司 2,373.74 13.88%

4 华润河南医药有限公司 557.01 3.03% 九州通医药集团股份有限公司 1,626.14 8.07% 华润医药集团有限公司 1,425.63 8.34%

5 深圳市全药网药业有限公司 545.09 2.97% 兰州远方药业（集团）有限公司 1,606.97 7.97% 九州通医药集团股份有限公司 938.23 5.49%

6 合计 4,688.21 25.50% 合计 11,748.41 58.27% 合计 10,080.43 58.95%

图表3：公司前五大客户情况（万元/%）
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国家“863”计划和国家“十一五”重大新药创制科

技重大专项“生物大品种改造项目”，治疗常见皮肤

病毒感染-面部单纯疱疹，促进皮损愈合，减少复发。

运德素®喷雾剂

重组人干扰素α1b滴眼液

国家“十一五”重大新药创制科技重大专项“生物

大品种改造项目”，治疗最常见的致盲性角膜疾病-

单纯疱疹病毒性角膜炎。

运德素®滴眼剂

注射用重组人干扰素α1b

一类新药，国家重点新产品、北京市重大科技成

果推广计划项目。治疗病毒感染和某些恶性肿瘤。

运德素®粉针剂

重组人干扰素α1b注射液

国家重点新产品、北京市自主创新产品、北京市

重大高新技术成果转化项目、中关村国家自主创

新示范区新技术、新产品（服务）。治疗病毒感

染和某些恶性肿瘤。为公司独家产品。

运德素®水针剂

1.2 产品介绍

Ø 干扰素（Interferon，IFN）是由多种细胞在受到病毒感染或其他诱因下分泌的一组宿主特异性糖蛋白，具有广泛的抗病毒、抗肿瘤和免疫调节

作用，在分类上属于细胞因子。干扰素 α 是人体天然免疫的关键成员和抗病毒的第一道防线，在人体受到病毒攻击时，免疫细胞会反应性地分

泌干扰素，保护全身细胞不受病毒的进一步攻击。干扰素 α1b 是天然干扰素系统中主要的亚型，具有广谱抗病毒、抗肿瘤和免疫调节作用。

Ø 公司的主要产品重组人干扰素α （运德素），具有抗病毒、抗肿瘤和免疫调节三重作用，治疗领域广范覆盖肝病科、儿科、肿瘤（血液科）、

皮肤科、眼科、康复科、妇科等多个科室，治疗病毒性肝炎、病毒性肺炎、尖锐湿疣、病毒性角膜炎、毛细胞白血病、慢性粒细胞白血病和黑

色素瘤等多种病毒性疾病和恶性肿瘤。

公司产品广泛应用于病毒性肝炎、肿瘤治疗、儿科等多个领域

图表4：公司主要产品介绍

重组人干扰素α1b喷雾剂



受疫情影响，公司业绩下降明显

数据来源：公司公告，同花顺，亿渡数据整理

1.3 财务情况

图表4：公司营业收入情况(万元/%) 图表5：公司净利润情况(万元/%)

图表6：公司毛利率与净利率情况（%） 图表7：公司期间费用率情况（%）
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Ø 2018-2022年, 三元基因营业收入和净利润有所下降。受疫情持续性封控影响，医院停诊、就诊患者数大幅减少，导致用药需求减少，市场

销量总体疲软。尽管2021年新冠疫情对市场销售的影响整体好转，但2022年西北和东北地区的疫情封控进一步带来市场销售下滑，主营业务收

入和净利润均下降明显，降幅分别为15.18、23.15%。2023第一季度净利润同期下降43.65%，主要是因为公司加大了终端学术推广力度以及实施

股权激励方案。

Ø 2018-2022年,公司毛利率维持在80%以上。由于市场推广服务商的市场推广费较高，净利率相对较低，基本维持在18%-22%区间。
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Ø公司研发费用逐渐下降，2022年为1,049.02万元。但在专利技术方面，无论从冠状病毒防治、小儿呼吸道合胞病毒治疗等细分研究领域，还是全

球抗病毒药物研发领域，公司专利技术申请数量和授权数量在国内均位居前列。公司累计授权专利57件，其中有效专利持有量52件，均为发明专

利。

Ø2018-2022年，公司资产周转速度逐渐下降，存货周转天数不断上升，应收账款周转天数持续走高。受疫情影响，公司部分客户资金周转缓慢，

影响应收账款回款进度，造成应收账款周转天数和账龄不断增长，公司营运资金周转压力加大。

Ø2022年，通过加大应收账款管理力度，公司应收账款及收入占比均有所降低，然而应收账款占营业收入比例依然高达45.6%。但由于公司客户主要

是大型国有商业公司，形成呆坏账的概率相对较低，且公司多年来持续按照坏账计提政策计提了坏账准备，仅存在个别规模较小的客户因自身经

营状况异常而导致公司应收账款无法收回的风险。从回款情况来看，近五年收现比平均为101.73%，公司回款质量较有保障。

公司研发费用逐渐下降，营运收账压力加大，回款情况较好

数据来源：公司公告，同花顺，Choice，亿渡数据整理

1.3 财务情况

图表8：公司研发费用情况（万元/%）

图表10：公司应收账款情况（万元/%）

图表9：公司应收账款周转天数与存货周转天数（天）
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图表11：公司收现比情况（%）
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行业分析
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2.4  下游情况

2.5  行业竞争格局



上游 中游:生物医药制造 下游

Ø 三元基因主要的收入来自于现代生物医药的研究、开发、生产和销售。

Ø 根据中国证监会《上市公司行业分类指引》(2012年修订)，公司主营业务所属行业为“C27 医药制造业”。根据北京证券交易所相关行业

分类指引，公司所属行业为“C2760 生物药品制造”。

Ø 生物药是综合利用分子生物学、细胞生物学、遗传学、药学、生物信息学、计算化学、组合化学、纳米等科研成果，以基因工程、抗体工程、

细胞工程等技术生产的生物活体为主要原料，制造出的用于对疾病进行预防、诊断和治疗的药物，在肿瘤治疗、激素缺乏治疗、分子诊断、预

防性疫苗等领域占有重要地位，主要种类有抗体、血液制品、疫苗、细胞治疗类、基因治疗类。生物医药产业链上游为原材料、试剂、设备等，

中游为生物医药制造商，下游流通渠道主要有医院、基层医疗卫生机构和专业公共卫生机构等。公司生产干扰素类产品，处于产业链中游。

公司属于生物医药行业，其产品属于重组蛋白类药物，处于产业链中游 所属行业及产业链
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图表12：生物医药产业链



Ø 受新冠疫情形势变化影响，医药制造业发展放缓。根据国家统计局数据，2022年，医药制造业统计规模以上企业累计主营业务收入29,111.4亿元，

同比2021年下降1.6%，2020-2022年复合增长率为6.78%，实现利润总额4,288.7亿元，同比2021年下降31.8%，2020-2022年复合增长率为11.19%。

生物药品细分领域营收同比下降32.8%，利润同比下降69.4%。医药产业技术水平不断提升，医药研发投入逐渐增长，2021年中国医药研发投入达

2,057亿元。

Ø 医药行业发展受到国家政策支持，《“十四五”医药工业发展规划》提出 “十四五”期间医药工业营业收入、利润总额年均增速保持在8%以上，

增加值占全部工业的比重提高到5%左右，行业创新驱动转型成效，全行业研发投入年均增长10%以上的目标。生物医药领域作为重要子行业之一，

相较北美、 欧洲、日本等国家地区仍处于发展早期，仍有很大的上升空间。“十四五”规划《纲要》明确指出：“十四五”期间要构筑产业体

系新支柱，发展生物医药产业，做大做强生物经济，随着企业创新水平加强，生物医药产业链生态的完善，我国生物医药产业有望向好发展。

医药制造行业增速较缓，生物医药受国家政策支持，仍有较大上升空间

图表14：中国医药研发投入（亿元）

2.2 制药行业市场情况

数据来源：国家统计局，益诺思招股书，亿渡数据整理
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图表13：中国医药制造业规上企业主营业务收入情况（亿元）
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图表16:2015-2019年中国重组人干扰素α1b市场规模（亿元）

数据来源：科兴制药招股书，亿渡数据整理

Ø 市面上在售的干扰素根据蛋白质第一结构主要分为α、β、γ三种亚型。重组人干扰素β主要用于多发性硬化病的治疗，重组人干扰素γ主要用于

免疫调节，重组人干扰素α具有抗病毒和调节免疫双重作用，所以临床使用最为广泛。中国以销售重组人干扰素α为主。

Ø 重组人干扰素根据半衰期不同可分为长效干扰素与短效干扰素。其中，短效重组人干扰素可用于病毒性疾病、某些恶性肿瘤，具体包括呼吸道

疾病、皮肤病、血液病、肿瘤、妇科、慢性乙型肝炎等多个领域，有着广泛的患者人群需求空间。2019年，中国重组人干扰素类药物市场规

模为34.37亿元。短效重组人干扰素市场规模自2015年持续上升，2019年达22亿元，已占据市场主要部分。

Ø 从细分产品来看，2019年重组人干扰素α1b市场规模达7.31亿元，在短效重组人干扰素市场占比为32%，该细分领域规模较小。

图表17：短效重组人干扰素细分产品分布情况

2.3 重组人干扰素市场情况 短效重组人干扰素逐渐占市场主要部分，其中重组人干扰素α-1b市场规模较小
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图表15:2015-2019年中国长效与短效重组人干扰素市场规模（亿元）
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Ø 我国生物医药行业下游流通渠道包括医院、基层医疗卫生机构、专业公共卫生机构等。2017-2022年，医疗卫生机构数量不断增加，2022年全国共

有医疗卫生机构103.3万个，其中医院3.7万个，在医院中有公立医院1.2万个，民营医院2.5万个，基层医疗卫生机构98万个，专业公共卫生机构

1.3万个。我国公立医院的数量逐年递减，民营医院的数量逐年递增，专业公共卫生机构数量逐年递减，基层医疗卫生机构数量逐年递增。

Ø 随着居民消费水平的提升与健康意识的增强，人均医疗保健支出逐渐增长，从2016年的1,307元增长至2022年的2,120元。以及，受不健康的生活方

式、污染、人口老龄化趋势加剧的影响，癌症、肝病等患病人数庞大，2020年中国癌症新发病人数达457万人，2021年病毒性肝炎发病人数122.62

万人。公司的产品对病毒性肝炎、多种恶性肿瘤有治疗效果，市场需求受到患病人群数量的支撑。

居民医疗费用支出水平上升，癌症、肝病等患病群体数量庞大，支撑公司产品市场需求2.4 下游情况

数据来源：国家统计局，亿渡数据整理 14
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图表18：中国人均医疗保健支出情况（元）
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Ø 我国生物制药行业集中度低，企业众多，良莠不齐，产品同质化严重。为改善目前医药行业结构不合理的状况，政府已经开始有意的推动跨地

区间的企业合并以整顿市场环境、改善供给结构。此外，迫于国际医药公司在华加大投资的潜在竞争压力，国内制药企业自身具有较强动力通过

兼并重组方式实现资源优化配置以提高企业竞争力。外资制药企业在进入中国市场时，也会积极考虑利用收购兼并等方式低成本扩张，将对国内

的收购兼并起到一定的推波助澜的作用。

Ø 在全球分工体系中，我国生物医药产业集群仍处于中低端。从全球范围来看，少数发达国家在全球生物医药市场中占有绝对比重、处于主导地

位，北美占比超过65%，欧洲占比21%，日本占比10%。欧美地区的销售额占到全球销售额93%，而亚太地区的销售额仅占全球的3%左右，美国是生

物技术产业的龙头，其开发的产品和市场销售额均占全球70%以上。

中国生物制药行业集中度低，兼并重组加快2.5 行业竞争格局

企业 成立时间 上市时间 交易所 市值（亿元） 市盈率（TTM） 营业收入（亿元） 净利率 毛利率 简介 产值（亿元）

华大基因 2010年 2017年 深交所 227.24 91.35 70.46 11.49% 52.36%
中国基因全产业链龙头，国内少有的掌握核心测
序技术的企业之一

143.76

智飞生物 1995年 2010年 深交所 1059.36 13.85 382.64 19.70% 33.63% 我国综合实力最强民营生物疫苗供应和服务商 380.04

恒瑞医药 1997年 2000年 上交所 2583.50 66.10 212.13 17.93% 83.61%
国内化学制药实力第一，最有机会挑战国际医药
巨头的中国公司

423.55

长春高新 1993年 1996年 深交所 555.19 14.39 27.78 33.38% 87.91%
主导产品生长激素系列产品、冻干水痘减毒活疫
苗，市场优势明显

260.27

我武生物 2002年 2014年 深交所 179.17 54.71 8.96 37.47% 95.39% 国内唯一生产标准化舌下脱敏药物的公司 21.98

甘李药业 1998年 2020年 上交所 240.29 -47.72 17.12 -25.67% 76.30%
公司为唯一掌握产业化生产重组胰岛素类似物技
术的中国企业

106.07

三元基因 1992年 2021年 北交所 18.98 64.42 1.71 18.16% 80.03% 中国基因工程药物优质品牌 9.33

15注：总市值、市盈率（TTM）取值日期为2023年8月4日     数据来源：公司公告，Choice，亿渡数据整理

图表19：中国生物医药的上市公司情况
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企业 简介 成立时间 上市时间
市值

（亿元）
市盈率
（TTM）

营业收入
（亿元）

重组人干扰素
药品名称

药品营收
（亿元）

药品营收同
比增长

净利率 毛利率

安科生物
（300009.SZ）

长期致力于基因工程药物、生物检测试剂等生物技术
产品。主营产品人干扰素α2b“安达芬”

2000年 2009年 162.31 22.67 23.31 安达芬 15.01 .21.28% 31.65% 78.41%

特宝生物
（688278.SH）

聚乙二醇蛋白质长效药物领域的领军企业，上市产品
分别为派格宾、特尔立、特尔津和特尔康

1996年 2020年 135.79 43.28 15.27 派格宾 11.61 50.69% 18.80% 88.92%

凯因科技
（688687.SH）

专注于肝病领域，主导产品包括凯因益生（重组人干
扰素α2b注射液）、派益生（培集成干扰素α-2注射
液）等

1995年 2010年 33.67 42.27 11.60 凯因益生 7.68 -1.13% 6.95% 86.60%

未名医药
（002581.SZ）

我国率先进入基因工程制药产业化领域的企业之一，
主要产品安福隆（重组人干扰素α2b注射剂）、人干
扰素α2b 喷雾剂（商品名：捷抚）。

2000年 2011年 117.76 -309.66 3.57 安福隆 2.84 8.06% -0.24% 78.66%

科兴制药
（688136.SH）

主要从事重组蛋白药物和微生态制剂的研发、生产、
销售，专注于抗病毒、肿瘤与免疫、血液、消化、退
行性疾病等治疗领域

1997年 2020年 35.74 -27.88 13.16 赛若金 2.8 -11.12% -7.05% 75.37%

三元基因
（837344.BJ）

中国基因工程药物优质品牌。主要产品重组人干扰素
α1b剂型丰富，市场份额处行业前列。

1992年 2021年 18.98 64.42 1.71 运德素 1.71 -15.18% 18.16% 80.03%

2.5 行业竞争格局

注：总市值、市盈率（TTM）取值日期为2023年8月14日，凯因科技细分产品营收数据取“生物药品”项目，安科生物细分产品营收取“基因工程药”项目
数据来源：公司公告，Choice，亿渡数据整理

Ø据药监局网站数据统计，目前国内重组人干扰素类药品生产企业有18家。长效重组人干扰素生产厂商仅特宝生物一家，余下17家均生产短效重

组人干扰素，其中生产重组人干扰素α1b的厂商仅3家。公司产品属于短效重组人干扰素，该市场竞争相对较为激烈，至2019年，前三大厂商凯

因科技、科兴制药、三元基因占据47.14%的市场份额。公司市场份额处该细分领域前列。

Ø目前，国内生产短效重组人干扰素的上市企业主要有安科生物、凯因科技、未名医药、科兴制药，其中公司与科兴制药生产重组人干扰素α-1b，
其余公司生产重组人干扰素α-2b。公司在重组人干扰素α1b领域与科兴制药均处行业头部地位，然而药品营收规模较小，重组人干扰素α1b细分

行业天花板较低。

公司在重组人干扰素α1b细分行业市场份额靠前，但是营收规模较小，行业天花板较低

图表20：中国重组人干扰素上市公司情况
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