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 国内 GLP-1药物正处于蓬勃发展阶段，考虑到激烈的竞争环境，

从 GLP-1 未来发展趋势来看，更看好小分子、多靶点、长效三大

方向差异化突破。当前已上市 GLP-1 类药物主要为单靶点（除外

礼来替尔泊肽）多肽类注射药物，使用方法以一周一次注射为主

流，我们认为未来 GLP-1 的发展将聚焦在以下三大方向：（1）从

使用便利性来看，可口服的 GLP-1 小分子有望抢占注射多肽产品

的市场份额；（2）从疗效来看，疗效更优的 GLP-1 多靶点产品有

望取代单靶点产品；（3）从使用依存性来看，更长效的两周一次

或一个月一次的产品有望取代一周一次的产品。 

 

 小分子 GLP-1：国内企业主要布局辉瑞路线，未来数据读出值

得期待。开发进度方面，目前恒瑞医药、华东医药的 GLP-1 小分

子已领先进入 2 期临床阶段；分子设计路线方面，目前全球范围

内主流的 GLP-1 小分子主要有两类路线，对应的代表产品分别为

辉瑞的 Danuglipron 和礼来的 Orforglipron，从目前已公开的专

利来看国内企业 GLP-1 小分子布局主要基于辉瑞的 Danuglipron

技术路线，仅有少数企业布局礼来的 Orforglipron 路线；GLP-1

小分子早期数据方面，礼来的 Orforglipron 数据相对辉瑞的

Danuglipron 优异，但参考罗氏/Carmot 的 CT-996 早期数据，国

内企业基于 Danuglipron 路线结构优化后的分子后续临床数据值

得期待。 

 

 多靶点 GLP-1：双靶点、三靶点设计有望进一步提升疗效。多靶

点 GLP-1 开发进度方面，目前国内企业中信达生物 GLP-1R/GCGR

双靶点产品玛仕度肽已在上市申请阶段，恒瑞医药 GLP-1R/GIPR

双靶点产品已在 3 期临床，众生药业、博瑞医药、东阳光、翰森

制药、乐普医疗/民为生物等公司的多靶点产品已在 2 期临床阶

段，另有多个产品处在 1 期阶段；设计路线方面，国内 GLP-1 多

靶点产品技术布局以 GLP-1R/GIPR 双靶点产品布局居多，未来三

靶点产品进展值得期待；临床数据方面，多靶点 GLP-1 产品在减

重效率、最终减重效果上均有优势，我们认为多靶点 GLP-1 药物

相对单靶点 GLP-1药物在疗效上存在差异化优势。 
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 长效 GLP-1：长效化有望进一步提高患者用药依存性。长效 GLP-

1开发方面，目前国内企业中众生药业、甘李药业双周制剂已在 2

期临床，其他多个长效产品在研；设计路线方面，目前国内已上

市或在研 GLP-1 药物（非小分子）主要以一周一次制剂为主，未

来两周一次或四周一次产品值得期待；临床数据方面，从现有长

效药物安进的 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 AMG133（每 4 周一次）、

众生药业的 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 RAY1225（每 2周一次）、甘

李药业 GLP-1R单靶点产品 GZR18（每 2 周一次）早期数据来看，

现有长效 GLP-1药物在延长用药间隔的同时保证了减重效果。 

 

 GLP-1 上游产业链：需求庞大，GLP-1 多肽产业链投资价值凸

显。考虑到 GLP-1多肽药物在糖尿病、减重领域市场的快速扩张，

以及未来可能潜在的 NASH等其他领域应用场景，GLP-1多肽产业

链下游对于上游原料药需求较大。 

 

 建议关注标的：药品制剂方面建议关注信达生物、恒瑞医药、

华东医药、众生药业、博瑞医药、甘李药业、石药百克、翰森制

药、乐普医疗、联邦制药、信立泰等；上游产业链建议关注翰宇

药业、诺泰生物、圣诺医药、奥锐特等。 

 

风险提示：GLP-1 药物临床数据不及预期的风险，GLP-1 药物销售不

及预期的风险，GLP-1药物未来竞争激烈导致价格下滑的风险。 
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1.GLP-1：看好小分子、多靶点、长效三大方向差异化突破 

 

全球范围来看，GLP-1 类药物已处在快速放量增长阶段，市场规模庞大。受益于降糖与减重

市场的扩展，近年来 GLP-1 多肽类药物全球销售规模不断突破。根据各公司财报数据统计，

2023 年全球已获批上市 GLP-1 多肽类药物整体销售规模预计达 366 亿美元规模以上，其中销

售额居前三位的产品 Ozempic(司美格鲁肽)、Trulicity(度拉糖肽)、Mounjaro(替尔泊肽)销

售额分别达 138.94 亿美元、71.33 亿美元、51.63 亿美元。 

 

表1：全球范围内已获批上市 GLP-1 药物 

药品名称 公司 适应症 使用频率 
首次获批时

间 

2022 销售

额(亿美元) 

2023 销售

额(亿美

元) 

Byetta(艾塞那肽) 阿斯利康 2型糖尿病 一日 2次 2005 (US) / / 

Victoza(利拉鲁肽) 诺和诺德 2型糖尿病 一日 1次 2009 (EU) 17.46 12.58 

Bydureon(艾塞那肽微

球) 
阿斯利康 2型糖尿病 一周 1次 2011 (EU) 2.8 1.63 

Lyxumia(利司那肽) 赛诺菲 2型糖尿病 一日 1次 2013 (EU) / / 

Tanzeum(阿必鲁肽) GSK 2型糖尿病 一周 1次 2014 (EU) / / 

Saxenda(利拉鲁肽) 诺和诺德 肥胖 一日 1次 2014 (US) 15.13 15.25 

Trulicity(度拉糖肽) 礼来 2型糖尿病 一周 1次 2014 (US) 74.4 71.33 

谊生泰(贝那鲁肽) 仁会生物 2型糖尿病 一日 3次 2016 (CN) / / 

Ozempic(司美格鲁肽) 诺和诺德 2型糖尿病 一周 1次 2017 (US) 84.59 138.94 

孚来美(聚乙二醇洛塞

那肽) 
豪森药业 2型糖尿病 一周 1次 2019(CN) / / 

Rybelsus(司美格鲁

肽) 
诺和诺德 2型糖尿病 口服 2019 (US) 15.99 27.22 

Wegow(司美格鲁肽) 诺和诺德 肥胖 一周 1次 2021 (US) 8.77 45.57 

Mounjaro(替尔泊肽) 礼来 2型糖尿病 一周 1次 2022 (US) 4.83 51.63 

Zepbound(替尔泊肽) 礼来 肥胖 一周 1次 2023 (US) / 1.76 

合计     223.97 365.91 

资料来源：各公司官网，国投证券研究中心 

 

国内市场来看，GLP-1 类药物正处于蓬勃发展的阶段。目前国内企业对于 GLP-1 类药物的布

局主要聚焦在肥胖与超重领域，已有约 40 家企业的 GLP-1 药物进入减重适应症临床开发阶

段，包括针对 GLP-1R 单靶点、GLP-1R/GIPR 双靶点、GLP-1R/GCGR/GIPR 三靶点、GLP-

1R/GCGR/FGF21R 三靶点等的多肽、小分子、融合蛋白等多个药物形式，此外还有多款药物处

在临床前阶段。其中，华东医药的利拉鲁肽仿制药、仁会生物的贝那鲁肽、礼来的替尔泊肽、

诺和诺德的司美格鲁肽的减重适应症已经获批上市，信达生物的玛仕度肽注射液已在 NDA 阶

段，此外尚有 7 款药物处在 3 期临床阶段、有 13 款药物处在 2 期临床阶段、有 14款药物处

在 1 期临床阶段，国内 GLP-1 减重药物正处于蓬勃发展阶段。 
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表2：国内已在减重适应症临床研究&上市阶段的 GLP-1 药物梳理 

药物名称 公司 开发阶段 靶点 类型 给药频次 剂型 
最新状态日

期  

利拉鲁肽注射液 
华东医药/九源

基因 
上市 GLP-1R 多肽 QD 注射剂 2023/7/4 

贝那鲁肽注射液 仁会生物 上市 GLP-1R 多肽 Q3D 注射剂 2023/7/27 

司美格鲁肽注射液 诺和诺德 上市 GLP-1R 多肽 QW 注射剂 2024/6/25 

替尔泊肽注射液 礼来 上市 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/7/19 

玛仕度肽注射液 信达生物 NDA GLP-1R/GCGR 多肽 QW 注射剂 2024/2/7 

BI 456906 勃林格殷格翰 3期 GLP-1R/GCGR 多肽 QW 注射剂 2023/12/14 

HRS9531注射液 恒瑞医药 3期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/5/6 

Cagrilintide/ 

Semaglutide 
诺和诺德 3期 

GLP-1R/长效胰淀素类

似物 
多肽 QW 注射剂 2023/7/5 

埃诺格鲁肽注射液 先为达 3期 GLP-1R 多肽 QW 注射剂 2023/3/15 

利拉鲁肽注射液 万邦生化 3期 GLP-1R 多肽 QD 注射剂 2020/8/10 

TG103注射液 石药集团 3期 GLP-1R 融合蛋白 QW 注射剂 2023/9/1 

Orforglipron胶囊 礼来 3期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2023/8/11 

诺利糖肽注射液 恒瑞医药 2期 GLP-1R 多肽 QD 注射剂 2021/3/8 

GZR18注射液 甘李药业 2期 GLP-1R 多肽 Q2W 注射剂 2023/6/7 

BGM0504 博瑞医药 2期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2023/10/10 

HS-20094注射液 翰森制药 2期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2023/10/10 

RAY1225注射液 众生药业 2期 GLP-1R/GIPR 多肽 Q2W 注射剂 2024/2/6 

ZT002注射液 质肽生物 2期 GLP-1R 多肽 Q2W或 Q4W 注射剂 2024/7/12 

HEC88473注射液 东阳光 2期 GLP-1R/FGF21 融合蛋白 QW 注射剂 2023/8/17 

MWN101注射液 
乐普医疗/民为

生物 
2期 GLP-1R/GCGR/GIPR 融合蛋白 QW 注射剂 2024/3/7 

HRS-7535片 恒瑞医药 2期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2024/2/18 

HDM1002片 华东医药 2期 GLP-1R 小分子 QD或 BID 片剂 2024/4/11 

VCT-220片 闻泰医药 2期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2023/12/7 

MDR-001片 德睿智药 1/2期 GLP-1R 小分子 BID 片剂 2023/6/19 

GMA105 鸿运华宁 1/2期 GLP-1R 单抗 QW 注射剂 2022/6/27 

HDM1005注射液 华东医药 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/6/5 

HRS9531片 恒瑞医药 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QD 片剂 2024/5/30 

HZ012注射液 和泽医药 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/6/24 

PB-718注射液 派格生物 1期 GLP-1R/GCGR 多肽 QW 注射剂 2023/5/31 

UBT251注射液 联邦生物 1期 GLP-1R/GCGR/GIPR 多肽 QW 注射剂 2023/12/12 

注射用 retatrutide 礼来 1期 GLP-1R/GCGR/GIPR 多肽 QW 注射剂 2022/9/27 

注射用 THDBH120 通化东宝 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW或 Q2W 注射剂 2024/7/2 

AMG 133 安进 1期 GLP-1R/GIPR 融合蛋白 Q4W 注射剂 2024/2/21 

ZX2010注射液 中新医药 1期 GLP-1R/GIPR 融合蛋白 QW 注射剂 2024/4/16 

注射用 DR10624 华东医药 1期 GLP-1R/GCGR/FGF21R 融合蛋白 QW 注射剂 2023/8/31 

KN069注射液 康宁杰瑞 1期 GLP-1R/GIPR 融合蛋白 / 注射剂 2024/7/25 

DA-302168S片 成都地奥制药 1期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2024/7/16 

HS-10501片 翰森制药 1期 GLP-1R 小分子 QD或 BID 片剂 2024/3/12 

SAL-0112片 信立泰 1期 GLP-1R 小分子 BID 片剂 2023/12/18 

资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 

 

  



行业专题/生物医药Ⅱ  

 

本报告版权属于国投证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      7 

 

考虑到激烈的竞争环境，从 GLP-1 未来发展趋势来看，我们更看好小分子、多靶点、长效三

大方向差异化突破。当前已上市 GLP-1 类药物主要为单靶点（除外礼来替尔泊肽）多肽类注

射药物，，使用方法以一周一次注射为主流，我们认为未来 GLP-1 的发展将聚焦在以下三大

方向：（1）从使用便利性来看，可口服的 GLP-1 小分子有望抢占注射多肽产品的市场份额；

（2）从疗效来看，疗效更优的 GLP-1 多靶点产品有望取代单靶点产品；（3）从使用依存性来

看，更长效的两周一次或一个月一次的产品有望取代一周一次的产品。 

 

表3：当前 GLP-1 类药物未来发展方向 

当前产品特征 未来发展方向 优化内容 

多肽 小分子化药 
小分子化药可口服，可提升使用便利

性，此外小分子化学成本更低 

单靶点 双靶点、三靶点等多靶点 
从现有数据来看，多靶点的产品相对

单靶点产品的疗效更优 

一周一次 两周一次、一月一次或更长 
相对一周一次可以提升使用者的依存

性 

资料来源：国投证券研究中心整理 

 

2.小分子 GLP-1：国内企业主要布局辉瑞路线，未来数据读出值得期

待 

 

2.1.差异化优势：口服使用提升用药便利性，化药小分子制备成本低 

 

小分子 GLP-1 药物相对传统多肽药物的差异化优势在于，口服 GLP-1 小分子可提升用药便利

性，化药小分子制备成本低。相比传统注射多肽药物，小分子 GLP-1药物在给药方式、给药

设备、保存方式、制备方式、制备难度、制备成本等方面均存在较为明显的优势，在有效性、

安全性有保障的前提下，我们认为小分子 GLP-1 药物相对多肽 GLP-1 药物存在差异化优势。 

 

表4：多肽与小分子药物对比 

类型 多肽 小分子 

给药方式 

主要为注射，或可通过 SNAC 技

术实现口服，但参考司美格鲁肽

用量，通过 SNAC技术口服用药

量约为注射所需剂量的 100 倍 

主要为口服 

给药设备 注射剂需要注射笔 无 

保存方式 
一般需要 2-8 度冰箱保存，出行

时使用不便 

通常为室温保存，出行时可随身

携带 

制备方式 固相合成或基因重组发酵合成 化学合成 

制备难度 高 低 

制备成本 高 低 

资料来源：国投证券研究中心整理 

 

2.2.当前进度：目前恒瑞医药、华东医药 GLP-1 小分子已进入 2 期临床阶段 

 

小分子 GLP-1 开发方面，目前国内企业中恒瑞医药、华东医药 GLP-1 小分子已领先进入 2 期

临床阶段。目前已有多家国内企业布局 GLP-1 小分子领域，多个产品已进入临床开发阶段。

其中，外资企业礼来的 Orforglipron胶囊已在 3期临床阶段，恒瑞医药的 HRS-7535片、华

东医药的 HDM1002 片已领先进入 2 期临床阶段，德睿智药、翰森制药、信立泰等尚在 1 期临

床阶段。 
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表5：国内已在减重适应症临床研究&上市阶段的 GLP-1 小分子药物梳理 

药物名称 公司 开发阶段 靶点 类型 给药频次 剂型 
最新状态日

期  

Orforglipron胶囊 礼来 3期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2023/8/11 

HRS-7535片 恒瑞医药 2期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2024/2/18 

HDM1002片 华东医药 2期 GLP-1R 小分子 QD或 BID 片剂 2024/4/11 

VCT-220片 闻泰医药 2期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2023/12/7 

MDR-001片 德睿智药 1/2期 GLP-1R 小分子 BID 片剂 2023/6/19 

DA-302168S片 成都地奥制药 1期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2024/7/16 

HS-10501片 翰森制药 1期 GLP-1R 小分子 QD或 BID 片剂 2024/3/12 

SAL-0112片 信立泰 1期 GLP-1R 小分子 BID 片剂 2023/12/18 

资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 

 

2.3.布局路线：国内企业 GLP-1 小分子布局主要基于辉瑞的 Danuglipron 技术路

线，仅有少数企业布局礼来的 Orforglipron 路线 

 

小分子 GLP-1 技术路线主要有礼来的 Orforglipron 和辉瑞的 Danuglipron 两类。目前全球

范围内主流的 GLP-1 小分子主要有两类，对应的代表产品分别为辉瑞的 Danuglipron 和礼来

的 Orforglipron，国内企业在口服 GLP-1 小分子领域的布局也主要基于上述两款产品。 

 

图1.辉瑞 Danuglipron、Lotiglipron 以及礼来 Orforglipron 分子结构 

 

资料来源：公司官网，国投证券研究中心，注：辉瑞 Danuglipron、Lotiglipron 母核一致，可归为同一技术路线，Lotiglipron 已停止开发 

 

国内企业 GLP-1 小分子布局主要基于辉瑞的 Danuglipron 技术路线，仅有少数企业布局礼来

的 Orforglipron 路线。从目前已公开的专利来看，国内多数企业主要基于辉瑞 Danuglipron

路线做了相关布局，少数企业基于礼来 Orforglipron 路线布局该领域，整体来看国内口服

GLP-1 小分子激动剂领域开发正处于如火如荼的阶段。 
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表6：国内企业 GLP-1 小分子布局路线 
路线 国内企业 代表布局专利 

礼来 

Orforglipron 

路线 

诚益生物 CN116390926A 

盛诺基 CN202210505406 

硕迪生物 CN115698003 

药康众拓 CN116003403A 

辉瑞 

Danuglipron 

路线 

恒瑞医药 CN113801136A 

华东医药 CN202311705617 

海思科 CN114763352A 

信立泰 CN115594669A 

明德新药 WO2021249492A1 

先为达 WO2021244645A1 

轩竹医药 CN113493447A 

华中药业 CN116082321A 

翰森制药 CN202311463309 

一品红 CN202311873670 

齐鲁锐格 CN113227068B 

德睿智药 WO2023029380A1 

诚益生物 CN202280024659 

天地恒一 CN115703766A 

盛世泰科 CN116003393A 

恒诺康 CN113831337A 

资料来源：国家知识产权局，国投证券研究中心 

 

国内基于礼来的 Orforglipron 技术路线布局 GLP-1 小分子的企业：从目前已公开的专利来

看，国内少数企业基于礼来 Orforglipron 路线布局该领域，包括诚益生物、盛诺基、硕迪生

物、药康众拓等。 

 

图2.国内基于礼来的 Orforglipron 技术路线布局 GLP-1 小分子的企业 

 
资料来源：国家知识产权局，国投证券研究中心，注：上述分子结构仅为专利中代表结构之一，不代表实际推进临床的分子为上述结构 
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国内基于辉瑞的 Danuglipron 技术路线布局 GLP-1 小分子的企业：从目前已公开的专利来

看，国内多数企业主要基于辉瑞 Danuglipron 路线做了相关布局，包括恒瑞医药、华东医药、

海思科、信立泰、明德新药、先为达、轩竹医药、华中药业、翰森制药、一品红、翰森制药、

齐鲁锐格、德睿智药、诚益生物、天地恒一、盛世泰科、恒诺康等。 

 

图3.国内基于辉瑞的 Danuglipron 技术路线布局 GLP-1 小分子的企业-1 

 
资料来源：国家知识产权局，国投证券研究中心，注：上述分子结构仅为专利中代表结构之一，不代表实际推进临床的分子为上述结构 

 

 

 

图4.国内基于辉瑞的 Danuglipron 技术路线布局 GLP-1 小分子的企业-2 

 
资料来源：国家知识产权局，国投证券研究中心，注：上述分子结构仅为专利中代表结构之一，不代表实际推进临床的分子为上述结构 
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图5.国内基于辉瑞的 Danuglipron 技术路线布局 GLP-1 小分子的企业-3 

 
资料来源：国家知识产权局，国投证券研究中心，注：上述分子结构仅为专利中代表结构之一，不代表实际推进临床的分子为上述结构 

 

 

 

图6.国内基于辉瑞的 Danuglipron 技术路线布局 GLP-1 小分子的企业-4 

 
资料来源：国家知识产权局，国投证券研究中心，注：上述分子结构仅为专利中代表结构之一，不代表实际推进临床的分子为上述结构 
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图7.国内基于辉瑞的 Danuglipron 技术路线布局 GLP-1 小分子的企业-5 

 
资料来源：国家知识产权局，国投证券研究中心，注：上述分子结构仅为专利中代表结构之一，不代表实际推进临床的分子为上述结构 

 

 

从用药频次角度来看，目前 GLP-1 小分子主要有每天一次或者每天两次给药两种路径，每天

一次有望带来更高依存性。从已在临床研究阶段的 GLP-1 小分子的给药频次来看，已在临床

阶段的 8 款药物中有 4 款药物给药方式为每天一次，有 2 款药物给药方式为每天两次，有 2

款药物的给药方式尚在临床研究确定中。 

 

表7：国内已在减重适应症临床研究&上市阶段的 GLP-1 小分子药物梳理 

药物名称 公司 开发阶段 靶点 类型 给药频次 剂型 最新状态日期  

Orforglipron胶囊 礼来 3期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2023/8/11 

HRS-7535片 恒瑞医药 2期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2024/2/18 

HDM1002片 华东医药 2期 GLP-1R 小分子 QD或 BID 片剂 2024/4/11 

VCT-220片 闻泰医药 2期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2023/12/7 

MDR-001片 德睿智药 1/2期 GLP-1R 小分子 BID 片剂 2023/6/19 

DA-302168S片 成都地奥制药 1期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2024/7/16 

HS-10501片 翰森制药 1期 GLP-1R 小分子 QD或 BID 片剂 2024/3/12 

SAL-0112片 信立泰 1期 GLP-1R 小分子 BID 片剂 2023/12/18 

资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 
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2.4.临床数据：Orforglipron 数据优异，Danuglipron 路线结构优化后数据值得

期待 

 

当前口服GLP-1药物主要分小分子和多肽两类，小分子有望凭借成本优势占据更大市场份额。

从减重效果来看，口服多肽和口服小分子两大路线内部不同药物疗效均有较大差异，基于已

披露临床数据整体来看目前最优的口服 GLP-1药物当属诺和诺德 GLP-1R/Amylin双靶点多肽

口服药物 Amycretin，其在第 12 周相对基线即可减重 13.1%，但同为口服多肽的口服司美格

鲁肽减重效率相对偏低；在小分子领域，目前最优数据为罗氏/Carmot的 CT-996，其可在第

4 周相对基线减重 7.3%，此外礼来 Orforglipron 在第 36 周相对基线减重 14.7%的数据也较

为优异。从成本来看，由于当前口服多肽多使用 SNAC 技术实现口服给药，其用药量远高于注

射剂（例如口服司美格鲁肽用药量为注射剂的 100 倍左右），预计其日用药成本远高于小分

子口服药物。考虑到小分子药物的成本优势，我们认为小分子有望凭借成本优势占据更大市

场份额。 

 

图8.不同口服 GLP-1 药物减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比 
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0
4W 8W 12W 16W 20w 24w 26w 28w 32w 36w 40w 44w 48w 50w 56w 60w 64w 68w

诺和诺德 口服司美格鲁肽 50mg QD 诺和诺德 Amycretin 100mg QD

Viking 口服VK2735 40mg QD 辉瑞 GLP-1小分子Danuglipron 200mg BID

硕迪生物 GLP-1小分子GSBR-1290 120mg QD 礼来 GLP-1小分子Orforglipron 45mg QD

罗氏/Carmot GLP-1小分子 CT-996 QD
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表8：不同口服 GLP-1 药物减重效果对比：31weeks 以内相对基线体重下降百分比 

药物 公司 靶点 
类

型 

用

药 
试验 

Pha

se 

No.

Sub 
组别 4W 8W 12W 16W 20w 24w 26w 28w 32w 

口服司

美格鲁

肽 

诺和

诺德 

GLP-

1R 

多

肽  

口

服 

OASIS 

1 
Ph3 667 50mg QD 

-

1.7 

-

3.1 

-

4.9 
-7 

-

8.9 
  

-

11.

5 

 

Amycre

tin 

诺和

诺德 

GLP-

1R/Am

ylin 

口

服 

NCT053

69390 
Ph1  00mg QD 

-

4.9 

-

8.4 

-

13.

1 

      

口服

VK2735 

Viki

ng 

GLP-

1R/GI

PR 

口

服 
 Ph1 7 40mg QD 

-

5.3 
        

Danugl

ipron 
辉瑞 

GLP-

1R 

小

分

子 

口

服 

NCT047

07313 
Ph2  200mg BID       -

9.4 
 

-

11.

7 

GSBR-

1290 

硕迪

生物 

GLP-

1R 

口

服 
NA Ph2 37 120mg QD 

-

3.5 
-6 

-

6.2 
      

Orforg

lipron 
礼来 

GLP-

1R 

口

服 

NCT050

51579 
Ph2 61 45mg QD 

-

3.4 

-

5.7 

-

7.9 

-

9.5 

-

10.

8 

-12 

-

12.

6 

-

12.

8 

-14 

CT-996 

罗氏

/Car

mot 

GLP-

1R 

口

服 

NCT058

14107 
Ph1  QD 

-

7.3 
        

HDM100

2 

华东

医药 

GLP-

1R 

口

服 
 Ph1   

-

4.9

至-

6.8 

        

资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外部分时间点对应数
据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比 

 

从 GLP-1 小分子早期数据来看，礼来的 Orforglipron 数据相对辉瑞的 Danuglipron 优异。

当前口服 GLP-1 小分子路线主要分礼来的 Orforglipron 和辉瑞的 Danuglipron 两类，国内

企业多布局辉瑞的 Danuglipron 路线。从早期临床数据来看，辉瑞的 Danuglipron 减重效果

相对一般（200mg BID 剂量组在第 26周、第 32 周相对基线体重降低 9.4%、11.7%），而礼来

的 Orforglipron 45mg QD剂量组可在 24 周降低约 12%（礼来的 Orforglipron的另一个优势

在于其为每天一次给药，而辉瑞的 Danuglipron为每两天一次给药，目前辉瑞在开发一天一

次的 Danuglipron 制剂）。 

 

参考罗氏/Carmot 的 CT-996 早期数据，国内企业基于 Danuglipron 路线结构优化后的分子

后续临床数据值得期待。根据罗氏/Carmot的 CT-996 披露的早期数据，其可在第 4 周相对基

线减重 7.3%，是目前减重效率最高的小分子药物；罗氏/Carmot 的 CT-996 的分子结构暂未

披露，但从 Carmot 的 GLP-1 小分子专利来看，CT-996的分子设计应当为 Danuglipron 路线，

我们认为国内企业基于 Danuglipron路线结构优化后的分子后续临床数据值得期待。 

 

表9：Carmot 小分子 GLP-1 专利布局 

专利号 专利公开日期 技术路线 

WO2022165076A1 2022年 8 月 4 日 Danuglipron路线结构 

WO2022235717A1 2022年 11 月 10日 Danuglipron路线结构 

WO2024026338A1 2024年 1 月 1 日 Danuglipron路线结构 

资料来源：谷歌专利，国投证券研究中心 
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图9.Carmot 小分子 GLP-1 专利中部分化合物结构 

 
资料来源：谷歌专利，国投证券研究中心，注：上述分子结构仅为专利中代表结构之一，不代表实际推进临床的分子为上述结构 

 

3.多靶点 GLP-1：双靶点、三靶点设计有望进一步提升疗效 

 

3.1.差异化优势：多靶点产品相对单靶点产品疗效更优 

 

多靶点 GLP-1 药物相对现有单靶点药物的差异化优势在于其疗效有望更优。对比现有 GLP-1

单靶点药物司美格鲁肽，礼来 GLP-1R/GIPR 双靶点产品替尔泊肽、信达生物 GLP-1R/GCGR 双

靶点产品玛仕度肽、礼来 GLP-1R/GCGR/GIPR 三靶点产品 retatrutide 均表现出更优异的减

重效果，我们认为多靶点 GLP-1 药物相对单靶点 GLP-1 药物在疗效上存在差异化优势。 
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图10.单靶点、双靶点、三靶点 GLP-1 代表药物减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比 

 

3.2.当前进度：信达 GLP-1R/GCGR 双靶点产品已在 NDA 阶段，其他多个产品在研 

 

多靶点 GLP-1 开发方面，目前国内企业中信达生物 GLP-1R/GCGR 双靶点产品玛仕度肽已在上

市申请阶段，恒瑞医药 GLP-1R/GIPR 双靶点产品已在 3 期临床，众生药业、博瑞医药、东阳

光、翰森制药、乐普医疗/民为生物等公司的多靶点产品已在 2 期临床阶段，另有多个产品

处在 1 期阶段。外资产品中，目前国内市场上已有礼来 GLP-1R/GIPR 双靶点产品替尔泊肽获

批上市，勃林格殷格翰 GLP-1R/GCGR 双靶点产品、诺和诺德 GLP-1R/长效胰淀素类似物已在

3 期临床阶段；国内企业产品中，信达生物 GLP-1R/GCGR 双靶点产品玛仕度肽已在上市申请

阶段，恒瑞医药 GLP-1R/GIPR 双靶点产品已在 3期临床，众生药业、博瑞医药、东阳光、翰

森制药、乐普医疗/民为生物等公司的多靶点产品已在 2 期临床阶段，另有多个产品处在 1 期

阶段。 

 

表10：国内已在减重适应症临床研究&上市阶段的 GLP-1 多靶点药物梳理 

药物名称 公司 开发阶段 靶点 类型 给药频次 剂型 
最新状态日

期  

替尔泊肽注射液 礼来 上市 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/7/19 

玛仕度肽注射液 信达生物 NDA GLP-1R/GCGR 多肽 QW 注射剂 2024/2/7 

BI 456906 勃林格殷格翰 3期 GLP-1R/GCGR 多肽 QW 注射剂 2023/12/14 

HRS9531注射液 恒瑞医药 3期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/5/6 

Cagrilintide/ 

Semaglutide 
诺和诺德 3期 

GLP-1R/长效胰淀素类

似物 
多肽 QW 注射剂 2023/7/5 

BGM0504 博瑞医药 2期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2023/10/10 

HS-20094注射液 翰森制药 2期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2023/10/10 

RAY1225注射液 众生药业 2期 GLP-1R/GIPR 多肽 Q2W 注射剂 2024/2/6 

HEC88473注射液 东阳光 2期 GLP-1R/FGF21 融合蛋白 QW 注射剂 2023/8/17 

-30

-25

-20

-15

-10

-5

0
4W 8W 12W 16W 20w 24w 28w 32w 36w 40w 44w 48w 50w 56w 60w 64w 68w 72w

诺和诺德 GLP-1R单靶点司美格鲁肽注射剂 2.4mg QW

礼来 GLP-1R/GIPR双靶点替尔泊肽 15mg QW

礼来 GLP-1R/GIPR/GCGR三靶点Retatrutide 12mg QW
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MWN101注射液 
乐普医疗/民为

生物 
2期 GLP-1R/GCGR/GIPR 融合蛋白 QW 注射剂 2024/3/7 

HDM1005注射液 华东医药 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/6/5 

HRS9531片 恒瑞医药 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QD 片剂 2024/5/30 

HZ012注射液 和泽医药 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/6/24 

PB-718注射液 派格生物 1期 GLP-1R/GCGR 多肽 QW 注射剂 2023/5/31 

UBT251注射液 联邦生物 1期 GLP-1R/GCGR/GIPR 多肽 QW 注射剂 2023/12/12 

注射用 retatrutide 礼来 1期 GLP-1R/GCGR/GIPR 多肽 QW 注射剂 2022/9/27 

注射用 THDBH120 通化东宝 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW或 Q2W 注射剂 2024/7/2 

AMG 133 安进 1期 GLP-1R/GIPR 融合蛋白 Q4W 注射剂 2024/2/21 

ZX2010注射液 中新医药 1期 GLP-1R/GIPR 融合蛋白 QW 注射剂 2024/4/16 

注射用 DR10624 华东医药 1期 GLP-1R/GCGR/FGF21R 融合蛋白 QW 注射剂 2023/8/31 

KN069注射液 康宁杰瑞 1期 GLP-1R/GIPR 融合蛋白 / 注射剂 2024/7/25 

资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 

 

3.3.布局路线：以 GLP-1R/GIPR 双靶点产品布局居多，三靶点产品值得期待 

 

国内 GLP-1 多靶点产品技术布局以 GLP-1R/GIPR 双靶点产品布局居多，未来三靶点产品进展

值得期待。目前针对 GLP-1 多靶点产品的技术路线主要有双靶点、三靶点两类，其中双靶点

组合主要有 GLP-1R/GIPR、GLP-1R/GCGR、GLP-1R/FGF21 等，三靶点组合主要有 GLP-

1R/GCGR/GIPR、GLP-1R/GCGR/FGF21R 等。从国内相关产品的布局来看，国内企业在 GLP-1 多

靶点产品的布局上侧重于 GLP-1R/GIPR 双靶点路线，预计该选择主要受礼来 GLP-1R/GIPR 双

靶点产品替尔泊肽所影响，此外还有多家企业布局了 GLP-1R/GCGR、GLP-1R/FGF21 等双靶点

产品，GLP-1R/GCGR/GIPR、GLP-1R/GCGR/FGF21R 等三靶点产品，后续三靶点产品的进展值得

期待。 

 

图11.国内已在减重临床&上市阶段 GLP-1 单靶点、多靶点产品分布 

 
资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 
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图12.国内已在减重临床&上市阶段 GLP-1 双靶点、三靶点产品分布 

 
资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 

 

3.4.临床数据：多靶点产品在减重效率、最终减重效果上均有优势 

 

多靶点 GLP-1 产品在减重效率、最终减重效果上均有优势。对比不同靶点 GLP-1 注射剂药物

减重效果：（1）从减重效率来看，安进的 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 AMG133 在 420mg Q4W 剂

量组、Viking 的 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 VK2735在 15mg QW剂量组均表现出了优异的减重

效率，在第 12 周实现相对基线 14%的体重降低幅度；（2）从最终减重效果来看，礼来的 GLP-

1R/GIPR/GCGR双靶点产品 Retatrutide 在12mg QW剂量组在第 48周实现减重约24%的数据，

属于同类产品已披露数据中的最优数据。 

 

图13.不同靶点 GLP-1 注射剂药物减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比；其中信达生物 9mg 数据为安慰剂校正过的数据 
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诺和诺德 GLP-1R 利拉鲁肽 3.0mg QD 诺和诺德 GLP-1R 司美格鲁肽注射剂 2.4mg QW

诺和诺德 长效胰淀素类似物+GLP-1R复方 CagriSema CagriSema QW 礼来 GLP-1R/GIPR 替尔泊肽 15mg QW

礼来 GLP-1R/GIPR/GCGR Retatrutide 12mg QW 诺和诺德 长效胰淀素类似物 Cagrilintide 4.5mg QW

Viking GLP-1R/GIPR VK2735 15mg QW 安进 GLP-1R/GIPR AMG133 420mg Q4W

信达生物 GLP-1R/GCGR Mazdutide 6mg QW 信达生物 GLP-1R/GCGR Mazdutide 9 mg QW

众生药业 GLP-1R/GIPR RAY1225 2mg/4mg/6mg Q2W 甘李药业 GLP-1R GZR18 48mg Q2W

恒瑞医药 GLP-1R/GIPR HRS9531 6mg QW 石药集团 GLP-1R TG103 15mg QW
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4.长效 GLP-1：长效化有望进一步提高患者用药依存性 

 

4.1.差异化优势：长效化有望进一步提高患者用药依存性 

 

当前主流 GLP-1 药物主要为一周一次制剂，未来更长效产品（两周一次或四周一次等）有望

进一步提高患者依存性。目前已上市或在研 GLP-1 药物（非小分子）的给药频次主要为一周

一次，其使用便利性相对既往一天一次使用的利拉鲁肽等已有明显提升，但考虑到减重需求

类似于慢病治疗需求，我们认为相关药物用药时长的提升有望进一步提高患者的依存性。 

 

表11：多个慢病领域短效制剂与长效制剂对比 

示例 短效制剂 长效制剂 

GLP-1类产品 
利拉鲁肽（QD）、司美格鲁肽

（QW） 

RAY1225注射液（Q2W） 

AMG 133（Q4W） 

干扰素 干扰（QD） 聚乙二醇干扰素（QW） 

生长激素 生长激（QD） 聚乙二醇生长激（QW） 

EPO EPO（QD） 培莫沙肽（Q4W） 

粒细胞集落刺激因子 粒细胞集落刺激因子（QD） 
聚乙二醇粒细胞集落刺激因子

（QW） 

PCSK9降脂药物 PCSK9单抗（Q2W或 Q4W） PCSK9 siRNA（Q6M） 

资料来源：药物说明书，国投证券研究中心 

 

4.2.当前进度：众生药业、甘李药业双周制剂已在 2 期临床 
 

长效 GLP-1 开发方面，目前国内企业中众生药业、甘李药业双周制剂已在 2 期临床，其他多

个长效产品在研。目前众生药业的每两周一次的产品 RAY1225 注射液、甘李药业每两周一次

的产品 GZR18 注射液、质肽生物每两周一次或每四周一次的产品 ZT002注射液已在 2 期临床

阶段，外资安进的每四周一次的产品 AMG 133 尚在 1 期阶段；通化东宝注射用 THDBH120 尚

在确定具体给药时长的 1 期临床中。整体来看目前布局长效 GLP-1（超过 QW）的企业相对较

少，国内企业布局主要以每周一次产品为主，未来更长效的产品差异化优势有望凸显。 

 

表12：国内已在减重适应症临床研究&上市阶段的 GLP-1 长效药物梳理 

药物名称 公司 开发阶段 靶点 类型 给药频次 剂型 
最新状态日

期  

RAY1225注射液 众生药业 2期 GLP-1R/GIPR 多肽 Q2W 注射剂 2024/2/6 

ZT002注射液 质肽生物 2期 GLP-1R 多肽 Q2W或 Q4W 注射剂 2024/7/12 

GZR18注射液 甘李药业 2期 GLP-1R 多肽 Q2W 注射剂 2023/6/7 

注射用 THDBH120 通化东宝 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW或 Q2W 注射剂 2024/7/2 

AMG 133 安进 1期 GLP-1R/GIPR 融合蛋白 Q4W 注射剂 2024/2/21 

资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 

 

4.3.布局路线：两周一次或四周一次产品值得期待 

 

目前国内已上市或在研 GLP-1 药物（非小分子）主要以一周一次制剂为主，未来两周一次或

四周一次产品值得期待。目前针对 GLP-1 长效药物（非小分子）的技术路线主要有一周一次、

两周一次、四周一次等，从国内相关产品的布局来看，国内多数企业的布局侧重于一周一次

产品，预计主要受诺和诺德司美格鲁肽、礼来替尔泊肽影响，考虑到更长效制剂对于患者依

存性的提高，未来两周一次或四周一次产品值得期待。 
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图14.国内已在减重临床&上市阶段长效 GLP-1 产品分布 

 
资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 

 

4.4.临床数据：延长用药间隔的同时保证了减重效果 

 

现有长效 GLP-1 药物在延长用药间隔的同时保证了减重效果。从现有长效药物安进的 GLP-

1R/GIPR 双靶点产品 AMG133（每 4 周一次）、众生药业的 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 RAY1225

（每 2 周一次）、甘李药业 GLP-1R 单靶点产品 GZR18（每 2 周一次）早期数据减重效果来

看，其相对代表产品司美格鲁肽均有疗效优势，其中安进的 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 AMG133

早期数据还优于礼来的 GLP-1R/GIPR/GCGR 双靶点产品 Retatrutide 的数据。 

 

图15.不同时长 GLP-1 药物减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比 
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诺和诺德 GLP-1R 司美格鲁肽注射剂 2.4mg QW 礼来 GLP-1R/GIPR 替尔泊肽 15mg QW

礼来 GLP-1R/GIPR/GCGR Retatrutide 12mg QW 安进 GLP-1R/GIPR AMG133 420mg Q4W

众生药业 GLP-1R/GIPR RAY1225 2mg/4mg/6mg Q2W 甘李药业 GLP-1R GZR18 48mg Q2W



行业专题/生物医药Ⅱ  

 

本报告版权属于国投证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      21 

 

5.GLP-1 上游产业链：需求庞大，GLP-1 多肽产业链投资价值凸显 

 

考虑到 GLP-1 多肽药物在糖尿病、减重领域市场的快速扩张，以及未来可能潜在的 NASH 等

其他领域应用场景，GLP-1 多肽产业链下游对于上游原料药需求较大。我们以目前临床使用

剂量最小的 GLP-1 多肽药物司美格鲁肽注射剂用量为基准，测算全球范围内 GLP-1药物原料

药最低程度的需求，在 GLP-1 药物在减重、糖尿病、NASH 患者治疗中渗透率为 3%、6%、6%的

中性假设下，得到 GLP-1药物原料药在减重、糖尿病、NASH 领域的最低需求分别为 1944KG、

1157KG、750KG，主要假设如下： 

 

（1）GLP-1多肽药物：考虑到司美格鲁肽注射剂相对其他在研 GLP-1 多肽类产品临床剂量更

小，以司美格鲁肽注射剂为标准可测算 GLP-1多肽类药物原料药的最小需求，注：考虑到在

研 GLP-1 多肽多为注射剂，因此仅以司美格鲁肽注射剂为基准测算需求量，而不考虑口服司

美格鲁肽（糖尿病适应症中口服剂型总体用药剂量是注射剂的 100 倍）； 

 

（2）适用疾病领域：目前 GLP-1 已获批用于减重、糖尿病适应症，未来有潜力应用于 NASH

适应症。 

 

（3）药物渗透率：中性假设下 GLP-1 药物在减重、糖尿病、NASH 患者治疗中渗透率分别为

3%、6%、6%。 

 

表13：全球 GLP-1 多肽药物原料药最低需求测算 

 减重 糖尿病 NASH 

用药时长（周） 26 52 52 

单个患者每年用药量（mg） 37.8 25 25 

全球患者人数（亿） 12 5.4 3.5 

GLP-1渗透率 3% 6% 6% 

GLP-1覆盖患者人数（万） 3600 3240 2100 

所需制剂量(KG) 1360.8 810 525 

制剂等过程损耗 70% 70% 70% 

所需原料药(KG) 1944 1157 750 

资料来源：沙利文，药物说明书，诺和诺德财报，仁会生物招股书，国投证券研究中心，注：单个患者用药时长、用药
量根据药物说明书测算；全球患者人数根据沙利文数据；减重渗透率参考 IMS 数据库公布 2014 年美国肥胖患者药物的
治疗比例为 4%，中性假设未来国内肥胖患者 GLP-1 药物治疗渗透率为 3%，；糖尿病渗透率参考诺和诺德财报，2022 年全
球糖尿病市场中 GLP-1 药物患者渗透率达 9%，中性假设未来国内糖尿病领域 GLP-1 药物治疗渗透率为 6%；NASH 渗透率
参考同为慢病的糖尿病治疗渗透率，中性假设渗透率为 6% 

 

由于全球减重市场的庞大需求，目前国内已有多家企业布局了 GLP-1减重药物上游原料药及

相关中间体的合成，包括诺泰生物、圣诺生物、九洲药业、翰宇药业、奥锐特、普利制药、

蓝晓科技、昊帆生物等。 
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表14：国内 GLP-1 产业链上游公司 

 公司 详情 

上游 

诺泰生物 

具备多肽药物研发及规模化大生产能力，106多肽原料药车间技改项目建成后将拥有

8条多肽原料药生产线，单产品满负荷产能可以提高到 400Kg/年 

司美格鲁肽 API、利拉鲁肽 API、利拉鲁肽注射液获 CDE受理，司美格鲁肽原料药目

前已供应多家海外（包括欧美、亚太等地区）及国内客户仿制药研发 

替尔泊肽 API 处于小试阶段 

自主研发的 GLP-1受体激动剂 SPN0103-009注射液已取得药物临床试验批准通知书 

圣诺生物 

“年产 395 千克多肽原料药生产线项目”、“制剂产业化技术改造项目”和  “多肽

创新药 CDMO、原料药产业化项目”报告期内主体建设已完成并进入设备调试阶段 

利拉鲁肽 API 获得美国 DMF 备案 

九洲药业 
多肽研发平台承接多个定制肽和多肽新药 IND委托研发业务 

瑞博苏州多肽 GMP车间多肽生产区年产能达到约 100kg 

翰宇药业 

公司按中国与欧美 GMP标准建有“多肽原料药生产基地”，是全国最大的多肽原料药

生产基地之一，设计年产能约 1000公斤多肽原料药 

利拉鲁肽原料药、注射液境内上市许可申请均获 CDE受理 

司美格鲁肽原料药获得美国食品药品监督管理局（FDA）的审批受理 

奥锐特 

公司拟在江苏省扬州市建设年产 300KG司美格鲁肽生产线及配套设施建设项目，本项

目为一期建设项目，建设内容为年产 300KG司美格鲁肽原料药生产线及配套设施，以

丰富和完善公司特色原料药产品功能和品类，拓展抗糖尿病药物市场 

普利制药 

目前公司已经完成高纯度司美格鲁肽原料药的工艺开发（该产品通过基因工程菌株发

酵得到多肽主链，再通过两步化学反应获得，产品纯度可达到 98%以上），并能够满

足克级以上样品的对外供货要求 

蓝晓科技 

公司是全球多肽固相合成载体核心生产企业与主要提供商,目前公司的多肽固相合成

载体成为固相合成多肽行业内众多企业的共同选择。2022年以来，固相合成载体产品

已签订单总额数亿元，公司凭借 seplife 2-CTC固相合成载体和 sieber 树脂已成为

多肽领域的主要供应商 

昊帆生物 

公司以缩合试剂销售为主，在 HATU、HBTU、TBTU、PyBOP等多个合成工艺更为先进、

产品附加值更高、竞争壁垒更高的磷正离子型和脲正离子型产品领域处于市场主导地

位。根据中国生化制药工业协会的调研，公司在磷正离子型和脲正离子型多肽合成试

剂细分领域市场占有率排名国内第一 

自产产能：安徽昊帆年产 350吨项目于 2021年 6月进入试生产阶段，截至 2021年底

已经生产 HBTU、TBTU、PyBOP等产品 87.02 吨，2022年上述产品自产产量为 203.17

吨，2022全年产能为 350吨 

资料来源：公司官网，国投证券研究中心 

 

6.建议关注标的  

 

6.1.药品制剂方面建议关注 

 

6.1.1.信达生物 

 

信达生物玛仕度肽有望成为首个获批上市的国产双靶点 GLP-1 减重药物。信达生物在 GLP-1

药物领域主要布局 GLP-1R/ GCGR 双靶点产品玛仕度肽，目前该药物减重适应症的上市申请

已于 2024 年 2 月获 NMPA 受理，有望于 2025 年获批上市，成为首个获批上市的国产双靶点

GLP-1 减重药物；此外玛仕度肽 2 型糖尿病适应症也于 2024年 8 月获获 NMPA 受理，同样有

望于 2025 年获批上市。 

 

考虑到目前国内已获批上市用于减重的 GLP-1主要有利拉鲁肽、司美格鲁肽、替尔泊肽，信

达生物玛仕度肽有望成为第四款获批上市 GLP-1 减重药；对比上述 3 款药物的疗效，玛仕度

肽 9mg QW 剂量疗效相对司美格鲁肽、替尔泊肽表现同样优异。从 2 期数据来看，在治疗 24 

周时，玛仕度肽相较于安慰剂体重降幅达 15.4%，约 14.7 公斤；治疗 48 周后，疗效更为
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明显，相较于安慰剂体重降幅达 18.6%，约 17.8 公斤，同时减重超过 15% 和 20% 的试验

者比例相较 24 周时有显著增加，分别达到 51.2% 和 34.9%。 

 

图16.信达生物玛仕度肽与利拉鲁肽、司美格鲁肽、替尔泊肽减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比；其中信达生物 9mg 数据为安慰剂校正过的数据 

 

6.1.2.恒瑞医药 

 

恒瑞医药已在 GLP-1 领域布局 GLP-1R 单靶点、GLP-1R/GIPR 双靶点注射剂、GLP-1R/GIPR 双

靶点对应口服多肽、GLP-1 小分子，实现了较为广泛的产品布局。目前恒瑞医药有 4 款 GLP-

1 产品在研，包括 GLP-1R诺利糖肽注射液、GLP-1R/GIPR 双靶点产品 HRS9531 注射液、GLP-

1R/GIPR 双靶点口服多肽 HRS9531 片、GLP-1R 小分子 HRS-7535 片，其中 GLP-1R/GIPR 双靶

点产品 HRS9531 注射液已在 3 期临床阶段，GLP-1R 诺利糖肽注射液、HRS-7535 片已在减重

2 期临床阶段。 

 

 

表15：恒瑞医药 GLP-1 药物布局 

药物名称 公司 开发阶段 靶点 类型 给药频次 剂型 
最新状态日

期  

HRS9531注射液 恒瑞医药 3期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/5/6 

诺利糖肽注射液 恒瑞医药 2期 GLP-1R 多肽 QD 注射剂 2021/3/8 

HRS-7535片 恒瑞医药 2期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2024/2/18 

HRS9531片 恒瑞医药 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QD 片剂 2024/5/30 

资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 

 

GLP-1R/GIPR 双靶点产品 HRS9531 注射液已披露数据优异，第 24 周体重可降低 16.8%。目

前 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 HRS9531注射液已披露 2 期临床数据，研究实际共入组 249 例受
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诺和诺德 GLP-1R 利拉鲁肽 3.0mg QD 诺和诺德 GLP-1R 司美格鲁肽注射剂 2.4mg QW

礼来 GLP-1R/GIPR 替尔泊肽 15mg QW 信达生物 GLP-1R/GCGR Mazdutide 6mg QW

信达生物 GLP-1R/GCGR Mazdutide 9 mg QW
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试者，基线体重约为 91.5 kg，基线 BMI 约为 32.3 kg/m2。根据患者治疗 24 周的结果，

HRS9531 各组均表现出了明显的体重减轻效果，尤其是 6 mg 组在治疗 24周时，其体重下降

达 16.8%。 

 

图17.恒瑞医药 HRS9531 注射液减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比；其中信达生物 9mg 数据为安慰剂校正过的数据 

 

6.1.3.华东医药 

 

华东医药已在 GLP-1 领域布局 GLP-1R 单靶点、GLP-1R/GIPR 双靶点注射剂、GLP-

1R/GCGR/FGF21R 三靶点注射剂、GLP-1 小分子，实现了较为广泛的产品布局。目前华东医药

有 4 款 GLP-1 产品在研，其中 GLP-1R单靶点利拉鲁肽注射液已获批上市，此外 GLP-1R 小分

子 HDM1002 片已在减重 2 期临床，GLP-1R/GIPR 双靶点产品 HDM1005 注射液、GLP-

1R/GCGR/FGF21R 注射用 DR10624 三靶点注射剂已在减重 1 期临床阶段。 

 

表16：华东医药 GLP-1 药物布局 

药物名称 公司 开发阶段 靶点 类型 给药频次 剂型 
最新状态日

期  

利拉鲁肽注射液 
华东医药/九源

基因 
上市 GLP-1R 多肽 QD 注射剂 2023/7/4 

HDM1002片 华东医药 2期 GLP-1R 小分子 QD或 BID 片剂 2024/4/11 

HDM1005注射液 华东医药 1期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/6/5 

注射用 DR10624 华东医药 1期 GLP-1R/GCGR/FGF21R 融合蛋白 QW 注射剂 2023/8/31 

资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 

 

目前华东医药已披露 GLP-1R 小分子 HDM1002 片 1 期减重数据，Ib 期研究旨在评估 HDM1002

片用于超重和肥胖成人受试者的疗效、安全性情况，入组 60例患者。结果显示，第 28天时，

接受 HDM1002 片 100mg 或以上剂量组的体重降低情况显著优于安慰剂组，呈现剂量依赖性，
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诺和诺德 GLP-1R 利拉鲁肽 3.0mg QD 诺和诺德 GLP-1R 司美格鲁肽注射剂 2.4mg QW

礼来 GLP-1R/GIPR 替尔泊肽 15mg QW 礼来 GLP-1R/GIPR/GCGR Retatrutide 12mg QW
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目标剂量组范围内受试者体重较基线平均下降 4.9%~6.8%。研究中常见不良事件为胃肠道相

关，绝大多数为轻度恶心和呕吐。 

 

图18.华东医药 GLP-1R 小分子 HDM1002 片减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比 

 

6.1.4.众生药业 

 

众生药业双周制剂 GLP-1R/GIPR 双靶点 RAY1225 注射液具备差异化优势，延长用药间隔同

时疗效有保障。目前众生药业 GLP-1R/GIPR 双靶点 RAY1225 注射液已在二期临床阶段；目前

RAY1225 注射液已披露 1期临床数据： 

 

（1）药代动力学结果方面，RAY1225 注射液皮下注射给药后于 16~72 小时达峰，半衰期 

9~11 天。与同靶点药物替尔泊肽（Tirzepatide）I 期 PK 结果相比，同剂量下药时曲线下

面积（AUC）及半衰期均约为替尔泊肽的 2 倍； 

 

（2）从有效性结果来看，肥胖受试者多次给药研究中，肥胖受试者（BMI≥28kg/m2）接受 

RAY1225 注 射 液两 个 不 同 剂 量 的两 周 一 次 滴 定 给 药（ 注 射 3 次 ， 

1mg/3mg/5mg 和 2mg/4mg/6mg，总治疗剂量分别为 9 mg 和 12mg）后，6 周（初次给药日

起，第 43 天）时受试者体重较基线时明显下降，平均降幅分别为 5.33%和 7.90%，差异有

统计学意义（P=0.0013 和 P=0.0007），而安慰剂组仅下降 0.37%。值得注意的是，高剂量组

在给药后第 8 周受试者平均体重仍持续下降，表明 RAY1225 注射液对体重影响可能持续更

长时间，为后续探索更长周期的给药方式提供参考价值。 
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图19.众生药业双周制剂双靶点 RAY1225 注射液减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比；其中信达生物 9mg 数据为安慰剂校正过的数据 

 

6.1.5.博瑞医药 

 

博瑞医药 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 BGM0504 已在 2 期临床阶段，BGM0504 注射液安全性和耐

受性良好。BGM0504 注射液已披露早期数据，在 2.5-15 mg 剂量递增范围内所有不良反应均

为 1～2 级，未观察到 3级及以上不良反应，暴露量（Cmax 和 AUC0-t）高于等剂量 Tirzepatide

（文献数据），具有线性比例化剂量反应关系。此外，药效学相关指标还观察到剂量相关性的

体重降低，2.5-15mg剂量下给药期末随访（第 8/15天）平均体重较基线期下降 3.24%~8.30%。 

 

6.1.6.甘李药业 

 

甘李药业双周制剂 GLP-1R 单靶点 GZR18 注射液具备差异化优势，布局口服多肽拓宽 GLP-1

领域布局。目前双周制剂 GLP-1R 单靶点 GZR18 注射液减重适应症已在 2 期临床阶段，口服

多肽 GZR18片尚在 1 期阶段。 

 

目前公司已披露双周制剂 GLP-1R 单靶点 GZR18注射液 2 期临床数据，治疗 30 周后，与安慰

剂对照组相比，不同剂量和给药频次的 GZR18注射液（每两周一次 12 mg，18 mg、24 mg 和

48 mg；每周一次 24 mg）受试者体重自基线变化百分比显著降低。GZR18注射液组受试者平

均体重自基线分别降低 11.15%（12 mg 组，每两周一次）、13.22%（18 mg 组，每两周一次）、

14.25%（24 mg 组，每两周一次）、17.29%（48 mg 组，每两周一次）和 17.78%（24 mg组，

每周一次），均优效于安慰剂组（降低 0.99%）。每两周一次 48 mg 剂量组与每周一次 24 mg

剂量组的减重比例之间未见显著差异（单侧检验，P>0.025）。 
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图20.甘李药业双周制剂 GZR18 注射液减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比；其中信达生物 9mg 数据为安慰剂校正过的数据 

 

6.1.7.石药百克 

 

石药集团集团旗下石药百克 GLP-1 受体激动剂 TG103 已在 3 期临床阶段，进度在国内处于相

对领先地位。目前国内进度已在 3期临床的 GLP-1 药物主要有勃林格殷格翰 BI 456906、诺

和诺德 Cagrilintide/ Semaglutide 、先为达埃诺格鲁肽注射液、万邦生化利拉鲁肽注射液、

石药集团 TG103 注射液、恒瑞医药 HRS9531 注射液、礼来 Orforglipron 胶囊等 7 款产品，

TG103 在国内处于相对领先地位。 

 

表17：国内已在减重适应症 3 期临床研究阶段的 GLP-1 药物梳理 

药物名称 公司 开发阶段 靶点 类型 给药频次 剂型 
最新状态日

期  

BI 456906 勃林格殷格翰 3期 GLP-1R/GCGR 多肽 QW 注射剂 2023/12/14 

Cagrilintide/ 

Semaglutide 
诺和诺德 3期 

GLP-1R/长效胰淀素类

似物 
多肽 QW 注射剂 2023/7/5 

埃诺格鲁肽注射液 先为达 3期 GLP-1R 多肽 QW 注射剂 2023/3/15 

利拉鲁肽注射液 万邦生化 3期 GLP-1R 多肽 QD 注射剂 2020/8/10 

TG103注射液 石药集团 3期 GLP-1R 融合蛋白 QW 注射剂 2023/9/1 

HRS9531注射液 恒瑞医药 3期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2024/5/6 

Orforglipron胶囊 礼来 3期 GLP-1R 小分子 QD 片剂 2023/8/11 

资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 
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公司已披露 TG103的 1 期数据，治疗 12 周后，TG103 15.0 mg、22.5 mg 和 30.0 mg 组较基

线体重减轻的平均(SD)值分别为 5.65 (3.30)kg、5.35 (3.39)kg 和 5.13 (2.56)kg，安慰剂

组为 1.37 (2.13)kg。 

 

图21.石药百克 GLP-1 受体激动剂 TG103 减重效果对比：相对基线体重下降百分比 

 
资料来源：各公司业绩 PPT，各公司官网，EASD 2024，国投证券研究中心，注：图中数据选自相关药物已披露的历史最优数据，此外图中部分时间点
对应数据取自文献中图片对应时点数据，可能与原始数据存在一定误差，在此仅做趋势上的对比；其中信达生物 9mg 数据为安慰剂校正过的数据 

 

6.1.8.翰森制药 

 

翰森制药已在 GLP-1领域布局 GLP-1R/GIPR双靶点产品 HS-20094注射液以及 GLP-1R小分子

HS-10501 片。目前 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 HS-20094 注射液已在 2 期临床阶段，GLP-1R 小

分子 HS-10501 片已在 1 期临床阶段。 

 

翰森制药已披露 GLP-1R/GIPR 双靶点产品 HS-20094 注射液早期临床数据，研究结果表明，4

周研究周期中，HS-20094 各剂量组的体重和体重指数均呈持续下降，下降幅度呈剂量依赖性，

且下降幅度均显著优于安慰剂组。HS-20094 15mg组体重较基线下降幅度高于司美格鲁肽组。 

 

表18：翰森制药 GLP-1 药物布局 

药物名称 公司 开发阶段 靶点 类型 给药频次 剂型 
最新状态日

期  

HS-20094注射液 翰森制药 2期 GLP-1R/GIPR 多肽 QW 注射剂 2023/10/10 

HS-10501片 翰森制药 1期 GLP-1R 小分子 QD或 BID 片剂 2024/3/12 

资料来源：药智网，CDE，国投证券研究中心 
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6.1.9.乐普医疗 

 

乐普医疗 GLP-1R/GCGR/GIPR 三靶点产品 MWN101 注射剂已在减重 2 期临床阶段。目前乐普

医疗已布局多个 GLP-1品种，包括 GLP-1R/GCGR/GIPR 三靶点产品 MWN101 注射剂、度拉糖

肽、司美格鲁肽、口服三靶点 GLP-1R/GCGR/GIPR 脂肪酸链修饰候选药物 MWN109 等，在

GLP-1 领域实现了比较全面的覆盖。 

 

6.1.10.联邦制药 

 

联邦制药 GLP-1R/GCGR/GIPR 三靶点产品 UBT251 注射液已在减重 1 期临床阶段。 目前联邦

制药已布局多个 GLP-1品种，包括 GLP-1R/GCGR/GIPR三靶点产品 UBT251注射液、利拉鲁肽、

司美格鲁肽，在 GLP-1领域实现了比较全面的覆盖。 

 

6.1.11.信立泰 

 

信立泰 GLP-1R 口服小分子偏向激动剂 SAL0112 片已在减重 1 期临床阶段。目前信立泰已在

GLP-1 领域布局 GLP-1R 口服小分子偏向激动剂 SAL0112 片，以及从韩国 D&D PHARMATECH, 

INC.引进的长效 GLP-1R/GCGR 双重激动剂 DD01。 

 

6.2.上游产业链建议关注 

 

6.2.1.翰宇药业 

 

翰宇药业长期深耕多肽类药物，从 2023 年第三季度开始公司陆续签署了多个 GLP-1 多肽制

剂和原料药出口商业批订单，并已顺利进入履约发货期。公司作为多肽制药产业链上一个重

要的多肽特色原料药供应商，利拉鲁肽、格拉替雷、司美格鲁肽、替尔泊肽、阿托西班、特

利加压素、加尼瑞克、去氨加压素、亮丙瑞林、奥曲肽等原料药产品长期销往美国、欧洲、

日本、韩国、印度等国家。公司在多肽特色原料药合成技术方面，有着二十多年的经验积累，

形成了较高的技术壁垒，通过与客户的长期合作，建立了极高的客户粘性，以利拉鲁肽为代

表的多肽重磅药物，随着原研药专利到期临近，公司的多款多肽特色原料药出口订单已迎来

高速增长。翰宇药业的多肽原料药属特色原料药类，特色原料药指专利即将到期或近期到期

且高技术壁垒的原料药产品，有着市场需求增长快、技术壁垒高、附加值较高的特点。目前

已有 16 个美国 DMF、5 个欧盟 DMF、5 个欧盟 CEP、14 个中国 DMF。公司原料药产品线丰

富，随着全球原料药市场复苏，多肽类药物专利到期，公司原料药业务将稳步增长。 

 

6.2.2.诺泰生物 

 

诺泰生物是国内少数以多肽药物为主要研究和发展方向的生物医药企业之一，有望受益于

GLP-1 多肽药物庞大市场需求。经过多年自主研发，公司突破了长链多肽药物规模化大生产

的技术瓶颈，成功建立了基于固液融合的多肽规模化生产技术平台，具备了侧链化学修饰多

肽、长链修饰多肽数公斤级大生产能力，在产能、产品质量和生产成本等方面具备较强的竞

争优势，如司美格鲁肽、艾博韦泰等长链修饰多肽药物的单批次产量已超过 10 公斤，达到

行业先进水平。公司的多肽原料药面向全球市场，建立了符合国际法规市场标准的生产质量

管理体系，自 2014 年以来先后三次通过了美国 FDA 的 cGMP 现场检查，其中在 2019 年 

1 月的复检中公司以“零缺陷”（“NAI”）顺利通过，体现了公司较强的 GMP 生产能力。目

前，公司的多肽原料药已销往美国、印度、加拿大、欧洲等海外市场，主要客户包括 Cipla、

Apotex、Chemo、Teva、Dr.Reddy、普利制药、齐鲁制药、健友股份等国内外知名制药公司，

支持其制剂的研发或注册申报。 

 

产能方面，公司多肽原料药产能现已达吨级规模。此外，公司同步规划新建多肽生产车间，

预计 2025 年底多肽原料药产能将达数吨级。得益于公司在多肽领域二十余载的深耕细作，
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加之以多年积累融合的多肽大生产管理团队，公司司美格鲁肽等多个长链修饰多肽原料药的

单批次产量已达 10 公斤以上。截至 2023 年年报报告披露日，在 CDE 登记的五家司美格鲁

肽原料药企业中，公司是唯一一家包装规格达到 1kg/袋的企业。 

 

表19：诺泰生物基于固液融合的多肽规模化生产技术平台 
技术名称 技术特点及优势 

固-液相结合的

多肽合成技术 

公司利用多年的固相合成技术积累，结合小分子化药液相合成技术，成功开发出多项多肽固液合

成技术，解决了快速高效合成困难序列、困难肽段和杂质谱复杂等技术难题。具体包括： 

（1）在多肽序列中，选择最优的短肽片段，开发多肽药物的最优合成策略，在利用小分子化药

液相合成技术进行短肽片段合成后，再应用于固相合成，解决了快速高效合成困难序列和困难肽

段等技术难题，并避开了合成中的多个杂质形成和副反应的发生，从而极大的减少了副反应产

物，提高了收率和合成效率。 

（2）成功开发了一系列伪辅二肽（Psuedoproline）和酯二肽（depsi-petide）类短肽片段的规

模化大生产液相合成技术，基于这类片段应用的固相合成策略成功地解决了多肽合成中由于β折

叠导致的困难合成；此外，对其他短肽片段，公司亦开发了相应的规模化大生产的液相合成技

术； 

（3）成功开发了多肽结构中带有侧链的液相合成和与主链的对接技术，解决了带有侧链的多肽

药物合成中需要多次重复进行固相合成的难题，大幅提高了合成效率，降低了生产成本。 

（4）多维度替代法合成技术，在常规氨基酸树脂合成的基础上，对天然及非天然氨基酸进行结

构分析、调整侧链保护剂，并以此为基础完成对合成原辅料投料顺序、反应时间、投料量及投料

频率的摸索，开发了多维度替代法合成多肽树脂及多肽产品的技术，达到收率高、成本低、活性

好、质量高的目标； 

（5）假稀释协同修饰技术。通过对假稀释效应反应机理和多肽修饰技术的深入研究，提高了对

多肽前体修饰的成功率，解决了固、液相与假稀释效应相结合进行多肽修饰合成的技术难题。 

多肽规模化生产

关键参数控制技

术 

公司采用高分辨质谱分析系统 Q-Exactive，将高性能四极杆的母离子选择性与高分辨 Orbitrap

检测技术相结合，搭配 ESI 源、VanquishUPLC 系统和 PEAKS 软件，可提供全扫、选择离子扫描、

平行反应监测、数据依赖的二级扫描等多种扫描模式。公司将 QExactive、UPLC-MS 测序及分子

量测定技术运用在多肽大生产的环节控制中，提高了长链多肽大生产的质量控制。国内将此技术

应用于多肽药物生产控制，尤其是运用于大生产的企业相对较少。 

反相串联色谱创

新性应用技术 

公司将串联色谱应用理念引入单根间歇色谱应用中，结合运用多重梯度洗脱以提高反相色谱条件

对产品中杂质的去除能力。公司采用高压制备液相系统，将单一柱子的柱床高度装填到远高于传

统柱床的高度（传统标准柱床高度为：250mm），结合多重梯度洗脱，实现一根单一间歇色谱上对

样品的高性能分离。 

控制多肽药物比

表面积的纳米缓

释微粉制备技术 

药物纳米控释系统作为新的药物载运系统被广泛研究,特别是在靶向和定位给药、黏膜吸收给

药、皮下给药、基因治疗和蛋白多肽控释等领域，公司将纳米化技术应用于了多肽药物比表面积

的控制，并用于兰瑞肽的研发及大生产。 

资料来源：公司财报，国投证券研究中心 

 

6.2.3.圣诺生物 

 

圣诺生物专注于多肽类药物的研发、生产和销售，在多肽原料药和多肽 CDMO 领域已经具备

较强竞争力，是国内最具实力的多肽研发生产企业之一，有望受益于 GLP-1 多肽药物庞大市

场需求。公司凭借多肽合成和修饰核心技术优势，在多肽药物研发生产领域获得较高的知名

度和认可度，先后为山东鲁抗、山西锦波、派格生物、百奥泰制药、江苏普莱、哈尔滨医大

药业、众生睿创等新药研发企业和科研机构提供了 40 余个项目的多肽创新药药学 CDMO 服

务，其中 2 个品种获批上市进入商业化阶段，1 个进入申报生产阶段，20 个进入临床试验

阶段。公司挑选在国内外具有较大市场容量及较强市场竞争力的多肽仿制药品种进行研发，

已掌握  19  个品种原料药的规模化生产技术，其中 14 个品种在国内取得生产批件、9 个

品种获得美国 DMF 备案（激活状态），延伸开发的 10 个多肽制剂品种在国内取得了 14 个

生产批件，产品涵盖免疫系统疾病、肿瘤、心血管、慢性乙肝、糖尿病及产科疾病等多肽药

物发挥重要作用的领域。 

 

6.2.4.奥锐特 

 

奥锐特持续致力于小分子药物、多肽药物、寡核苷酸药物以及创新药物的发展，有望受益于

GLP-1 多肽药物庞大市场需求。公司是国家高新技术企业，经过多年的投入和发展，形成了

较强的研发能力，建立了生物发酵、多手性中心复杂合成、合成生物学、光化学、晶体研究

及微粉技术、寡核苷酸合成等六大工程技术创新平台。公司目前在建的项目主要有年产 308 
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吨特色原料药及 2 亿片抗肿瘤制剂生产线项目以及扬州奥锐特年产 300 公斤司美格鲁肽

原料药等生产线及其配套设施建设项目、年产 3 亿雌二醇/雌二醇地屈孕酮复合包装片项目

等。 

 

7.风险提示 

 

GLP-1 药物临床数据不及预期的风险，GLP-1 药物销售不及预期的风险，GLP-1 药物未来竞争

激烈导致价格下滑的风险。 
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 行业评级体系 
 
收益评级： 

领先大市 —— 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%及以上； 

同步大市 —— 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 —— 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%及以上； 

风险评级： 

A —— 正常风险，未来 6 个月的投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —— 较高风险，未来 6 个月的投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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