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HIMS & HERS HEALTH(HIMS.US）：个性化医疗方案需求强劲，解决减肥药

短缺现状 

 
2024 财年第三季度业绩情况 

第三季度，公司收入为 4.016 亿美元，同比增长 77%。其中在线收入占 97.8%，

贡献了约 3.93 亿美元收入，同比增长 79%；渠道合作伙伴占 2.2%，贡献了约 898

万美元收入。本季度毛利率为 79.16%，环比下降 2 个百分点，主要是由于减肥业

务处于规模扩大的周期早期。营业利润率为 5.57%，营业利润为 22 万美元，其中

主要大头是营销费用，占总收入的 45%，环比增长了 6 个百分点，增加的支出主

要用于建立品牌知名度以及教育市场了解体重管理领域不断发展的动态和解决方

案；净利润为 7560 万美元，自由现金流达到 7940 万美元。 

 

在线用户群的扩大仍是平台增长主要驱动力，本季度订阅用户总数超过了 200 万

个，同比增长 44%。与去年相比，第三季度每个平均用户的在线月收入增长了 

24%，达到 67 美元，有近 300,000 名订阅者在平台上接受了两种或两种以上疾

病的治疗，其中包括跨多种疾病单一解决方案的订阅者。 

 

个性化医疗方案需求强烈，个性化订阅用户占比突破半数 

公司为用户量身打造治疗方案，解决用户的复合型疾病治疗需求。个性化解决方

案订阅用户数本季度达到了约 103 万个用户，同比增长 175%，环比增长 32%，

占订阅用户总数的 50.5%。共有四个主要因素推动了个性化解决方案的快速采用：

1）解决方案中提供细致的服务，包括定制药物的滴定时间表和计量、医疗服务者

快速反馈；2）增加跨专业多个问题的解决方案数量；3）提供更多种用药方式选

择，比如口服、外敷、软糖；4）为客户提供更实惠的选择，提高解决方案性价比。 

 

GLP-1 减肥药物需求量大，公司计划明年推出 liraglutide 仿制药 

根据世界卫生组织 (WHO) 的数据，每年至少有 280 万人因超重或肥胖而死亡。

公司观察到获得品牌减肥药 GLP-1 解决方案的途径普遍存在困难、目前处于短缺

状态，同时也由于该药品的胃肠道副作用、无法快速得到医生反馈等问题，坚持

服药的患者比例不到 50%。公司看到了该方面的机遇，从两方面着手：1）计划在 

2025 年推出诺和诺德的旧版 GLP-1 减肥疗法 liraglutide 的非专利版本，目前已经

确认核心供应商，并预计在接下来的几个月内完成测试和批次验证，并确认真品

证书。2）继续积极投资 503A 配药药房，使公司能够长期提供个性化的减肥解决

方案，为用户提供定制化药物、与医疗服务者的高频次沟通。 

 

风险 

1）无法顺利扩大产品范围；2）法律法规变动、3）市场竞争激烈。 
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图表 1：盈利摘要 

 

资料来源：第一上海整理，公司财报，彭博一致预期 
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免责声明 

 

本报告由第一上海证券有限公司(“第一上海”)编制，仅供机构投资者一般审阅。未经第一上海事先

明确书面许可，就本报告之任何材料、内容或印本，不得以任何方式复制、摘录、引用、更改、转移、

传输或分发给任何其他人。本报告所载的数据、工具及材料只提供给阁下作参考之用，并非作为或被

视为出售或购买或认购证券或其它金融票据，或就其作出要约或要约邀请，也不构成投资建议。阁下

不可依赖本报告中的任何内容作出任何投资决策。本报告及任何资料、材料及内容并未有考虑到个别

的投资者的特定投资目标、财务情况、风险承受能力或任何特别需要。阁下应综合考虑到本身的投资

目标、风险评估、财务及税务状况等因素，自行作出本身独立的投资决策。 

 

本报告所载资料及意见来自第一上海认为可靠的来源取得或衍生，但对于本报告所载预测、意见和预

期的公平性、准确性、完整性或正确性，并不作任何明示或暗示的陈述或保证。第一上海或其各自的

董事、主管人员、职员、雇员或代理均不对因使用本报告或其内容或与此相关的任何损失而承担任何

责任。对于本报告所载信息的准确性、公平性、完整性或正确性，不可作出依赖。 

 

第一上海或其一家或多家关联公司可能或已经，就本报告所载信息、评论或投资策略，发布不一致或

得出不同结论的其他报告或观点。信息、意见和估计均按“现况”提供，不提供任何形式的保证，并

可随时更改，恕不另行通知。 

 

第一上海并不是美国一九三四年修订的证券法(「一九三四年证券法」)或其他有关的美国州政府法例

下的注册经纪-交易商。此外，第一上海亦不是美国一九四零年修订的投资顾问法(下简称为「投资顾

问法」，「投资顾问法」及「一九三四年证券法」一起简称为「有关法例」)或其他有关的美国州政府

法例下的注册投资顾问。在没有获得有关法例特别豁免的情况下，任何由第一上海提供的经纪及投资

顾问服务，包括(但不限于)在此档内陈述的内容，皆没有意图提供给美国人。此档及其复印本均不可

传送或被带往美国、在美国分发或提供给美国人。 

 

在若干国家或司法管辖区，分发、发行或使用本报告可能会抵触当地法律、规定或其他注册/发牌的

规例。本报告不是旨在向该等国家或司法管辖区的任何人或单位分发或由其使用。 
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