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经营业绩分析
据华纳药厂2022年半年报告，公司营收及净利润快速、稳定增长，保持高端化药、中药、生物
大分子药物和CMO/CDMO业务间协调发展。

来源：华纳药厂，头豹研究院

头豹解读

q 2022年8月30日，华纳药厂发布2022半年
度报告。报告期内，公司实现营业总收入
约5.92亿元，同比增加14.07%；归属母公
司所有者的净利润约0.84亿元，同比增加
21.74%；归属于上市公司股东的扣除非经
常性损益的净利润约0.72亿元，同比增长
21.39%。

q 公司营收及净利润持续稳定增长。其中销
售贡献较高的产品为吸入用乙酰半胱氨酸
溶液、胶体果胶铋系列制剂、磷霉素氨丁
三醇散、琥珀酸亚铁片等，体现公司产品
在消化道、呼吸系统、抗感染领域的集群
优势，以及高端化药的产业化优势。

q 此外，公司业务还覆盖了中药、生物大分
子药物产业链，以濒危动物药材替代品、
植提原料等特色中药为契入点，持续打造
特色创新中药产业化平台。

q 业务间实现了研发、生产、销售的协调发
展，和营收、利润的快速、稳定增长。同
时，公司以主营业务拓展所发展起来的综
合能力，培育、发展CMO/CDMO的专业
平台、专业团队，为研发机构、药品持有
人机构提供从小试到中试、生产验证等全
面CMO/CDMO业务服务。

华纳药厂2020-2022年上半年营业收入及净利润情况

单位：[人民币亿元]

2022年营收同比增长14.07%

2020-2022年度年均复合增长率为23.68%
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产品特色
集群分析

华纳药厂经过多年培育，公司打造了丰富的产品集群，主要聚焦于消化、呼吸、抗感染等领域，
核心产品通过定制化的市场推广方案均获得良好的销售表现，保持较大的市场占有率。

产品特色集群总览

集采产品

铋剂系列

质子泵抑制剂系列

来源：华纳药厂，头豹研究院

集采及通
过一致性

评价

幽门螺杆
菌四联药
物

销售贡
献较高

独家
特色

公司产品特色

胶体果胶铋系列

呼吸系列

• 胶体果胶铋干混悬剂，胶体果胶铋胶囊

• 吸入用乙酰半胱氨酸溶液

抗感染系列• 磷霉素氨丁三醇散

抗感染系列

消化道系列

• 吸入用乙酰半胱氨酸溶液，蒙脱石散，   
聚乙二醇4000散，吗替麦考酚酯胶囊，   
兰索拉唑肠溶片，小儿碳酸钙D3颗粒

• 多库酯钠片

• 法罗培南钠颗粒，恩替卡韦颗粒

• 枸橼酸铋钾胶囊，胶体果胶铋胶囊，   
枸橼酸铋钾颗粒，胶体酒石酸铋胶囊，
胶体果胶铋干混悬剂

• 泮托拉唑钠肠溶片，兰索拉唑肠溶片，泮托拉唑钠肠溶胶囊等

抗贫血铁剂• 琥珀酸亚铁片

通过一致性评价产品

• 蒙 脱 石 散 、 吗 替 麦 考 酚 酯 胶 囊 ，      
枸 橼 酸 铋 钾 胶 囊 （ 首 家 过 评 ） ，      
磷霉素氨丁三醇散（首家过评），   
聚乙二醇4000散，泮托拉唑钠肠溶片
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主要产品
销售分析

在消化系统、呼吸系统、抗感染等用药领域，华纳药厂的产品、渠道、服务等相关资源的持续
聚集，使公司产品的市场覆盖率不断提升。

来源：米内网，华纳药厂，头豹研究院

头豹解读

q 消化系统领域，华纳药厂2022年上半年总营业收入为
1.46亿元，毛利率72.43%。产品、渠道、服务等相关资源
的持续聚集，使公司消化产品系列的市场覆盖率不断提升。
公司已获得20余个药品注册批件，核心产品如胶体果胶
铋制剂、蒙脱石散、多库酯钠片、聚乙二醇4000散等，
在中国公立医疗机构市场的占有率保持领先地位。产品销
售竞争优势持续增长，例如，在铋剂细分市场，铋剂由于
清除幽门螺杆菌的临床疗效确切，已成为根治慢性胃炎、
消化性溃疡的常用治疗用药。并且，公司已建立起从原料
到相关制剂的铋剂产业链，有望成为国内最大的铋剂原料、
制剂生产平台；枸橼酸铋钾胶囊全国首家通过一致性评价，
胶体果胶铋胶囊、干混悬剂一致性评价的多中心验证性临
床研究进展顺利，赛道优势逐步确立，为未来打开了战略
发展空间。

q 2022年上半年，呼吸系统领域营业收入1.20亿元，毛利率
67.54%，同比增长58.62%；抗感染领域营业收入0.69亿元，
毛利率82.28%，同比增长24.17% .公司凭借手性药物、肺
部吸入给药等技术平台，建立产品品质优势，并根据行业
政策及市场需求变化，制定针对性的产品推广方案，推动
产品销售额持续提升。

主要制剂产品市场占有率及排名

治疗领域 制剂产品名
2021年公立医疗机构

市场占有率
排名

消化系统

胶体果胶铋制剂 24.26% 1

蒙脱石散 36.38% 1

聚乙二醇4000散 28.72% 2

呼吸系统 吸入用乙酰半胱氨酸溶液 6.16% 3

抗感染类
裸花紫珠分散片 55.11% 1

磷霉素氨丁三醇散 23.38% 3

心脑血管类 银杏叶分散片 52.15% 1

抗贫血类 琥珀酸亚铁片 22.05% 2

糖尿病用药类 二甲双胍格列吡嗪片 38.53% 2

肌肉-骨骼类 双氯芬酸钠缓释片 20.40% 2
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独家特色
产品分析

多库酯钠片是全球唯一的粪便软化剂，获多个国家与地区官方循证指南/共识推荐，华纳大药厂
独家产品沂可隆（多库酯钠片）正在多个科室中推广，在中国市场存在较大的拓展空间。

来源：华纳药厂，IMS Health，头豹研究院

2016-2021年美国多库酯钠销售总额多库酯钠片被多个权威组织/国家推荐

指南/共识 临床应用

老年人功能性便秘中西医结合
诊疗专家共识（2019） 具有软化粪便和润滑肠壁的作用，使粪便易于排出，

适用于年老体弱及伴有高血压、心功能不全等排便费
力的患者 老年科老年人慢性便秘的评估与处理

专家共识（2017）

老年人便秘共识（2016） 作为老年患者便秘初始治疗的第一选择，尤其是粪便
干结的老年患者

肛门和直肠常见的疾病：痔疮
和肛裂的管理

推荐使用粪便软化剂，软化粪便，避免大便干结或便
秘的发生 肛肠科

便秘：全球的观点（2010）
将多库酯钠列入常用药物列表。用于便秘的初始治疗 所有适应症

人群便秘诊治指南（2013）

妊娠期胃肠用药综述（2006） 普遍认为服用后风险低 妊娠期妇女

阿片类药物引起便秘的医学管
理（2018）

常规联用多库酯钠以对抗药物、疾病及其继发效应、
肿瘤等原因所诱发的大便干结，防止便秘发生 药源性便秘

q 多库酯钠片是全球唯一的粪便软化剂，可有效对抗干结，促进自然排便，经过多年的疗效验证，获全球多个国家与地区官方循证指南/共识推荐。该产品原研药在美国
及部分欧洲国家已发展较为成熟，据IMS统计，2021年美国多库酯钠医疗机构及零售市场销售总额约2.17亿美元，且近几年销售额维持在2亿美元以上。该产品进入中
国的时间较晚，产品推广尚处于发展初期，临床对该药品接受度正在逐步提升，目前华纳大药厂独家产品沂可隆（多库酯钠片）主要应用于年老体弱及伴有高血压、心
功能不全等疾病的老年患者中。该产品凭借温和的治疗效果有望在消化科、肛肠科门诊得到进一步的推广。另外，肛肠科住院部、外科住院部、肿瘤科、神经内科等都
存在便秘高发人群，存在较大的潜在拓展空间，待市场教育及产品疗效验证完成，有望于近几年进入快速增长阶段。

单位：亿美元
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核心产品
赛道分析

华纳药厂充分利用公司原料药-制剂一体化的完整产业链优势和充沛的产能，积极参与国家集采，
在多次中标，有效扩大公司产品终端覆盖。

来源：国家医保局，地方医保局，华纳药厂，头豹研究院

头豹解读

q 华纳药厂充分利用公司原料药-制剂一体化的
完整产业链优势和充沛的产能，积极参与国
家集采，目前已有蒙脱石散、聚乙二醇4000
散、吸入用乙酰半胱氨酸溶液、兰索拉唑肠
溶片、小儿碳酸钙D3颗粒以及吗替麦考酚酯
胶囊在多次集采中中标，有效扩大公司产品
终端覆盖。

q 华纳药厂着力打造的以“产品集群化”、“原料
制剂一体化”为特色的高端化药产业化平台，
以及以“濒危动物药材替代”、“植提原料”为
契入点，打造的特色创新中药产业化平台。

q 公司已经拥有43个特色化学原料药品种，其
中36个备案登记号状态为“A”，原料药产品品
类丰富，可保障公司化学原料药自供和规模
化生产。公司产业链配套优势，可带动研发、
生产的协调发展，保障制剂产品生产和供应，
也使公司对制剂的生产成本有更强控制力，
更加适应国家集采政策的变化，有利于公司
赢得国家集采的机会。

华纳药厂产品集采情况

发起单位 药品名称 采购区域 约定采购量 采购期

国家医保局等 蒙脱石散

四川，广西，辽宁，山东，江苏，
西藏，云南，贵州，新疆，重庆，
福建，河北，天津，北京，成都，
沈阳，大连

6,825.85万袋 2年

国家医保局等 聚乙二醇4000散
江西，上海，吉林，江苏，宁夏，
河北，广东

373.81万袋 3年

重庆市医保局等 吸入用乙酰半胱氨酸溶液
重庆、湖北、海南、云南、青海、
新疆、新疆生产建设兵团等

5,653,794支 1年

广东省医保局等

兰索拉唑肠溶片

广东、山西、江西、河南、广西、
海南、贵州、青海、宁夏、新疆、
新疆生产建设兵团

未公开 2年小儿碳酸钙D3颗粒

吸入用乙酰半胱氨酸溶液

国家医保局等 吗替麦考酚酯胶囊
广东、江苏、福建、河北、贵州、
海南

1,713.97万粒 3年
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未来增长分析
华纳药厂2022H1研发投入3,404.66万元，研发人员数量较去年同期上涨46.51%，在研项目总数
93个，获得3个仿制药注册批件，2个产品通过仿制药一致性评价，持续驱动企业未来业绩增长。

来源：华纳药厂，头豹研究院

头豹解读

q 华纳药厂2022H1研发投入3,404.66万元，占
营业收入5.75%；研发人员数量为315人，较
去年同期上涨46.51%；在研项目总数93个，
其中创新药研发9个，改良型新药研发2个，
仿制药研发51个，一致性评价23个，国际注
册8个。

q 截至半年报披露日，左奥硝唑胶囊、维D钙
咀嚼片和枸橼酸铋钾颗粒3个产品获得仿制药
注册批件，吗替麦考酚酯胶囊和泮托拉唑钠
肠溶片2个产品通过仿制药一致性评价，硝普
钠原料药备案登记号转为“A”。目前，华纳药
厂已经提交了硫酸氢氯吡格雷、双氯芬酸钠、
盐酸贝尼地平等3个原料药备案申请；提交了
溴夫定片、普格瑞洛片、吸入用硫酸沙丁胺
醇溶液、吸入用异丙托溴铵溶液、盐酸左沙
丁胺醇雾化吸入溶液、复方聚乙二醇电解质
散（Ⅲ）等6个仿制药品注册申请；提交了琥
珀酸亚铁片、硫辛酸注射液仿制药等2个一致
性评价补充申请。公司获得药品注册批件的
数量、提交注册药品的数量均稳步提升，将
持续支撑公司未来业绩增长。

2021H1-2022H1研发人员数量及比例变化
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未来增长分析
产品产能充沛并不断扩大，原料药与制剂规模化生产可有效降低成本，智能化生产线可保障较
高的产品品质。通过发行可转债募资，用于科技创新领域业务，扩充产能优化产品结构。

来源：华纳药厂，头豹研究院

头豹解读

q 华纳大药厂产品产能充沛并不断扩大，目前
正在建设”年产1,000吨高端原料药生产基地”
项目。该项目建设充分扩充了公司原料药产
品品类及产能，产品品质及产量符合预期，
在满足自身“原料药制剂一体化”发展需求的
同时，公司也积极加大向市场的投放，该项
目全面投产后预计实现销售收入10亿元。另
外，公司已规划化药制剂自动化、智能化改
造以及中药制剂及配套质量检测中心建设，
随着生产流程的自动化、智能化改造的完成，
制剂产量及品质都有望得到进一步提升。此
外，原料药与制剂规模化生产可有效降低成
本，智能化生产线可保障较高的产品品质。

q 此外，2022年8月29日华纳药厂发布向不特
定对象发行可转换公司债券预案。本次向不
特定对象发行可转换公司债券拟募集资金不
超过7亿元(含本数)，扣除发行费用后募集资
金净额将全部用于高端制剂产研基地建设项
目，主要投资于科技创新领域业务，将进一
步扩充产能并优化公司产品结构，以满足未
来市场需求。

2022年中报告华纳药厂募投项目明细

项目名称  截至报告期末累计投入进度（%） 项目状态

年产1,000吨高端原料药物生产基地建设项目（一期）续建 91.13 在建中

年产1,000吨高端原料药物生产基地建设项目（二期）续建 31.74 在建中

年产30亿袋颗粒剂智能化车间建设项目* 29.86 在建中

中药制剂及配套质量检测中心建设项目 26.63 在建中

药物研发项目 28.43 -

项目名称 项目投资总额 拟用募集资金投入金额

高端制剂产研基地建设项目 100,028 70,000

华纳药厂2022年可转债预案信息（单位：万元）

*注：公司已于2022年8月16日发布募集资金投资项目变更公告，对该项目名称、建设内容及募集资金进行变更。
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u 头豹研究院布局中国市场，深入研究10大行业，54个垂直行业的市场变化，已经积累了近50万行业研究样本，完成近10,000多个独立的研究咨询

项目。

u 研究院依托中国活跃的经济环境，研究内容覆盖整个行业的发展周期，伴随着行业中企业的创立，发展，扩张，到企业走向上市及上市后的成熟

期，研究院的各行业研究员探索和评估行业中多变的产业模式，企业的商业模式和运营模式，以专业的视野解读行业的沿革。

u 研究院融合传统与新型的研究方法，采用自主研发的算法，结合行业交叉的大数据，以多元化的调研方法，挖掘定量数据背后的逻辑，分析定性

内容背后的观点，客观和真实地阐述行业的现状，前瞻性地预测行业未来的发展趋势，在研究院的每一份研究报告中，完整地呈现行业的过去，

现在和未来。

u 研究院密切关注行业发展最新动向，报告内容及数据会随着行业发展、技术革新、竞争格局变化、政策法规颁布、市场调研深入，保持不断更新

与优化。

u 研究院秉承匠心研究，砥砺前行的宗旨，从战略的角度分析行业，从执行的层面阅读行业，为每一个行业的报告阅读者提供值得品鉴的研究报告。

方法论
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u 本报告著作权归头豹所有，未经书面许可，任何机构或个人不得以任何形式翻版、复刻、发表或引用。若征得头豹同意进行引用、刊发的，需在

允许的范围内使用，并注明出处为“头豹研究院”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节或修改。

u 本报告分析师具有专业研究能力，保证报告数据均来自合法合规渠道，观点产出及数据分析基于分析师对行业的客观理解，本报告不受任何第三

方授意或影响。

u 本报告所涉及的观点或信息仅供参考，不构成任何证券或基金投资建议。本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发放，概不

构成任何广告或证券研究报告。在法律许可的情况下，头豹可能会为报告中提及的企业提供或争取提供投融资或咨询等相关服务。

u 本报告的部分信息来源于公开资料，头豹对该等信息的准确性、完整性或可靠性不做任何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映头豹于发

布本报告当日的判断，过往报告中的描述不应作为日后的表现依据。在不同时期，头豹可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告或文

章。头豹均不保证本报告所含信息保持在最新状态。同时，头豹对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，读者应当自行关注相应的

更新或修改。任何机构或个人应对其利用本报告的数据、分析、研究、部分或者全部内容所进行的一切活动负责并承担该等活动所导致的任何损

失或伤害。

法律声明
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行业峰会策划、奖项评选、行业
白皮书等服务

头豹研究院简介

u 头豹是中国领先的原创行企研究内容平台和新型企业服务提供商。围绕“协助企业加速资本价值的挖掘、提升、传播”这一核心目标，头豹打
造了一系列产品及解决方案，包括：报告/数据库服务、行企研报服务、微估值及微尽调自动化产品、财务顾问服务、PR及IR服务，以
及其他以企业为基础，利用大数据、区块链和人工智能等技术，围绕产业焦点、热点问题，基于丰富案例和海量数据，通过开放合作的增长
咨询服务等

u 头豹致力于以优质商业资源共享研究平台，汇集各界智慧，推动产业健康、有序、可持续发展

300+ 50万+
合作专家

8万+
注册机构用户

公司目标客户群体
覆盖率高，PE/VC、

投行覆盖率达80%

资深分析师

5,000+
细分行业
深入研究
原创内容

100万+
行企研究

价值数据元素

研究咨询服务
为企业提供定制化报告服务、管理
咨询、战略调整等服务

为处于不同发展阶段的企业，提供与之推广
需求相对应的“内容+渠道投放”一站式服务

地方产业规划，园区企业孵化服务

企业价值增长服务 行业排名、展会宣传 园区规划、产业规划

四大核心服务
备注：数据截止2022.6


