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第六批胰岛素专项集采对国产胰岛素巨头业绩的影响仍在持续。

10月30日，通化东宝药业股份有限公司（通化东宝
，600867.SH）发布2022年三季报，从前三季度来看，通化东宝营收20.99亿元，
同比下降14.5%，归母净利润约14.03
亿元，同比增长31.39%，归母扣非净利润6.61亿元，同比下降26.65%。

单看第三季度，通化东宝营收7.12亿元，同比下降10.24%，归母净利润2.2亿元，
同比下降44.08%，归母扣非净利润2.2亿元，同比下降10.56%。半年报显示，通化
东宝第二季度营业收入5亿元，归母净利润3.51亿元。按照这组数据来计算，相比
今年第二季度，通化东宝营收环比增长约42%，但归母净利润环比下降约37%。
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来源：通化东宝三季报

对于三季度净利润下滑44.08%的原因，通化东宝再次提到集采的影响，即报告期
集采实施后人胰岛素注射剂产品及胰岛素类似物产品销售价格较同期下降。此外，
上年同期因出售厦门特宝生物
工程股份有限公司部分股权
导致投资收益增加和归属于母公司所有者的净利润基数较高的原因所致。

通化东宝提到的集采是第六批胰岛素专项集采，于2021年11月产生中选结果，202
2年5月陆续在各地执行，中选产品价格平均降幅48%，最高降幅73%。通化东宝和
另一家国产胰岛素巨头企业甘李药业股份有限公司
（甘李药业，603087.SH）均在中标行列。在半年报中，两家企业已经提到集采的
影响，而从最新披露的三季报来看，相关影响仍在持续。

10月27日晚间，甘李药业公布的三季报显示，三季度营收4.02亿元，归母净利润-2
.16亿元，归母扣非净利润-1.91亿元，分别同比下降60.87%，143.36%和144.97%
。
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来源：甘李药业三季报

在胰岛素专项集采中，甘李药业6款胰岛素产品全部高顺位中标。从甘李药业披露
的国内制剂产品销售情况来看，第三季度国内制剂产品销量较上年同期增长48.23
%，但该季度销量的增长没有冲抵价格下降的影响。另外，今年5月各地开始陆续
执行集采中选结果，第二季度仍有部分时间适用集采前较高价格。虽然第三季度国
内制剂产品销量环比增长27.41%，但不含集采补差影响的国内制剂产品销售收入
环比下降10.62%。

国内制剂产品销售情况 来源：甘李药业三季报

集采补差是影响国产胰岛素企业业绩的另一个原因。

通化东宝曾在半年报中提到，公司对集采实施前存在于流通环节的胰岛素产品，原
供货价与集采实施价格之间的差额进行一次性冲销或返还，公司营业收入受此一次
性调整的影响下降幅度较大。
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甘李药业在三季报同样表示，为保障集采中标产品的良性供应，经与商业公司友好
协商，决定采用价格补差的形式协助商业公司进行集采实施前库存产品价格的调整
。截至报告期末，通过商业公司收集并核实终端医疗机构集采实施前库存产品价格
补差信息的工作已基本结束，2022年第三季度计提补差金额共计1.96亿元（不含税
），冲减营业收入。从前三季度来看，涉及补差金额共计5.63亿元（不含税）。

集采等大背景下，产品管线上加大创新投入和商业上开拓新市场是药企们提升未来
业绩的抓手。从公开资料来看，甘李药业和通化东宝的思路略有差异。

甘李药业今年7
月先后披露多个产品的研发里
程牌，整体仍然集中在糖尿病
领域，而通化东宝除了糖尿病方面，还选择布局痛风/高尿酸血症，并表示坚持“自
主研发+对外合作”的发展战略。

商业化方面，通化东宝表示，随着不断加大基层市场、零售渠道、民营医院等院外
市场投入，持续拓展增量空间，公司将不断抵消集采价格下降带来的营收压力，为
未来稳定增长奠定坚实基础，而从甘李药业披露的信息来看，其在不断推进国际化
进程，如10月8日，甘李药业宣布，甘精胰岛素注射液产品正式取得在泰国的商业
化许可，进一步拓展其在东南亚的糖尿病市场版图。

截至10月28日收盘，通化东宝报8.59元/股，跌2.39%，市值171.3亿元；甘李药业
报36.44元/股，跌3.85%，市值204.6亿元。
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