
接种年龄拓宽

默沙东四价HPV疫苗的覆盖人群扩

大，与国内已获批的二价HPV疫苗适龄接

种人群达到一致。11月23日，默沙东宣布

公司研发的四价HPV疫苗应用于9-19岁

女性适应证已获得国家药品监督管理局

上市批准。这意味着，该疫苗已拓宽至

9-45岁适龄女性的接种。接种程序方面，

仍采用三剂免疫接种程序。

四价HPV疫苗由默沙东于2006年研

发成功，可用于预防宫颈癌和湿疣等疾

病。2017年5月，默沙东四价HPV疫苗“佳

达修”在中国获批，用于20-45岁的女性接

种。据介绍，四价HPV疫苗适用于预防因

高危HPV16/18型所致的宫颈癌、2级和3

级宫颈上皮内瘤样病变（CIN2/3）和宫颈

原位腺癌（AIS），以及1级宫颈上皮内瘤样

病变（CIN1）。

作为常见的妇科恶性肿瘤之一，宫颈

癌是全球15-44岁女性中第二大高发癌

症。2019年发布的《中国人乳头瘤病毒及

相关疾病报告》显示，当年我国宫颈癌新

发病例约10.64万例，死亡人数约4.77万

例。宫颈癌是人类历史上首个病因明确的

癌症，高危型HPV病毒的持续感染是引起

宫颈癌的主要病因，其中HPV16型和18型

约占全球70%的HPV相关宫颈癌的致病

原因。

默沙东提供的数据显示，自2017年进

入中国以来，公司的四价HPV疫苗已经保

护了超过500万中国适龄女性。默沙东相

关负责人表示，宫颈癌是一种可以预防的

疾病，而疫苗是经济、有效的疾病防控手

段。中国女性HPV感染率按年龄分布的第

一个高峰便是在17-24岁，因而在青少年

女性人群中开展HPV疫苗接种，有助于降

低整个中国女性群体HPV感染和宫颈癌

的发生率。随着9-19岁女性适应证的获

批，公司能够为9-45岁的中国女性提供健

康防护，帮助其免受HPV相关癌症及多种

疾病的侵袭。

九价地位可危

九价HPV疫苗一直是默沙东领先市

场的“王牌”。由于针对HPV的种类多于二

价、四价HPV疫苗，且是目前仅有的“高

价”疫苗，自国内上市以来，九价HPV疫苗

一针难求的现象时有发生。

目前全球已获批上市的HPV疫苗有二

价、四价和九价3种。其中，二价HPV疫苗针

对的是导致宫颈癌的16型和18型的感染；

四价HPV疫苗针对6型、11型、16型以及18

型的感染，九价HPV疫苗除预防宫颈癌外，

还能预防阴道癌、肛门癌等多种疾病。

2019年，默沙东实现总收入468.4亿美

元，同比增长11%。默沙东方面表示，公司

业绩增长主要来自于几款明星产品的贡

献，包括以54.6%的增幅突破100亿美元大

关的Keytruda，实现37.37亿美元销售收

入的九价宫颈癌疫苗Gardasil9等。

不过，默沙东的优势地位正面临冲击。

今年6月，由中国生物成都生物制品研究所

和中国生物研究院联合研发的一类新药“11

价重组人乳头瘤病毒（HPV）疫苗”Ⅱ期临床

试验于广西柳城正式启动，针对中国HPV病

毒流行特征，增加了相应的高危HPV型别，

受试者入组与接种工作已经开始。

日前，万泰生物宣布原计划投向“化学

发光试剂制造系统自动化技术改造及国

际化认证项目”的1.5亿元募集资金募投方

向变将更为“生物医药项目工程二期”，扩

大HPV九价疫苗等新一代疫苗产能。目

前，万泰生物的九价宫颈癌疫苗处于Ⅲ期

临床阶段。沃森生物的九价HPV疫苗计划

在2020年下半年启动Ⅲ期临床试验入组

工作。

增加竞争筹码

默沙东四价HPV疫苗接种对象年龄

的拓宽让公司新增了消费人群。目前，国

内市场获批的二价HPV疫苗适用人群均

为9-45岁。2016年7月，葛兰素史克（GSK）

的希瑞适获得上市许可，成为国内首个获

批的预防宫颈癌的疫苗，获批用于9-25岁

人群。2018年5月，GSK宣布，根据国家药

品监督管理局药品审评中心的技术审评

结果，宫颈癌疫苗希瑞适的接种对象年龄

延长至45岁已获得批准，由此可适用于

9-45岁女性人群的接种。

今年4月底，由厦门大学和万泰生物

科研人员研制的首个国产二价HPV疫苗

宣布5月起可预约接种，价格在千元以内。

国家药品监督管理局的信息显示，万泰生

物的二价HPV疫苗（大肠杆菌）（商品名：

馨可宁（Cecolin））于2019年12月底获批

上市，适用于9-45岁女性。

疫苗专家陶黎纳告诉北京商报记者，

宫颈癌疫苗市场前景较大，年龄的拓宽为

默沙东增加了竞争的筹码。今年11月17日，

世界卫生组织发布《加速消除宫颈癌全球

战略》，提出了三个2030年之前要实现的目

标，即90%的女孩在15岁之前完成人乳头

状瘤病毒疫苗接种；70%的妇女在35岁和

45岁之前接受高效检测方法筛查；90%确

诊宫颈疾病的妇女得到治疗（90%癌前病

变病例得到治疗，90%浸润性癌病例得到

管理）。如果成功实施疫苗接种、筛查和治

疗这三项措施，到2050年，可以减少40%以

上的新发病例和500万相关死亡病例。

在陶黎纳看来，世卫组织发布的文件

可以看到宫颈癌疫苗市场未来的前景。覆

盖更多的人群也让默沙东有了更多的竞

争优势。医药行业投资分析人士李顼表示，

随着企业相继布局，国内宫颈癌疫苗市场

竞争白热化。

北京商报记者 姚倩
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四闯IPO终上岸 仲景食品渠道关未解

九价后浪汹涌 默沙东争食二价HPV疫苗

五年四闯IPO

11月23日，根据深交所公告，仲景食品正

式登陆创业板。

上市公告显示，仲景食品本次IPO发行新

股2500万股，发行价格为39.74元/股，预计募

集资金总额约9.94亿元，扣除预计发行费用约

8075.34万元（不含增值税）后，预计募集资金

净额约为9.13亿元。本次公开发行后，仲景食

品总股本为1亿股，首发股份占比25%。

值得一提的是，这是自2015年以来仲景

食品第四次冲刺IPO。在更名前，仲景食品曾

以仲景大厨房为名两次冲刺IPO。2015年，仲

景食品第一次递交招股说明书。17个月以后，

因存货增长较快、第三方支付在收入中占比

较高，仲景食品未能过会；2017年4月，仲景大

厨房再次提交招股书，2个月后，公司因业绩

波动较大、财务瑕疵较多等多项问题被否，上

市计划再次失败。

2019年6月，“仲景大厨房”更名为“仲景

食品”，第三次冲击A股。同年12月，发审委给

出反馈，要求仲景食品补充说明原材料采购

情况及相关业务资质等情况。今年3月27日，

仲景食品第四次更新创业板招股书。发行新

股规模不变（2500万股），募集资金规模由

3.92亿元增至4.92亿元，新增1亿元募资将用

于补充流动资金。

据仲景食品招股书，IPO所募资金将用于

年产3000万瓶调味酱生产线项目、年产1200

吨调味配料生产线建设项目、营销网络建设

项目以及补充流动资金项目。

资料显示，仲景食品成立于2002年，以研

发、生产、销售调味配料和调味食品为主营业

务，仲景香菇酱是其明星产品。仲景食品服务

于联合利华、海底捞、双汇、康师傅、今麦郎、

白象等企业。招股书显示，2017-2019年，仲

景食品营业收入分别是5.17亿元、5.3亿元、

6.29亿元，实现净利润分别为7936.15万元、

8153.39万元和9163.81万元。

急拓餐饮渠道

“上市只是一个新起点，下一步，仲景食

品除了继续延伸产品线，开发出更多爆款单

品，还将加大研发力度，把调味食品向餐馆等

领域扩展。目前，一些前期工作我们已经在筹

备之中。”在上市敲钟仪式上，仲景食品副董

事长、总经理朱新成表示。

业内人士认为，仲景食品急拓餐饮渠道，

与其目前面临主要客户流失风险及经销商不

稳定因素的影响不无关系。

在产品经营上，仲景食品主要产品分为

以直销模式为主的调味配料和以经销模式为

主的调味食品两大类。其中，调味配料客户主

要为大中型食品生产企业。仲景食品方面表

示，“如果主要客户减少对产品的采购，甚至

与公司终止合作，而公司在短期内无法开拓

新的客户，增加产品销售，则可能对公司的生

产经营产生不利影响”。

在调味食品方面，仲景食品近两年经销

商也极不稳定。招股说明书显示，2017-2019

年，仲景食品新增经销商数量分别为210家、

142家、417家；退出经销商数量分别为165

家、166家、138家。

“相比于经销商不稳定以及大客户流失

风险等问题，餐饮渠道的高忠诚度和高组合

采购比例对仲景食品来说更具吸引力。”食品

产业分析师朱丹蓬表示，餐饮渠道呈现明显

的易守难攻特征，厨师一旦对某个品牌形成

习惯，就很难做出改变，高端餐饮尤为明显。

此外，餐饮客户讲究效率，组合采购比例较

高，可带动旗下多个品类产品销售。

“餐饮渠道易守难攻，家庭消费者黏性相

对较弱，预计调味料行业餐饮渠道格局将优

于家庭渠道。”《未来智库报告》预测。相关数

据显示，2020年调味品市场将发力家庭、餐

饮和工业调味品三大战场，其中餐饮渠道是

目前整个调味品销售最主要的渠道。预计到

2020年，餐饮行业总收入达到5万亿元。目

前，调味品在餐饮渠道中的销售比重为10%

左右。

以目前酱油渠道为例，餐饮渠道呈现一

超多强的局面，而家庭渠道竞争相对激烈。根

据Wind出厂口径测算，2019年酱油餐饮渠道

占比为25.14%，第一名企业海天市占率

18.49%，第二名企业李锦记市占率仅为

3.98%；家庭渠道占比为38.57%，第一名企业

海天市占率16.95%，第二名企业欣和市占率

11.61%，第三名企业美味鲜市占率10%。

在业内人士看来，仲景食品主要以家庭

消费为主，比较难切入餐饮定制复合调味品

战场。其原因主要在于业务结构和开发强度

不同，家庭消费调味品企业更关注经销渠道、

单品爆款逻辑为主。而开拓餐饮渠道则需要

较强的定制研发能力，对开发速度、宽度、定

制灵活度的要求较高。

对于仲景食品进军餐饮渠道的原因以及

目前在该领域的布局规划，北京商报记者采

访仲景食品，但截至发稿未收到回复。

全国化难题

在投资者问及“为什么每个商超都能看

到老干妈辣酱，而仲景香菇酱覆盖没有那么

广”时，仲景食品董秘表示，公司将使用募集

资金用于营销网络建设项目，形成覆盖全国

的销售网络。

在上市前后，“全区域覆盖”一直被仲景

食品反复提及。11月10日，在上市网上路演

中，仲景食品财务总监王荷丽表示，“未来公

司新增长点包括两类，一个是明星产品的增

长，一个是发力全区域覆盖，通过销售区域

的扩大和销售渠道的深耕，能够触达更广泛

的销售人群，这是公司的战略”。在上市敲钟

仪式上，朱新成也称，“未来要通过打造明星

产品，丰富优势品类，重点发力全渠道全区

域覆盖”。

然而，在朱丹蓬看来，从品类市场来看仲

景食品属于小众市场，市场渗透率、上货率以

及全国化运营都不是很理想。无论是自身产

品结构还是在行业中的地位，仲景食品没有

太大的体量和较高的利润去竞争全国市场。

在自身产品方面，由于成本控制力弱，仲

景食品主营业务毛利率已连续三年下滑。数

据显示，2017-2019年，该公司主营业务毛利

率分别为45.28%、43.82%、42.01%。分业务

看，调味食品和调味配料的毛利率也均为下

降趋势。对此，仲景食品在招股书中解释，这

与仲景食品制作原材料香菇梗、花椒等成本

上升有关。

与同行相比，仲景食品营收与净利润年

增长率均低于行业水准。在招股书中，仲景食

品表示，2013-2018年，19家调味品上市公司

合计总营收与合计净利润的年复合增长率分

别为10.81%及28.96%。但2013-2018年仲景

食品营收与净利润的年复合增长率分别为

7.28%及2.07%。

招股书显示，仲景食品当前的销售范围

以华北、华东和中部地区为主，经销商的数量

在1000家左右。而目前海天味业已拥有全国

销售网络，100%覆盖地级以上城市。截至

2019年末，海天味业总经销商数量达到5806

家，在中国内陆省份中，99%的省份销售过亿

元。老干妈品牌的销售渠道也同样十分发达。

在香颂资本董事沈萌看来，一旦海天味

业、老干妈等巨头将香菇酱产品在自身全国

渠道上铺开，仲景食品不仅在全国拓展举步

维艰，自身华北、华东等阵地也将受到冲击。

此外，调味品市场竞争对手多，除了全国性上

市公司还有地方品牌，目前仲景食品布局全

国市场难度较大。

北京商报记者 钱瑜 王晓

数次IPO折戟，仲景食品终于在资本市场

“上岸”。11月23日， 仲景食品正式登陆创业

板。踏入资本市场的门槛后，仲景食品开始在

渠道和区域上谋求布局， 不仅将触角伸向了

餐饮领域，还欲走向全国，与海天味业、老干

妈等调味品巨头“一争天下”。在被投资者问

及“为什么每个商超都能看到老干妈辣酱，而

仲景香菇酱覆盖没有那么广”时，仲景食品回

应称， 将使用募集资金用于全国化的营销网

络建设，但罗马城终究不是一天能建成，仲景

食品的渠道建设之路依然漫漫。

·2017-2019年仲景食品业绩一览·

营收 净利润 （单位：亿元）

11月23日，默沙东宣布其四价HPV疫苗拓宽至9-45岁适龄女性的接种。该疫苗此前在国内获批用于20-45岁的

女性接种。年龄的拓宽意味着国内二价HPV疫苗市场迎来了新竞争者。目前，国内已获批的二价HPV疫苗适龄接种

人群均为9-45岁。适龄人群一致，但针对HPV的种类更多，默沙东四价HPV疫苗无疑给9-19岁的女性消费者增加了

新的选择。瞄准新消费群体，这背后是默沙东九价HPV疫苗的地位可危。HPV疫苗的“价”代表了疫苗覆盖的病毒细

分种类，价越高，能预防覆盖到的HPV病毒亚型种类也就越多。全球已上市的“高价”HPV疫苗仅默沙东一家，但在国

产企业相继发力的当下，国产九价HPV疫苗、国产11价疫苗均在路上……宫颈癌疫苗市场竞争白热化。
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