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10健康周刊

日亏千万 百济神州再赴科创板

北京商报2021.2.5

北京时间2021年2月2日，中国领先的

医疗健康服务平台———平安健康医疗科技

有限公司（股票简称“平安好医生”，1833.

HK）发布2020年年度业绩报告。报告显

示，平安好医生2020年整体业务收入保持

稳健增长态势，实现总收入68.66亿元，同

比增长35.5%；其中，核心业务在线医疗持

续高速增长，贡献收入达15.66亿元，同比

增长82.4%。

报告披露，作为平安集团医疗生态的

重要组成部分，平安好医生在大力发展核

心业务的基础上，进一步聚焦“渠道、服务、

能力”三大方向，在2020年中启动了全面

的战略升级。其中引人注目的是，平安好医

生成立保险事业部，推动医疗健康服务与

保险服务相互赋能，为用户提供一站式、全

方位、全流程的线上医疗健康+保险服务，

在发展潜力上有巨大的想象空间。

依托平安集团医疗健康生态圈
医疗健康+保险服务全面布局

2020年9月中国平安投资者开放日曾

经披露，医疗健康作为平安集团的长期战

略核心之一，历经超过20年的积累与沉淀，

目前平安集团已形成了能够有机联结政

府、用户、服务方、支付方、科技等五方的医

疗健康生态圈。作为整个平安医疗健康生

态圈用户及线上医疗服务端的抓手，平安

好医生业已成为平安整个医疗健康生态圈

的重要旗舰。

平安好医生为广大患者提供了包括专

科和全科在内的医疗管理的服务，也为患

者和用户提供包括健康和亚健康在内的健

康管理服务。得益于不断提升的医疗健康

服务实力，平安好医生在抓住用户流量的

基础上，了解用户的切实需求，并通过医疗

健康+保险服务组合产品等创新形式，影

响用户在面临医疗健康问题时的行为决

策，实现医疗健康服务与保险服务的深度

协同，从而释放互联网医疗健康+保险的

巨大能量。

依托于平安医疗健康生态圈，平安好

医生与平安旗下的保险公司形成产品的结

合和融合，健康服务产品与保险产品形成

交叉销售，让用户在保险服务完成之后能

享受医疗健康服务。通过医疗服务与保险

业务的结合，实现保险产品的场景化开发，

配套的医疗增值服务则进一步使得保险产

品满足客户的实际保障需求，进而推动两

端业务的协同发展。

公开数据显示，截至2020年上半年，

平安集团的金融客户中，使用医疗服务的

客户占比从2017年的54%增长至60%，每

年新增客户中有15%-20%来源于医疗生

态圈。而在带来客户增长的同时，医疗服务

也进一步提升了客户价值：使用医疗服务

客户的客均金融合同数为3.1份，比不使用

医疗服务的客户高1.1份/人；此外，使用医

疗服务客户的客均AUM达10000元，是不

使用医疗服务客户的1.79倍。

伴随全面战略升级
“保险+互联网医疗”未来可期

伴随2020年年中全面的战略升级，平安

好医生聚焦“渠道、服务、能力”三大方向，全

速推进企业客户拓展、互联网医院建设、保

险渠道产品拓展、医生团队搭建等重点战略

项目。从平安好医生的战略升级中，可以发

现“保险+互联网医疗”的巨大发展潜力。

财报显示，截至2020年12月31日，平

安好医生旗下App“平安健康”已注册用户

达3.73亿，2020年全年日均问诊量达90多

万，2020年12月的月活跃用户数与月付费

用户数分别达7262万与398万，是中国最

大的互联网医疗流量入口。

在服务端，平安好医生在专注在线医

疗的基础上，延伸到更高频次更多元化的

健康服务。2020年，平安好医生面市两年

的首款会员产品“就医360”升级为“健康守

护360”，给予用户更多会员权益，包含健康

资讯、健康咨询、疾病专案管理等服务。有

别于过往传统的医疗服务产品，致力于解

决患者生病后找合适的医院和医生，看病

过程中详细了解病情走向，治疗康复期的

健康管理等痛点，旨在为客户提供全方位

的健康管理，得到患者的广泛认可。

36岁的曾女士是上海某家知名外企高

管，2020年2月因被检查出心脏有巨大肿

瘤而接受了完整切除右心房和心脏肿瘤的

心脏重建手术。作为平安人寿重疾险及配

套服务“健康守护360”的用户，曾女士不仅

得到了快速顺利的理赔，同时还享受到了

平安好医生提供的重疾专案管理服务，大

大提升了其在康复阶段的效率，在少走了

不少弯路的同时，也给予了专业的陪伴与

康复信心。

从上述案例可以看出，作为与平安重

疾险合作的医疗健康服务产品，“健康守

护360”产品不仅通过保险业务为医疗服务

导入更多潜在用户，为平安好医生带来了

更为多元化的业务增长，还利用全面、细致

的医疗健康增值服务反哺保险业务，提升

传统保险业务的产品竞争力。

在渠道端，平安好医生现已专门成立

保险事业部，积极与平安健康险合作，共同

深度定制差异化的互联网医疗健康+保险

服务组合产品，实现医疗健康服务与保险

服务的相互赋能，为用户提供一站式、全方

位、全流程的线上医疗健康+保险服务。平

安好医生通过对优质客户资源的系统服

务，进一步深化医疗健康服务与保险服务

的合作，充分发挥协同效应，挖掘互联网医

疗健康+保险的巨大潜力，盘活平安集团

已有的金融客户和企业客户，创造保险与

健康服务结合带来的业务增量，为用户提

供更加“有温度”的服务。

通过多元化的健康服务以及专门成立

保险事业部，平安好医生在“保险+互联网

医疗”的版图构建已经初见轮廓，未来可期。

随着人口老龄化、人们的健康需求不

断上升，商业健康保险市场呈现快速发展

势头。医疗健康产业与保险业两者的结合

催生出更大的市场空间，随着健康产业融

合进程的不断加速，医疗健康产业与保险

业的融合发展已经成为行业趋势。

同时，面对国家政策从“以治病为中

心”向“以人民健康为中心”的转变，安信证

券此前发布报告表示，互联网医疗正逐渐

向线上线下深度结合、“医+药+险+养”一

体化闭环的模式转变，整个产业生态链路

逐渐完善。平安好医生董事会主席兼CEO

方蔚豪表示，平安好医生将开启内部的二

次创业，推动公司从1.0时代跨入2.0时代。

可以预见的是，以升级“健康守护360”等健

康产品、内部建立保险事业部为手段，进而

打开“保险+互联网医疗”双向赋能的新局

面，将成为构筑平安好医生2.0版图不可或

缺的一部分。

平安好医生发布2020年财报：
战略升级布局健康服务，“互联网医疗+保险”版图初显

平安健康医疗科技有限公司发布2020年终业绩

继成功登陆美股、港股后，百济神州向科创板发起冲刺。2月2日，针对赴科创板

上市的原因等问题，百济神州相关负责人向北京商报记者表示，此次发行将进一步

支持公司在全球创新药物研发、生产及商业化领域的投入等。

根据百济神州日前披露的招股书，该公司拟募资200亿元，投向药物临床试验研

发等项目。若此次成功上市，百济神州将成为第一家在美股、港股和A股同时上市的

创新药企。自成立以来，百济神州累计融资额超300亿元，这背后公司亏损也达百亿

元。 其中，2017-2019年， 百济神州累计亏损额达126.57亿元， 相当于日均亏损约

1155.89万元。

融资不停，亏损增大……目前，百济神州仅有两款自主研发产品上市。业内人士

表示，寻求科创板上市可以获得资金加持，但产品是扩大销售的关键，百济神州能否

实现最终盈利仍有待时间检验。

再募200亿元

随着招股书的正式披露，百济神州拟

科创板上市的募资金额及上市计划也被公

布。根据招股书，百济神州此次募集资金总

额约为200亿元，扣除发行费用后，将投向

药物临床试验研发项目、研发中心建设项

目、生产基地研发及产业化项目、营销网络

建设项目、补充流动资金。

若百济神州最终发行成功，200亿元

将成为截至目前科创板上市生物医药企业

的最高融资额。事实上，百济神州此前已分

别登陆纳斯达克和港交所。2016年2月，百

济神州在美国上市。在港交所宣布新规之

后，2018年7月27日，百济神州宣布赴港上

市并公布募股发行计划；8月8日，百济神州

正式登陆港交所。

据不完全统计，百济神州已累计融资

超300亿元。纳斯达克上市时，其募资1.82

亿美元；2016-2018年，百济神州分别在纳

斯达克发起金额2.12亿美元、1.75亿美元和

8亿美元的三轮定向增发；港股上市募资

9.03亿美元；2019年11月，百济神州以27亿

美元向安进出售20.5%股份，创下彼时中

外生物制药企业间最大交易金额。

五年奔赴三地上市。若此次成功登陆

科创板，百济神州将成为第一家在美股、港

股和A股同时上市的创新药企。

对于科创板上市的原因，百济神州相

关负责人向北京商报记者表示，此次发行

将进一步支持公司在全球创新药物研发、

生产及商业化领域的投入，推动公司多种

在研创新药物的全球临床试验，推进现代

化研发中心及广州大分子药物生产基地的

建设等。

日亏千万元

“百济神州尚未盈利，需要靠融资不断

输血。”业内人士直言。

自2010年成立以来，百济神州持续亏损。

其中，2017-2019年，百济神州分别亏损9.81

亿元、47.48亿元、69.28亿元，累计亏损额达

126.57亿元。这意味着，近三年来百济神州每

天亏损约1155.89万元。截至2020年前三季

度，百济神州亏损81.04亿元，亏损持续扩大。

融资不断，亏损增加，这引发了市场对

其研发率的质疑。2019年9月，香港JCap-

italResearch（美奇金）发布的做空报告认

为，百济神州研发人员的开支畸高。“这让

我们确信，该公司在其九年历史上没有任

何一种药物获批的情况下，要么存在极度

浪费的行为，要么就是虚报开支。”

两个月后，百济神州迎来了自主研发

的两款产品的上市。2019年11月，百济神

州宣布公司自主研发的抗癌新药泽布替尼

获准在美上市。同年12月，百济神州的抗

PD-1抗体药物百泽安获得国家药品监督

管理局批准上市。

“一块钱能办的事非要花五块钱”“按

照目前的烧钱速度，此次募资200亿可能

也就烧两三年”。业内人士对百济神州如此

评价道。对此，百济神州相关负责人在接受

北京商报记者采访时表示，从研发费用具

体构成上看，临床试验的费用占了最大比

重，这与公司全球化发展战略密切相关。随

着产品管线的拓展与推进，公司目前正在

超过35个国家和地区开展超过60项正在

进行的临床试验，包括超过25项III期或潜

在注册可用的临床试验。相比于仅在中国

进行的临床试验而言，在海外进行的全球

性临床试验，往往需要较高的成本和投入，

公司开展的大规模全球临床试验，是研发

费用高的主要原因。

何时能盈利

若此次在A股成功上市，百济神州的

融资渠道将进一步被拓宽。而资本市场给

予的支持也考验着公司的研发能力以及商

业化回报能力。

医药行业投资分析人士李顼告诉北京

商报记者，百济神州目前获批上市的两款

产品均面临不同程度的竞争压力，其中泽

布替尼海内外获批的适应症为套细胞淋巴

瘤，该适应症新发患病人群较小，PD-1产

品百泽安在进入医保后，价格会有大幅下

滑，进一步影响公司的营收和利润。依靠上

述两款产品实现盈利不现实，百济神州只

有不断推动更多药品上市。

医疗战略咨询公司LatitudeHealth

创始人赵衡告诉北京商报记者，在全球进

行临床试验是一方面原因，另一方面，由于

目前获批的产品较少，营收规模上不来，百

济神州实现盈利有一定难度。

百济神州相关负责人表示，公司自主

研发的PARP抑制剂帕米帕利，其新药上

市申请于2020年7月获得国家药监局受理

并纳入优先审评，有望在2021年获批成为

公司第三款上市的自主研发产品。

百济神州方面进一步表示，公司将持续

推进自主研发产品在中国的销售。此外，公

司在全球17个国家和地区提交了22项新药

或新适应症上市申请，并预计于2021年及以

后陆续获得相应批准。北京商报记者 姚倩
图片来源：百济神州官网


