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招股日期 2022年09月23日–

2022年09月28日

公开发售结果 2022年10月05日

上市日期 2022年10月06日

招股价 16.16港元

最低入场费 3,264.57港元

集资金额 1.57亿港元

发行市盈率 N/A

发行市帐率 5.52倍

市值 195.49亿港元

每手股数 200

公开发售股数 971,600

国际配售股数 8,742,400

保荐人 高盛、中金、中信建投、

麦格理

公司名称 艾美疫苗

股份编号 6660 HK

行业 生物科技

公司亮点

• 公司为中国民营按批签发量排名第一

的疫苗公司

• 广泛的疫苗组合具有巨大的潜在市场

规模

• 创新疫苗市场在中国具有潜力

数据来源：招股书，彭博
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2015年至2030年（估计）按销售收入
计的全球疫苗市场规模及预测

资料来源：招股书
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公司疫苗产品及在研疫苗在内的疫苗组合
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2021年按批签发量划分的中国十大疫苗制造商

资料来源：招股书

资料来源：招股书
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创新疫苗市场在中国具有潜力：

按销售收入计，全球疫苗市场由 2015年的401亿美元增至2021年的640亿美元，并预计将于
2030年达到1,127亿美元（不包括新冠疫苗）10年复合增长率为6.5%。其中，中国疫苗市场由
2015年的人民币251亿元增至2021年的人民币761亿元，并预计将进一步增至2030年的人民币
2,157亿元（不包括新冠疫苗），10年复合增长率达12.3%，明显快于全球市场。
尽管中国的市场规模巨大，但这方面的服务仍明显不足。中国人均疫苗支出 （2021年为8.4美
元）远低于美国（2021年为65.0美元）和日本（2021年为21.8美元）等发达国家，主要是由于
缺乏效果更佳的新疫苗。中国广泛使用的疫苗仍有大量是已被发达国家新疫苗所取代的老一代
疫苗，加上中国疫苗开发的持续创新、 公众的疫苗购买力提高、 政府优惠政策等增长动力，
优质创新疫苗在中国具有很大的市场潜力。
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公司为中国民营按批签发量排名第一的疫苗公司：

于2021年，按批签发量（不包括新冠疫苗）计，公司占据7.4%的市场份额，仅次于国有企业中
国医药集团中国生物技术股份有限公司，在中国疫苗市场所有市场参与者中排名第二，在民营
疫苗公司中排名第一。
公司目前已商业化八款针对六个疾病领域的疫苗产品，其中乙型肝炎疫苗及人用狂犬病疫苗为
公司在市场上处于领先地位的主要商业化疫苗产品：按2021年的批签发量计，公司是全球及中
国最大的乙型肝炎疫苗供货商，于中国所占市场份额为45.4%。2021年中国约75%的新生儿接种
了公司的重组乙型肝炎疫苗；2021年，公司为全球及中国第二大人用狂犬病疫苗供货商，按销
售收入及批签发量计，分别占中国市场16.2%及18.1%的市场份额。

广泛的疫苗组合具有巨大的潜在市场规模：

截至最后实际可行日期，公司在中国已针对六种可通过疫苗预防的疾病（包括 狂犬病、乙型
肝炎、甲型肝炎、腮腺炎、肾综合征出血热及脑膜炎球菌病）商业化八款疫苗产品。截至同日，
公司亦有针对13个疾病领域的22款在研疫苗，其中5款在研疫苗（针对原始毒株的mRNA新冠在
研疫苗、灭活新冠在研疫苗、PCV13、PPSV23及 MCV4）处于临床阶段。这5款在研疫苗中，公
司预计将于2023年至2025年推出至少四款。此外，公司计划于2023年末提交超过10项临床试验
申请，以将多个正在准备临床 试验申请及临床前的在研产品推进到临床试验阶段，并于2026
年及之后推出其他12款新产品，凭借保持多元化的产品组合，为公司的业务带来可持续的新增
长动力。
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同类公司比较

证券简称 代码 总市值

（亿）

市盈率

（倍）

股本回

报率（%）

市账率

（倍）

市销率

（倍）

股息率

（%）

中位数 199.38 31.08 13.18 4.63 10.56 0.53 

艾美疫苗 6660 HK 195.49 N/A N/A 5.52 11.22 N/A

康希诺 6185 HK 204.60 9.86 13.18 1.26 3.40 2.14

瑞科生物－Ｂ 2179 HK 99.73 N/A N/A 1.00 282.98 N/A

沃森生物 300142 CH 676.23 114.75 11.62 6.81 13.58 0.07

康泰生物 300601 CH 371.62 31.08 12.36 3.64 7.44 1.77

惠泰医疗 688617 CH 138.06 49.54 13.95 6.62 12.48 0.53

数据来源：Bloomberg、招股书货币单位：港元
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主要财务比率

截至12月31日 截至4月30日

2019年 2020年 2021年 2021年 2022年

毛利率（%） 77.0 82.7 82.5 82.6 80.0

净利润率（%）* 12.6 24.4 (43.0) 12.4 (34.8)

流动比率（倍） 1.1 2.2 1.5 不适用 1.2

速动比率（倍） 0.9 1.9 1.3 不适用 1.0

资本负债比率（倍） 26.2 6.9 11.4 不适用 17.6

所得款项用途

60.0% （42.00百万港元）将分配用于推进

公司在研疫苗的研发及持续丰富公司

的疫苗管线。

35.0% （24.50百万港元）将分配用于为建

设新生产设施的资本开支提供资金，

以扩大公司新疫苗产品的产能。

5.0% （3.51百万港元）将投入公司的销售

及营销活动，包括扩大公司的销售

及营销团队，为更多学术推广活动拨

付资金及为公司的新疫苗产品开展上

市前营销活动。

风险因素

• 研发新疫苗产品周期长且昂贵且公司无

法保证成功通过监管审批。

• 根据适用监管规定，公司可能无法取得

在研疫苗的监管批准。任何该批准遭拒

绝或延迟授出将延迟公司在研疫苗的开

发及商业化，且对公司产生收益的潜力、

业务及经营业绩有不利影响。

• 公司现时正在开发三种新冠在研疫苗，

此可能成本较高，亦会分散公司其他在

研疫苗临床开发的资源，并且结果具有

不确定性。

• 公司可能无法在竞争对手之前或COVID-

19爆发有效遏制或冠状病毒感染风险明

显降低之前成功商业化新冠疫苗，并为

公司疫苗建立具竞争力的市场份额。

*于2021年，公司的亏损主要是由于(i)公司的股份报酬开支，包括一次性股份报酬开支及其他股份报酬开支；
及(ii)研发支出；
截至2022年4月30日止四个月，公司的亏损主要由于中国COVID-19 疫情爆发期间销售有所放缓，以及公司快速
推进在研疫苗的临床试验导致研发支出增加。
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