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近期，国家医保局接连通报

了多起医药购销领域的回扣案

件。其中，2026年1月11日，国家

医保局披露了一起医药咨询服务

企业涉商业贿赂案，涉及肝素龙头

上市公司常山药业（300255.SZ）的

“达肝素钠注射液”（万脉宁）。

该通报最值得关注的地方

是，虽然上述商业贿赂案件的当

事人是下游医药咨询服务企业，

但上游医药生产企业也难逃被

追责。

国家医保局通报称，按规定

对涉案配送企业启动信用评价程

序，要求配送企业指证失信行为

的实际控制主体……将对本案穿

透至生产企业常山药业启动信用

评价。

常山药业低分子肝素制剂在

高峰期（2018 年和 2019 年）的毛

利率接近80%。不过由于集采和

竞争加剧，2025 年上半年其毛利

率已经下降至35%左右。

针对国家医保局通报中提及

的穿透至生产企业并启动信用评

价，近日，《中国经营报》记者联系

了常山药业证券部。相关人士表

示，目前还没有结论性的东西。

据上海市普陀区市场监管局于

2025 年 8 月 15 日作出的行政处罚

决定书，上海海怡莱企业咨询管理

合伙企业（有限合伙）（以下简称“上

海海怡莱”）为涉案当事人。

2025年4月16日，上海市普陀

区市场监管局在日常线索排查中发

现，上海海怡莱（即当事人）在上海

地区开展市场服务过程中，向医疗

机构的处方医师给予财物，涉嫌商

业贿赂。2025年4月18日，上海市

普陀区市场监管局对上海海怡莱涉

嫌商业贿赂的行为立案调查，在调

查期间未采取任何强制措施。

上海海怡莱是一家从事药品市

场营销策划的经营单位。2023年1

月，当事人与某医药公司签订为期

1 年的《信息服务协议书》，为其销

售的一款主治妇科不孕症的低分子

肝素类处方药“达肝素钠注射液”

（万脉宁）在上海地区进行市场推广

和信息服务工作，包括市场信息收

集维护（拜访流通企业与终端环节、

收集药品不良反应数据、疾病治疗

效果反馈以及渠道销售情况等信

息）、组织学术推广活动（召开学术

会议、走访医生）以及撰写市场营销

策划报告（数据汇总分析、反馈成学

术报告）等。

当事人为能承接到该医药公司

销售的万脉宁药品市场营销策划服

务业务，向该医药公司承诺通过其

服务会维持并增加上海地区万脉宁

药品的总销量。

当事人为了让上海市第一妇

婴保健院相关医生能多开具万脉

宁药品，通过其销售推广总监向相

关医生承诺开具涉案药品便给予

好 处 费 。 经 统 计 ，2023 年 1—12

月，当事人通过微信转账方式，向

涉案医生支付4笔好处费，共计3.5

万元。

在上述时段内，涉案医生共开

具万脉宁18275支。当事人从某医

药公司获取万脉宁 2023 年度市场

推广和信息服务的业务收入合计为

86.8万元。

由于无法明确区分计算当事

人因支付好处费而使医生多开具

药品的数量，涉案药品销量增加的

具体数量无法计算。另外，因当事

人亦向医药公司提供市场信息收

集维护、组织学术推广活动和提交

市场策划分析报告等活动，因此无

法区分出因当事人给付好处费而

多获取的业务收入，故其违法所得

无法计算。

上海市普陀区市场监管局认

为，当事人在从事万脉宁药品市场

推广和信息服务过程中，利用给予

医生财物的手段，来增加万脉宁药

品的销量，以期从某医药公司获取

可观的市场服务费用。其行为违反

了《中华人民共和国反不正当竞争

法》第七条第一款第（三）项“经营者

不得采用财物或者其他手段贿赂下

列单位或者个人，以谋取交易机会

或者竞争优势：（三）利用职权或者

影响力影响交易的单位或个人”之

规定，构成商业贿赂行为。

上海市普陀区市场监管局对上

海海怡莱行政处罚30万元。

构成商业贿赂

万脉宁是常山药业的重要产

品之一。

上海海怡莱成立于 2021 年，

三名合伙人均为个人，与常山药

业无股权关系。

据国家医保局披露，上述行

政处罚决定书中的某医药公司为

上海泓健医药有限公司（以下简

称“泓健医药公司”）。企业工商

信息显示，常山药业、上海海怡

莱、泓健医药公司均无股权关系。

国家医保局方面表示，医药

商业贿赂本质上是通过给予不正

当利益影响处方权，干扰正常诊

疗行为，妨碍公平竞争，加重医药

负担，使得医药产品销售从实际

临床价值和产品的竞争力转为以

高返点和高回扣驱动的不当竞

争。司法机关已经对行贿案件作

出处罚，但案件暴露出的部分药

品价格虚高空间依旧存在，虚高

部分没有形成企业正当盈利，也

没有用于创新和质量，而是妨碍

公平竞争。如不加以处置，虚高

价格将持续侵害患者和医保基金

合法权益，也使合规经营企业受

到错误示范。

国家医保局于 2020 年建立

价格招采信用评价制度，对法院

判决、有关部门查处的医药购销

行贿、带金销售等问题突出的企

业开展失信评级，并采取限制挂

网、配送等约束措施，使通过不

当手段获取竞争优势的企业受

到相应约束，使合规经营企业感

受到公平正义。

商业贿赂案件的处罚并不止

于涉案推广服务商。

国家医保局方面称，上海市

药事所接到案源信息后，按规定

对涉案配送企业启动信用评价程

序，要求配送企业指证失信行为

的实际控制主体。泓健医药公司

提供了与常山药业关于涉案产品

达肝素钠注射液的销售合同、发

票等信息，后续上海市药事所将

对本案穿透至生产企业常山药业

启动信用评价。

穿透至生产企业

募投项目两度延期

募投项目两度延期，曾引发

市场对爱美客肉毒毒素产品获批

前景的担忧。

爱 美 客 方 面 对 记 者 表 示 ，

注射用 A 型肉毒毒素属于严格

监管的药品范畴，其注册审评

流程符合相关法律法规和国家

药监局的要求，不存在审批延

后的情形。

不可忽视的是，从爱美客布

局肉毒毒素产品开始到其取证，

国内已获批的肉毒毒素产品数量

已从2个增至7个，同时还有其他

企业正在入局。

摩熵咨询发布的报告显示，

2023 年，我国注射用 A 型肉毒毒

素市场规模约为 81 亿元，近 5 年

复合增速近30%。在爱美客肉毒

毒素产品取得批文之前，国内共

批准上市了 6 款注射用 A 型肉毒

毒素产品，共 10 个批文（规格不

同），价格为 400—2000元/50U，6

款产品中进口产品占 5 款。其

中，保妥适最早上市（2009 年），

长期以来在中国市场（尤其是高

端市场）占据领先地位；国产品

牌衡力于 2012 年获批，其性价比

高，在中低端市场具有较强竞争

力；于 2020 年上市的乐提葆近

年来迅速崛起，尤其受到年轻消

费者偏爱，同年获批的吉适也逐

渐获得认可；2024 年，西马、达

希斐上市，市场短期内呈现六分

天下的格局。此外，还有不少老

牌药企通过收购、授权等方式积

极布局和引入注射类肉毒毒素

产品。

面对市场竞争，爱美客方面

对记者表示，公司独家经销的

Huons BP 肉毒毒素产品，未来主

要聚焦中高端市场，依托公司广

泛且深厚的渠道网络和客户信

任，与现有产品组合，为消费者提

供更全面、定制化的治疗方案。

此外，爱美客在公告中强调，

注射用A型肉毒毒素产品进口与

销售受境内外法规政策、市场环

境、汇率波动等因素的影响，存

在不确定性。同时，经销协议履

行中可能存在因不可抗力或其他

原因而延期、变更、中止或终止的

风险，进而可能导致公司前期投

入难以获得预期回报。

财报显示，2025年前三季度，

爱美客营收约18.65亿元，同比下

降 21.49%；净利润约 10.93 亿元，

同比下降 31.05%；扣非净利润同

比下降36.2%；经营活动产生的现

金流净额同比下降 30.12%至约

10.73亿元。

肉毒毒素产品获批 爱美客鏖战红海
中经记者 陈婷 赵毅 深圳报道

一桩8年前敲定的独家经销生

意，终于在近期有了落地的眉目。

2026 年 1 月 8 日 ，爱 美 客

（300896.SZ）公告，在中国（包括澳门

和香港）独家经销韩国 Huons Bio

Pharma Co。，Ltd。（以下简称“Huons

BP”）生产的注射用A型肉毒毒素产

品取得国家药监局核准签发的药品

注册证，获批产品规格为100 U/瓶。

肉毒毒素在业内有“除皱神器”

之称。早在 2018 年 9 月，爱美客与

韩国HuonsCo。，Ltd。（与Huons BP

同为 Huons Global 子公司，以下简

称“Huons”）签订A型肉毒毒素产品

在中国的经销协议，该产品权利随

后归属Huons BP，爱美客于2022年

5月与 Huons BP新签署经销协议。

上述合作也是爱美客IPO募投

项目之一，拟投资1.2亿元。彼时，国

内批准上市的肉毒毒素产品仅有2

个，分别是兰州生物制品研究所生

产的衡力和美国艾尔建生产的保妥

适（Botox），直至爱美客此次取证，国

内已有7个获批的肉毒毒素产品。

爱美客在此期间是否错过了最

佳的商业化时机？公司制定了怎样

的销售策略？

2026 年 1 月 12 日，爱美客方面

在接受《中国经营报》记者采访时表

示：“中国肉毒毒素市场的渗透率仍

远低于成熟市场，未来增长空间广

阔。当前产品获批的时机，正值市

场进一步规范、消费者认知日益成

熟之际，这为我们提供了更为理性、

更可持续的商业化窗口。我们将依

托已建立的专业渠道和品牌优势，

高效推进上市工作。”公司将根据注

射用A型肉毒毒素产品通过进口药

品检验时间、市场情况等因素确定

该产品在中国上市销售的时间。此

外，公司将综合评估研发成本、市场

定位、渠道、品牌、与公司现有产品

协调等因素确定销售策略。

2026年1月8日，爱美客独家

经销的注射用A型肉毒毒素产品

取得药品注册证，成为国内第7个

获批的肉毒毒素产品。

爱美客方面告诉记者，产品

取得批文后，公司下一步开展的

工作除了要尽快申请并通过进口

药品检验外，还要积极开展产品

上市前的商业化推广工作，以期

尽快实现销售，与公司现有产品

形成协同。

根据弗若斯特沙利文发布的

报告，肉毒毒素类产品与玻尿酸

类、胶原蛋白类、再生材料类产品

同为医美注射类主要产品，其核

心成分为 A 型肉毒毒素，作用机

理是阻断神经和肌肉间的信号传

导，以放松肌肉、减小肌肉体积，

适应范围包括局部除皱、瘦脸、瘦

腿等。肉毒毒素虽然广泛应用于

医美注射领域，但其属于医疗用

毒性药品范畴。

爱美客是国内较早布局肉毒

毒素产品的企业之一。早在2018

年9月，爱美客就与Huons签订A

型肉毒毒素产品的独家经销协

议。根据协议约定，Huons授权爱

美客在中国区域内进口、注册和

经销其生产的 A 型肉毒毒素产

品，爱美客负责完成该产品在中

国的临床试验及注册申请。产品

获批后，由爱美客在中国独家代

理销售，代理期限为10年，合同总

金额为535万美元。

爱美客招股书显示，Huons

为韩国知名制药及医疗器械企

业，成立于 1965 年，并于 2006 年

在韩国证券交易所上市，其研发

的 A 型肉毒毒素产品 Hutox 已

于 2019 年 4 月在韩国取得产品

注册证书。在爱美客看来，肉毒

毒素已成为医疗美容药品中使

用最广泛的药品之一，具有巨大

的市场空间，彼时国内仅批准上

市的 2 个肉毒毒素产品占据国

内绝大部分市场份额，但难以满

足国内庞大的医疗美容市场需

求。因此，新进入者面临良好的

发展机遇。

2020 年，爱美客在创业板上

市，其与Huons的合作事项为募投

项目之一——注射用A型肉毒毒

素研发项目，被爱美客视为“公司

业务的新增长点”。该项目主要

为注射用A型肉毒毒素产品在中

国的临床试验及注册审批，由爱

美客负责，Huons提供其所拥有的

一切必要技术信息，双方为获取

产品在中国的药品注册证通力合

作。项目建设工期为65个月。

随后，爱美客与韩国合作方

进一步深度绑定。2021年6月，爱

美客宣布使用部分超募资金约

8.86亿元对Huons BP进行增资并

收购其8.8%股权。交易完成后，爱

美客将对 Huons BP 持股 25.4%。

Huons BP 原是 Huons Global 的肉

毒毒素业务部门，直至 2021 年 4

月被Huons Global分拆设立。

2022年5月，爱美客与Huons

BP签订经销协议，爱美客以研发

注册方式引进Huons BP生产的注

射用 A 型肉毒毒素产品，并在约

定经销区域（指中国，包括澳门和

香港）内作为Huons BP指定的唯

一且排他的进口商、经销商。

根据上述协议，爱美客须获

取协议项下产品的进口和销售

许可证，产品的进口和经销须以

公司在经营区域内取得产品注

册证为前提。直至 2024 年 7 月，

爱美客申请的注射用 A 型肉毒

毒素产品的药品注册上市许可

获受理。

按照原计划，注射用 A 型肉

毒毒素研发项目达到预定可使用

状态日期为 2024 年 12 月 31 日。

不过，就在 2024 年 12 月 16 日，爱

美客宣布该项目延期至 2025 年

12月31日，原因是该产品的上市

许可正在等待监管部门审核批

准，尚需一定时间。2025 年 12 月

25日，爱美客再次宣布项目延期，

调整后达到预定可使用状态日期

为2026年12月31日。

市场竞争激烈

当事人通过微信转账方式，向涉案医生支付4笔好处费。 上海市药事所将对本案穿透至生产企业常山药业启动信用评价。

图为常山药业公司外景。 公司官网/图

图为爱美客公司外景。 公司官网/图

常山药业是国内主要从事肝

素粗品、肝素原料药和肝素制剂

药品研发、生产和销售的龙头企

业之一。肝素在临床上主要用于

抗凝血和抗血栓，治疗各种原因

引起的弥漫性血管内凝血、血栓

以及血液透析、体外循环等操作

中的抗凝血处理等。

常山药业官方信息显示，其

生产的低分子量肝素钙注射液因

产品技术标准较高，效果良好，受

到市场广泛认可，连续多年市场

占有率保持领先地位，曾是公司

主要收入来源。随着集中带量采

购政策的影响，国内低分子肝素

制剂的市场占有率结构发生变

化，公司主力品种低分子量肝素

钙注射液未进入全国带量采购，

销量出现较大幅度下降。

按产品分，常山药业的主要

产品可分为低分子肝素制剂和普

通肝素原料药。

记者梳理发现，常山药业的

低分子肝素制剂毛利率高峰期在

2018年和2019年，分别为79.99%

和79.97%。普通肝素原料药毛利

率高峰期在2019年和2020年，分

别为65.24%和66.18%。

集采前的 2019—2021 年，常

山药业销售费用分别为 9.42 亿

元、9.84 亿元和 10.93 亿元，占营

业 收 入 的 比 例 分 别 为 45.5% 、

41.61%、36.81%。

2022 年起，随着越来越多的

肝素制剂通过仿制药质量和疗效

一致性评价，多款肝素注射剂陆

续被纳入国家和省级集采目录，

市场竞争更加激烈。在集采压力

之下，常山药业肝素制剂产品价

格大幅下降，毛利率显著降低，利

润也明显减少。

2023 年，常山药业普通肝素

原料药毛利率为-13.83%。

2025年上半年，常山药业的低

分子肝素制剂毛利率为35.41%，较

高峰期水平下降约56%；普通肝素

原料药毛利率为13.25%，较高峰期

下降约80%。

集采后，常山药业每年销售

费用锐减。2022—2024 年，常山

药业销售费用分别为 6.14 亿元、

4.73 亿元和 0.9 亿元。集采致使

常山药业销售费用减少 90%以

上。另外，2025年上半年，常山药

业销售费用为0.1亿元，主要原因

也是集采导致营销策略改变。

毛利率减少一半

常山药业肝素制剂产品价格大幅下降，毛利率显著降低。


