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万泰生物亏损未止 救火总经理却已离场
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救火未成，反噬业绩

公告显示，JIANG ZHIMING（姜植铭）

因个人原因申请辞去万泰生物董事、总经理

及董事会专门委员会相关职务，辞职后不再

担任公司任何职务，此次离职距姜植铭接任

该公司总经理仅过去约两年半时间，而她的

原定任期到期日为2027年4月18日。

回顾姜植铭的任职轨迹，其接任颇具临

危受命的意味。2024年1月，当时的万泰生物

董事长兼总经理邱子欣申请辞去公司总经理

一职，由姜植铭接任。彼时，万泰生物疫苗业

务增长已显露疲态。

姜植铭曾就职于丹纳赫集团贝克曼库尔

特，历任分子诊断全球市场经理、生命科学及

临床诊断亚太区市场总监、亚太区（中国外区

域）总经理、全球高级副总裁及中国区总经

理，并于2022年初至2023年12月任武汉联影

智融医疗科技有限公司总裁，深耕体外诊断

领域。当时，市场有不少声音将这一任命解读

为公司要在HPV疫苗承压之际发力体外诊断

板块。

然而，这位被寄予厚望的职业经理人却

未能扭转万泰生物整体颓势，其履职的两年

半中，万泰生物业绩屡屡走低。在2025年年报

中，万泰生物还提到，因公司亏损扩大，为表

达对公司未来发展的信心及与公司共担风险

的态度，公司董事长邱子欣自2026年4月自愿

放弃领取薪酬；董事、总经理姜植铭，董事、财

务总监吕赟，副总经理叶祥忠、副总经理赵灵

芝、副总经理潘晖榕、董事会秘书余涛，自愿

放弃2025年度绩效奖金。

值得一提的是，在上述“自愿放弃”绩效

奖金的高管中，余涛也因个人家庭原因，于今

年3月底离任。万泰生物在2026年5月底的公

告中称，根据相关规定，董事会决定由公司董

事长邱子欣代行董事会秘书职责，直至公司

正式聘任董事会秘书。

而对于姜植铭的继任者，万泰生物同样

提到，为保证公司经营、管理工作的正常进

行，公司同意在总经理空缺期间由董事长邱

子欣代行总经理职责。不过，医药行业分析师

朱明军指出，年过六旬的老将身兼三职，短期

维稳尚可，长期来看对公司治理和战略执行

的负面影响不容忽视。

就相关问题，北京商报记者向万泰生物

发送采访函，截至发稿未获得回复。

疫苗跌九成，诊断也失守

姜植铭到任之时，万泰生物的业绩情况

较巅峰时期已有大幅下降，其在任的两年半，

公司业绩还在持续恶化。

拉长时间线来看，2022年万泰生物营收

和净利润分别为111.85亿元、47.36亿元，达到

历史高点；2023年便腰斩至55.11亿元和12.48

亿元；2024年营收再缩水一半至22.45亿元，净

利润仅为1.06亿元，同比大跌91.49%。

到了2025年，万泰生物业绩再次大跳水，

实现营业收入18.19亿元，同比下降18.99%，

归母净利润直接录得亏损3.98亿元，同比下

降474.89%。这也是万泰生物自上市以来首次

年度净利润告负。

万泰生物的主要产品分为体外诊断产品

及疫苗产品两大类，体外诊断是万泰生物的

老牌业务，疫苗业务则拥有二价HPV疫苗、九

价HPV疫苗等明星产品。然而，近年来万泰生

物的两大板块双双失速。

疫苗业务作为万泰生物最耀眼的利润引

擎，2022年贡献营收84.93亿元，占公司总收

入的七成以上。二价HPV疫苗“馨可宁”凭借

先发优势和性价比，一度拿下不少市场份额。

然而，随着默沙东九价扩龄至9—45岁女性以

及沃森生物二价HPV疫苗大幅降价抢占市

场，万泰生物的二价疫苗腹背受敌。2025年，

疫苗板块全年营收仅剩4.57亿元，较巅峰期

暴跌超90%，毛利率更是大幅下滑43.18个百

分点至27.25%，远低于同行业同领域产品

38.68%的平均毛利率。

体外诊断业务则是万泰生物的“老本

行”，在疫苗业务崛起之前，承担着公司的营

收重任。而当疫苗业务业绩不断下滑时，体外

诊断业务再次扛起了营收大旗，从2024年起

再次成为万泰生物业绩支柱，贡献了超70%

的营收。不过在2025年，体外诊断业务也未能

延续上年的稳健态势，实现营收13.09亿元，

同比下滑18.65%，毛利率下降7.98个百分点。

北京中医药大学卫生健康法学教授、博

士生导师邓勇告诉北京商报记者，万泰生物

二价HPV疫苗在九价扩龄、市场降价、需求退

潮多重冲击下，从核心增长支柱沦为业绩拖

累，对公司发展根基也造成了一定冲击。一方

面，营收与利润大幅萎缩，直接导致公司上市

以来首次出现大额亏损；另一方面，高毛利产

品退潮引发现金流恶化、资产减值增加，市场

对公司增长预期转向，依赖单一爆款的业务

模式暴露出明显脆弱性，整体盈利底盘与市

场信心均受到动摇。

九价HPV疫苗难放量

在疫苗业务和体外诊断业务双双承压的

危急关头，2025年6月，万泰生物的“馨可宁9”

获批上市，成为首个国产九价HPV疫苗，打破

了超过十年的进口垄断。

“馨可宁9”的上市也为万泰生物带来了

一定的利润增量。2026年一季报显示，万泰生

物营业收入为5.23亿元，同比增长30.63%；净

亏损收窄至4298.38万元。公司称，其营业收

入实现较快增长，九价HPV疫苗市场推广与

销售稳步落地，成为驱动疫苗业务收入增长

的核心力量，疫苗板块营业收入与毛利同比

均实现翻倍以上增长；剔除逾期应收账款坏

账计提影响后，整个疫苗板块实现扭亏为盈，

为连续多个季度以来再度实现盈利。

不过，这一盈利的质量在朱明军看来却

并不扎实。他指出，剔除逾期应收账款坏账计

提影响后，疫苗板块才勉强扭亏，大量利润沉

淀在应收账款里没有真正落袋。他认为，减亏

只是积极信号，但基本面反转还需要更持续

的验证。

今年5月底，万泰生物公告称，公司九价

疫苗在全国（不含港澳台地区）完成准入，已

进入约2300家疾控中心，完成全国约13000

个疫苗接种点终端的覆盖。

从渠道布局来看，万泰生物似乎已经搭

建起了九价疫苗的全国性供应网络，为后续

放量奠定了基础。然而，完成准入仅仅是一张

“入场券”，真正的考验才刚刚开始。一方面进

口品牌的先发优势与口碑效应难以撼动，另

一方面需求也在退潮。

中国疾控中心研究数据显示，2024年中

国9—45岁女性HPV疫苗首针覆盖率为

27.43%，虽然与欧美国家约67%的接种渗透

率相比仍有差距，但邓勇告诉北京商报记

者，当前HPV疫苗市场已转向供过于求，愿

意自费支付高价HPV疫苗的中高端人群已

接近饱和。

在这一背景下，继任总经理将面临不小

的挑战，朱明军表示，产品层面，九价HPV疫

苗“馨可宁9”虽然已完成全国准入，但进口疫

苗多年积累的品牌认知和医生推荐习惯很难

在短期内改变，市场需求也在二价疫苗大规

模接种后自然回落。财务层面的压力同样沉

重，应收账款坏账风险是悬在头上的利剑，如

何平衡销售放量与回款质量，直接关系到公

司能否真正扭亏为盈。更棘手的是管理问题，

董事长邱子欣暂代双职只是权宜之计，继任

者必须在业绩压力下尽快稳定团队、明确战

略方向。

北京商报记者王寅浩 宋雨盈

特斯拉机器人来京“路演”

特斯拉Optimus迭代是高盛重点提及的

行业催化因素，公司管理层此前公布量产出

货规划称，预计2025年将交付数千台，2026

年提升至5万—10万台，2027年进一步增至

50万—100万台。高盛测算，若2027年实现百

万台出货，人形机器人业务可给上游供应链

企业带来2.0—2.6倍市值增量；即便按50万台

保守测算，市值增值空间也可达1.3—1.5倍，

部分核心零部件企业相关业务收入占比最高

将突破八成。

作为全栈整机厂商，特斯拉的具身智能技

术与其自动驾驶体系高度关联。陶琳现场向北

京商报等媒体介绍，特斯拉采用纯视觉+端到

端神经网络路线，依托大量真实道路数据训练

模型，复刻人类驾驶决策逻辑。截至今年5月，特

斯拉辅助驾驶累计行驶里程突破170亿公里。

北京商报记者获悉，特斯拉加州原

Model S/X整车工厂已改造为人形机器人产

线，计划2026年底实现量产，年产百万台的长

期产能亦在规划内；全新第三代人形机器人手

部拥有22个自由度，灵活度已经十分接近人类

手掌。

相比于“全栈式”的特斯拉，灵心巧手则

选择“力出一孔”，聚焦灵巧手这一具身智能

重要执行末端。

长期以来，高自由度灵巧手高度依赖海

外进口，单台成本数十万，且故障率高、维修

周期漫长，是人形机器人只能演示、难以规模

化商用的主要瓶颈。灵心巧手联合创始人、副

总裁左家平向北京商报等媒体表示，企业深

耕灵巧手全链条研发，现已形成多价位产品

矩阵，入门款经专项基金补贴后仅需3999元，

大幅拉低行业应用门槛。

据悉，企业还在搭建人机动作技能数据

库，依托动作捕捉、外骨骼等设备复刻人手操

作逻辑，并打造类似应用商店的技能快速调

用体系，未来机器人或将能够按需下载对应

作业能力适配不同场景。

夯实行业数据底座

硬件构成机器人躯体，数据则是驱动智

能迭代的内核。多位与会嘉宾达成共识：大模

型依托互联网长期积累的文本数据、自动驾

驶依靠车队持续回传路测数据，而具身智能

没有现成可用的预训练数据，数据需求规模

是大语言模型的千倍级别，数据供给缺口成

为行业规模化落地的突出阻碍。

有研报将行业估值基准年份从2027年延

展至2030年，同时将覆盖范围内4只人形机器

人零部件股的目标价上调34%—82%；尽管

研报明确维持行业出货量与盈利预测不变，

仍需等待技术成熟度的进一步验证，但估值

周期拉长本身，已传递出资本市场的态度。

谈及数据的产业价值，光轮智能联合创

始人、总裁杨海波此前向北京商报记者做过

类比：机器人硬件是身体，大模型是大脑，数

据就是大脑用来学习的全部知识。数据服务

一方面提供训练素材提升机器人能力，另一

方面通过标准化评测完成“模拟考试”，持续

优化算法等短板。

杨海波在论坛现场向北京商报记者提

到，具身智能产业至少需要十亿级数据生成

单元支撑发展，仿真平台是低成本批量产出

高质量、多元化数据的核心载体，同时也是模

型评测、中试验证不可或缺的基础设施。

据其介绍，光轮智能全栈自研的仿真引

擎SimFoundry能够实地采集现实世界摩擦

力、作用力等物理参数，缩小仿真环境与真实

物理世界的差异鸿沟。

补齐数据短板还有另一条路径：直接采

集、复刻人类真实操作行为，OriginFlow团

队便以此为方向。公司创始人兼CEO秦深涛

向北京商报等媒体表示，全球每日都会产生

海量人类操作动作数据，但行业缺少高效采

集工具；训练通用物理世界模型，需要千亿乃

至万亿小时级别的人类操作样本。

据悉，企业自研了外周运动神经采集硬

件，凭借高通道、高信噪比设备无感捕捉人体

动作、力度信号，将人类操作行为转化为标准

化训练数据，供给机器人模型迭代。

从要素供给到生态共建

无论是特斯拉这样的国际巨头，还是光

轮智能、灵心巧手等本土创新企业，选择在

这场论坛上披露重要进展，北京作为全球人

工智能产业高地的集聚效应是背后的关键

因素。

北京市人民政府副秘书长毕磊在致辞中

表示，北京拥有全国最密集的人工智能创新

资源：核心人才储备超1.5万人，占全国30%；

人工智能核心企业超2500家，占全国近50%，

产业规模达4500亿元。

而在北京的顶层设计中，人工智能不能

停留在论文、数据和报告中，必须深度融入实

体经济、城市治理与民生服务，将技术优势转

化为产业优势与发展优势。

要素供给层面，北京正在从算力与数据

两端为产业打底。算力方面，北京本土已建成

8万匹人工智能算力，通过京津冀协同机制统

筹了近100万匹算力供给企业，并通过算力

券、数据券等方式降低企业用算成本；同时正

在规划“十五五”算力布局，应对2030年超千

万匹的算力需求。

论坛现场，《北京市“模数共振”行动实

施方案》正式发布，以数据与模型双向协同

赋能新型工业化，打造数模融合的首都样

板。在具身智能赛道，工信部与北京市共建

的北京人形机器人创新中心，已搭建起通用

本体与具身智能两大技术平台，构建技术、

数据、标准、场景、产业“五位一体”的生态体

系。其研发的天工人形机器人已在工业企业

场景落地，技术开源成果已服务超360家企

业、200万开发者，还牵头推进了具身智能领

域的接口、性能、安全等标准制定，为产业规

模化铺路。

AI赋能新质生产力的路径，在前沿

技术攻关与产业生态搭建中变得愈发清

晰。从国际巨头落地到本土企业成长，这

场论坛既是北京人工智能产业的集中亮

相，也是具身智能从实验室走向产业落

地的缩影。

北京商报记者陶凤 王天逸

盛夏时分，北京国家会议中心人流如织。特斯拉公司

副总裁陶琳现身讲台，这在业界并不常见——陶琳此行

是出席2026全球数字经济大会·人工智能融合应用发展

论坛，并且带来了马斯克麾下人形机器人的量产时间表。

同样身处“盛夏”的还有整个具身智能赛道——年初高盛

发布研报称，鉴于英伟达、特斯拉等全球科技领军企业接

连释放技术突破信号，市场正以更长远的视角重新评估

人形机器人行业。

伴随产业远景持续照进现实，这场落地北京的论坛

成了观测行业落地进度的窗口。从整机厂商的量产路线，

到垂直玩家的部件突破；从仿真数据的底座搭建，到地方

层面的政策与生态布局，嘉宾各抒己见，拼出具身智能产

业从技术攻关到场景落地的切面，“智驱实体，数创未来”

的论坛主题有了可触摸的产业质感。

全球数字经济大会

上市以来年度首亏后，万泰生物的管理层也在持续震荡。继今年3

月底董秘余涛因个人家庭原因离任后，近日，万泰生物再度公告，公司

董事、总经理姜植铭因个人原因辞职，这位曾被寄予厚望、肩负扭转体

外诊断业务重任的“救场者”，在履职仅两年半后选择了提前离场。董事

长邱子欣再度挑起重担，目前同时代行总经理及董秘双职。

姜植铭履职期间正值万泰生物的业绩低谷期，公司业绩自2023年

起连续三年大幅下滑，2025年更是出现上市以来的首次年度亏损，净亏

损3.98亿元，同比暴跌474.89%。疫苗与体外诊断两大核心板块双双失

速，毛利率大幅缩水。今年5月底，万泰生物宣布九价HPV疫苗“馨可宁

9”已全国准入，然而，在进口品牌口碑壁垒与市场需求退潮的双重夹击

下，如何推动国产九价放量，将是继任者面临的严峻挑战。

北京拥有全国最密集的人工智能创新资源

核心人才储备超1.5万人

占全国30%

人工智能核心企业超2500家

占全国近50%

产业规模达4500亿元


