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今年流感疫苗市场的变化将长期依赖四价流

感疫苗的金迪克推入了“断档”境地。近日，金迪克

发布公告称，公司流感病毒裂解疫苗（三价流感疫

苗）已获得药品注册证书。同时，受世界卫生组织

调整流感疫苗推荐组分影响，本流感季公司不再

销售四价流感疫苗，仅销售三价流感疫苗。而三价

疫苗刚获批，尚需获得生物制品批签发证明后方

可上市销售，这意味着，金迪克暂时陷入了产品

“断档”的困境。

而本流感季可供销售的时间受限，错过规模化

销售时间窗口，将对全年经营业绩产生不利影响。

金迪克在公告中表示，经初步测算，预计全年营业

收入可能低于1亿元且不能实现扭亏，或将触及财

务类退市风险警示情形。值得注意的是，金迪克业

绩此前已连续下滑多年，净利润连续五年同比大幅

下降，2023—2025年更是累计亏损超3亿元。

四价疫苗停售、三价未及上市

根据金迪克公告，公司目前营业收入全部来

自四价流感疫苗，而本年度，世界卫生组织

（WHO）及中国国家流感中心公布“推荐2026—

2027年北半球流感疫苗组分”，将B/Yamagata系

病毒从推荐组分中剔除，受WHO调整流感疫苗推

荐组分影响，本流感季三价流感疫苗将成为市场

主推产品。

北京商报记者在某疫苗预约接种平台上查询

发现，在该平台上，北京市流感疫苗仅有鼻喷流感

减毒活疫苗和三价流感疫苗两种选择。金迪克亦

在公告中表示，基于上述调整，公司本流感季不再

销售四价流感疫苗，仅销售三价流感疫苗。

然而，流感疫苗市场变了，金迪克的产品却没能

跟上节奏。按照流感疫苗销售的季节性特征，每年

9—12月为流感疫苗销售旺季。由于流感病毒毒株每

年可能发生变异，每年均需接种流感疫苗，流感疫苗

有效期为一年。2026年上半年处于2025—2026流感

季，销售的产品为2025年生产（使用2025—2026流

感季毒株）批签发的产品。但2026年下半年开始至

2027年上半年止，只能销售2026年新生产批签发的

产品（使用2026—2027流感季毒株）。

医药行业分析师朱明军告诉北京商报记者，

疫苗上市前必须取得生物制品批签发证明，每一

批产品都要经过中检院检验合格。批签发之后还

要参与各省疾控中心的政府采购招投标，中标后

才能进入疾控和接种点。“这个流程走下来通常需

要两到三个月，金迪克首批三价疫苗预计要到11

月底才可能完成批签发，而流感疫苗销售旺季是

9—12月，等产品真正到位时旺季已过大半，年内

能形成的销售收入非常有限。”

截至目前，金迪克暂无可供销售的三价流感

疫苗。公司在公告中坦言，本流感季可供销售的时

间受限，错过规模化销售时间窗口，对全年经营业

绩产生不利影响，致使全年经营业绩存在较大不

确定性。

就相关问题，北京商报记者向金迪克发送采

访函，截至发稿未获得回复。

净利润连降五年

受上述情况影响，金迪克在公告中提示，经公

司初步测算，预计全年营业收入可能低于1亿元且

不能实现扭亏。若本年度营业收入低于1亿元且净

利润为负值，将触及财务类退市风险警示情形，上

海证券交易所将对公司股票实施“退市风险警示”。

北京商报记者梳理发现，金迪克自2021年上

市以来业绩持续滑坡。2021年，公司营收尚达3.92

亿元，2024年已降至8080.27万元，不足上市当年

的零头。2025年，尽管在生产效率提高带动下，营

收同比增长39.7%，但1.13亿元的规模仍不足上市

当年的三分之一。

净利润的表现更为惨淡，已连续五年同比大

幅下降。2021年和2022年，金迪克尚能盈利，净利

润分别为8246.02万元和4154.43万元，分别同比

下降46.79%和49.62%。2023年起，公司陷入亏损，

2023—2025 年 净 亏 损 分 别 为 7099.03 万 元 、

9350.28万元、1.78亿元，三年累计亏损超3亿元。

朱明军指出，金迪克最核心的问题是产品过

于单一，且切换节奏失准。公司上市五年来营收几

乎全靠四价流感疫苗一款产品，2025年市占率已

有所萎缩。WHO调整推荐组分后，四价疫苗本流

感季直接停售，而替代的三价疫苗直到10月才获

批，形成了事实上的产品真空期。

2026年上半年，金迪克的颓势仍在延续，营收实

现91.09万元，同比下降74.15%，净亏损则为5107.04

万元。在朱明军看来，金迪克全年营收大概率跌破1

亿元且无法扭亏，退市风险警示已近在眼前。

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，这也是小型疫苗企

业典型风险，一旦核心产品遇到政策、毒株变化，

企业抗风险能力会被迅速击穿。

20余款竞品压境

即便三价流感疫苗顺利开售，金迪克仍需直

面多重考验。

目前，国内已正式获批上市的三价流感疫苗

产品合计20余款，且后续有同类产品陆续获批，市

场竞争加剧。金迪克在公告中坦言，若未来公司产

品在上市时间、批签发进度、市场推广力度、终端

覆盖能力等方面未能形成有效竞争优势，可能面

临产品销售不及预期的风险。

而在价格上，北京市丰台区疾病预防控制中

心就曾汇总过2025年度北京市提供的几种流感疫

苗类型进行科普，从使用最多的流感病毒裂解疫

苗来说，北京市三价疫苗的价格在27—68元，四价

疫苗的价格在88—128元，二者相差数十元。北京

商报记者梳理北京多家社区卫生服务中心三价流

感疫苗价格了解到，今年，三价流感疫苗的接种价

格普遍在80元左右。

此外，流感疫苗属于非国家免疫规划疫苗，需

自费接种，但部分地区推出了重点人群免费接种

政策，在公费市场上，价格竞争更为激烈。2025年，

有三价流感疫苗的中标单价仅为5.5元，刷新了公

费流感疫苗市场的价格新低。

“短期来看，金迪克很难靠这款三价疫苗在

2026年内扭转亏损局面，其价值体现在2027流感

季，作为公司唯一商业化产品恢复营收来源。但仅

仅依靠三价流感疫苗，中长期仍然很难稳定走出

亏损。”邓勇指出，金迪克后续还面临多重现实挑

战。在三价流感疫苗赛道，华兰、科兴等头部企业

产能、渠道、疾控覆盖能力更强，金迪克属于后进

入者，要争夺份额，面临价格竞争压力。其次，经过

一年业务近乎停摆，金迪克原有的疾控、接种终端

销售网络维护已经中断，需要重新投入资源重建

市场推广体系，销售费用会带来持续成本压力。

北京商报记者王寅浩 宋雨盈

近日，多名深蓝S7i版车主向北

京商报记者反映，深蓝官方客服曾

承诺，于今年三季度通过OTA上线

红绿灯读秒功能，但如今已进入四

季度，该功能仍未落地。

2023年11月，深蓝S7i与SL03i

两款i版车型正式上市。i版车型主打

高阶智驾与全新智能座舱功能，也

因此比普通版售价高出1.5万元。上

市之际，深蓝汽车在i版专属宣传海

报中明确提出：OTA升级后，不仅能

更新新版高德地图、实现红绿灯读

秒功能，智驾方面还将新增城区巡

航功能。

但直到两年后，深蓝宣称的上

述承诺也未能兑现。据北京商报此

前报道，S7i车主张怀介绍，S7i的

OTA升级分为AD（智驾系统）和OS

（智能座舱系统）两种。“2026年初，

我们的OS系统更新到了3.2版本，但

曾经宣传将在2.0版本时就实现的红

绿灯读秒功能至今未更新。AD部分

则仅在2024年从1.0版本更新到了

1.1版本，此后再未更新，导致城区巡

航功能无法实现。”

缺失的各项功能直接造成了行

车的不便。张怀举例称，高德地图长

期未更新，导致红绿灯没有读秒倒

计时，增加驾驶员的误判风险，存在

跟车抢灯的可能；导航对车道识别

错误时，还曾严重分散其驾驶注意

力等。

在相关情况引发舆论热议后，

深蓝官方客服曾在2026年3月承诺，

将在2026年三季度实现红绿灯读秒

功能，对于其他功能则并未回应。

然而，半年时间过去，张怀等多

位i版车主向北京商报记者坦言，车

辆AD和OS的版本和功能仍停留在

此前阶段，即OS 3.2和AD 1.1版本，

“部分功能的缺失至今仍在对我的

行车造成困扰”，张怀坦言。

在承诺迟迟不兑现之际，张怀

于今年10月询问深蓝管家何时更

新，深蓝管家回复称，“目前我们正

在完成最后一轮的测试优化，暂无

法按原计划开放”。

对于未能如约更新的原因，深

蓝方面回应北京商报记者称，目前

正在等待工信部备案结果，同时因

为交互界面变更较大，需要征集用

户升级意愿。

针对S7i与SL03i何时实现红绿

灯读秒、城区巡航等功能一事，深蓝

方面则表示，国庆节前已提交工信

部备案，目前正在等待审核结果，并

同步准备了OS版本升级的调研问

卷，本月（10月）待工信部备案通过

后根据车主意愿进行全面推送。

由于迟迟等不来更新，张怀等

车主认为，OTA延迟更新与i版车型

的智驾方案供应商纵目科技的经营

不善有关。早在2024年末，纵目科技

就陆续传出工资延期、高管离职等

消息，后于2025年4月正式进入破产

审查程序。

深蓝方面则向北京商报记者表

示，目前上述两款车型的智驾方案

由长安旗下的长线科技提供，辅助

驾驶功能已陆续释放推送。

当前，智驾已经成为消费者购

车的重要考量因素，车企将OTA可

实现的功能作为营销卖点，若承诺

无法兑现，容易误导消费者。北方

工业大学汽车产业创新研究中心

主任纪雪洪直言，从品牌层面看，

老用户口碑直接影响客户忠诚度。

OTA承诺迟迟不落地，不仅会损

伤品牌形象，还会传导至后续新品

的市场表现，因此厂家应当高度重

视此类问题。

北京商报记者 蔺雨葳

超9000万元索赔

这场代理纠纷的源头，最早可追溯至

2024年12月，彼时贝因美向杭州市滨江区人

民法院提起诉讼，主张科露宝未完成双方约

定的2023年度销售任务量，已构成根本违约，

导致相关独家销售代理合同的目的无法实

现，请求法院判决解除合同并由对方承担相

应损失。

2026年7月，一审法院作出判决，认定科

露宝未达标事实成立，支持贝因美解除合同

的诉求，判令科露宝向贝因美赔偿损失约

176.87万元。科露宝此前已经全额支付了合

同期限内的700万元独家销售权授权费，因合

同履行期限未到提前解除，酌情确定贝因美

向科露宝退还授权费369万元。

根据贝因美披露的消息，其与科露宝于

2021年9月建立合作关系，由科露宝、江苏佳

禄普在全国范围内独家销售推广贝因美的四

款特殊医学配方产品（含“贝因美舒力乐”）。

贝因美表示，2023年以来，科露宝通过乔鸣商

行微信小程序（由江苏中创提供服务支持）、

京东平台、线下母婴门店等渠道，大量销售

了由新加坡科露宝健康私人有限公司

（KERUBALHEALTHPTE.LTD.）生产的侵

权特配产品，该产品擅自使用贝因美舒力乐

特配产品特有的“舒力乐”字样和特有包装、

装潢。2022年以来，科露宝、江苏佳禄普、上

海佳禄普及科露宝法定代表人杨国民均对

侵权特配产品在互联网平台上进行了广泛宣

传推广。

一审判决后，科露宝向杭州市中级人民

法院提起上诉，其上诉请求总金额超过9000

万元，具体分为三部分：要求贝因美返还全部

700万元独家销售权授权费、赔偿直接经济损

失7300.55万元，同时主张1000万元的间接可

得利益损失。

实控人变更叠加业绩承压

本次诉讼推进过程中，贝因美刚刚完成

了成立以来一次关键的资本结构变动。2026

年9月29日，贝因美发布实控人变更公告，其

实际控制人由自然人谢宏变更为金华市国

资委。

在实控人交接的关键节点，如此大额的

未决诉讼，无疑给新管理层的开局增添了一

项必须优先处理的风险事项。

根据2026年半年度报告，贝因美上半年

实现营收约12.92亿元，同比下降4.63%；实现

归属于上市公司股东的净利润约为7138.32

万元，同比下降3.6%。

从扣非净利润来看，贝因美主营业务盈

利承压。报告期内，贝因美扣除非经常性损益

后的净利润约为5154.16万元，同比大幅下降

18.47%。公司上半年的利润贡献中，有接近

2000万元来自政府补助、资产处置等非经常

性收益。

不过半年报中也出现了部分积极信号。

报告期内，贝因美经营活动产生的现金流量

净额达到2.01亿元，同比大幅增长149.3%；应

收票据及应收账款规模较上年末下降

35.12%，短期借款较上年末减少17.26%。这

三组数据说明，公司过去两年推进的渠道去

库存、回款收紧、债务压降策略已经见到实

效，营运资金效率明显提升，资产负债结构正

在持续优化。

基本面的局部改善，仍不足以覆盖大额

诉讼可能带来的潜在风险。按照当前的净利

润水平，9000万元的索赔金额，相当于贝因美

上半年归母净利润的1.26倍，这对于刚完成

实控人变更、正计划推进新业务布局的贝因

美而言，无疑是一次重大考验。

乳企存量博弈

在行业整体需求缩量的大背景下，贝因

美在盈利端的承压并非偶然。

尼尔森IQ公开数据显示，2024年6月至

2026年6月的两年间，国内牛奶粉整体市场规

模下滑2%，婴配羊奶粉赛道的降幅更是达到

12.2%；2026年上半年，母婴连锁渠道的奶粉

销售额同比下降4.4%，门店月均活跃会员数

同比减少10.3%。整个婴配粉行业已经告别过

去的增量扩张时代，进入存量厮杀阶段。

市场缩量之下，头部企业反而在回暖。飞

鹤、伊利、蒙牛、健合集团等发布的上半年财

报显示，其在婴配粉板块均实现了不同程度

的营收增长，头部品牌凭借配方研发优势、全

国性渠道网络和品牌心智沉淀，持续收割中

小品牌退出后留下的市场份额。

新智派新质生产力会客厅联合创始发起

人袁帅认为，“在婴配粉行业进入存量竞争深

水区的当下，品牌方与代理商之间延续多年

的传统利益分配逻辑正被持续重构，双方过

往基于增量市场形成的默契平衡不断被打

破，矛盾的高发点也随之从单一的销量考核

延伸到了全链路的协作细节中”。

对于婴配粉赛道而言，这种挤压效应来

得更加剧烈。新生儿人口总量持续下行，叠加

消费者对配方安全、品牌背书的要求不断提

升，中小品牌批量出清，头部企业的竞争已经

从过去的渠道铺货、价格战，转向配方科研、

全渠道服务和品牌心智的综合较量。

袁帅表示，“对于刚完成实控人变更的贝

因美而言，本次二审如果出现不利改判，并不

会直接触发企业的流动性危机，但会在很大

程度上打乱其既定的业务扩张节奏，甚至影

响新管理层对全公司资源的重新调配规划”。

现实的挑战在于，新业务的培育需要持

续的资金投入、渠道资源倾斜和团队磨合，短

期内很难对整体业绩形成明显拉动。此时若

叠加一笔数千万元级别的诉讼赔偿，公司原

本计划投入新业务的现金流就可能被挤占，

转型节奏将被迫放缓。贝因美在公告中表示，

将组织专业法律团队积极应诉，最终判决结

果及对公司本期或期后利润的影响尚存在不

确定性。

对于国资入主后公司的治理架构调整、

渠道结构优化等问题，北京商报记者通过邮

件向贝因美发出采访提纲，截至发稿未收到

回复。

北京商报记者 孔文燮

近日，知名乳企贝因美发布公告称，其与科露

宝的销售代理合同纠纷已进入二审阶段，科露宝

不服一审判决提起上诉，合计索赔金额超过9000

万元。这一涉案金额不仅远超一审判决中的

176.87万元赔偿额，更相当于贝因美2026年上半

年归母净利润的1.26倍。对于这家刚完成实控人

变更的老牌婴配粉企业而言，这场横跨两年的代

理纠纷，已不再是单一的法务事件，而是其在行业

存量竞争阶段，主业增长承压、渠道模式迭代、资

本结构调整多重背景下的一个典型切面。

□2025年

公司实现营业收入27.75亿元，同比几乎零增长

归母净利润1.54亿元，同比增长49.68%

□2026年上半年

公司实现营业收入12.92亿元，同比下降4.63%

归母净利润7138.32万元，同比下降3.6%


