
定交易条款谈判策略。此次调研主要针对高级业务拓

展人员，这些受访者交易经验具有多样性，所属公司

也各具特点（图1）。

授权产品价值的关键驱动因素

业务拓展团队在进行授权引入时最看重的因素包

括：产品的治疗领域是否存在较大的未满足的需求、

是否拥有市场独占权以及是否具备区别于标准护理

（SOC）的差异化疗效。为了让授权引入的产品带来

协同效应，受让方通常将商业化能力和疾病领域专长

也作为确定转让方的关键因素。转让方的专长能够补

足受让方的专长，从而更好地为有需要的患者提供有

效治疗。在评估和交易谈判中，受让方最看重产品的

差异化、市场中未满足的需求以及独占权（图2）。

“影响交易谈判的因素有很多，但主要还是

以产品的相关数据以及我是否相信它的疗效

要优于标准治疗为核心。	

	 ——小型专科生物科技公司，VP”

领袖视角

在生物制药行业，越来越多的药企开始

通过产品授权的方式来提升他们在现有疾病

领域的领导地位，或者增加产品组合的多样

性，包括在不同的新疾病领域、作用机制、

治疗方法以及市场。授权双方的预期一致

对交易的达成至关重要。授权双方普遍认

为产品的开发阶段、收入潜力、概念验证

（POC）、竞争环境以及其他因素都对交易

价值有着至关重要的影响。然而，由于公开

的交易数据的透明度和具体细节欠缺，授权

双方可能很难对产品总价值和各个交易组成

部分的价值有一个合理预期。

为了对授权交易的各个组成部分有更深入的理

解，进一步明确影响交易价值和结构的关键因素，并

发现相关的前瞻性趋势，L.E.K. 对80多名交易经验丰

富的生物制药企业业务拓展人员进行了调查。本文

中，我们对产品价值的关键驱动因素以及双方预期达

成一致和出现分歧的地方进行了分析和阐述，并得出

相关洞见，以帮助双方在交易预期上达成共识，并制

2020药品授权趋势：关键决策制定者调研

《2020药品授权趋势：关键决策制定者调研》的作者为L.E.K.波士顿分公司合伙人Lain Anderson、副董事

TJ Bilodeau、项目经理Brendan Kelly及Rosie Jiang，以及上海分公司副董事郑丹郑丹。

欲了解更多信息，请联系china.ls@lek.com。  

https://www.lek.com/leadership/lain-anderson
mailto:china.ls%40lek.com?subject=
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受访者比例

图1
受访者-按公司特征和交易经验划分（N=81）

资料来源：L.E.K. HIC BD simulator survey（2020）
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对交易评估的重要程度

资料来源：L.E.K. HIC BD simulator survey（2020）
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就交易结构达成共识

尽管存在一些小的分歧，但交易双方大体能够在

交易支付方式上达成共识。而交易失败最常见的原因

在于双方未能在产品价值评估、付款条件和阶段以及

双方未来产品价值的分配等方面达成一致。

总交易价值和首付款、里程碑付款以及专利许可

权费共同构成了授权交易谈判的关键。交易双方一致

认为里程碑付款是交易价值的主体，在专利许可权费

也能达成一致。转让方往往期望得到更高的首付款，

而受让方则希望将交易价值分散到各个产品研发和商

业化的里程牌付款中。但总体而言，交易双方在交易

条款结构上的一致程度非常高，这为交易条款的初步

达成打下了基础。
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对于各个交易组成部分的价值占比，交易双方基

本达成一致。尽管对首付款和里程碑付款的数额预期

存在差异，但双方总体上能够达成初步条款（图3）。

授权产品的研发阶段会对转让方可获得的价值产

生重大影响。产品越靠近研发后期，风险自然越小，

转让方就能够通过授权获得更大比例的价值。对于研

发初期的产品，交易双方的预期都能达成一致。而对

于研发后期（Ⅲ期及以上）的产品，转让方可能会低

估其产品管线的价值，开出比受让方的预期更低的价

格。换句话说，产品管线已经进入研发后期，但转让

方却没有得到相应的价值回报。

对于研发初期的产品管线，交易双方能够就产

品价值分配达成广泛一致。而对于研发后期的产品管

线，转让方可能会将部分应得的价值拱手让与受让方

（图4）。

从以上数据中我们还可以看出，受让方更愿意购

买风险低的研发后期产品。值得注意的是，产品管线

的研发阶段对其价值分割的影响甚至要高于产品的收

入潜力。受让方希望规避研发失败的风险，同时他们

还认为产品管线符合其企业战略和产品组合与产品的

收入潜力同样重要。

临床概念验证（POC）推动新药物作用机制

（MoA）的价值创造

产品的创新程度对其价值评估可能是一把双刃剑。

各治疗领域，尤其是肿瘤和罕见病领域都在寻求新的疗

占总交易价值的比例

图3
各个交易组成部分的预期价值（N=81）*

资料来源：L.E.K. HIC BD simulator survey（2020）和访谈
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受让方在不同阶段获得的平均总产品价值比例（N=81）

资料来源：L.E.K. HIC BD simulator survey（2020）
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比交易结构更重要的可能是谈判双方之间的价值

分割，即转让方通过交易获得的价值和受让方通过收

益获得的价值比例。



法和药物作用机制，针对目标患者群体采用个性化治疗

已成为常态。受让方预计未来五年中新疗法和新药物作

用机制的授权交易将会越来越多。然而，受让方对新

模式的评价要低于转让方；受让方希望从新疗法和作用

机制中更早得到比现有作用机制更高的溢价。交易双方

都认为，临床概念验证是实现产品价值最大化的关键，

其中Ⅱ期临床数据被视为大多数产品概念验证的关键拐

点；其中肿瘤药物的研究在临床试验初期就能得出概念

验证的结果，因此交易价值能够尽早实现增加。

对于拥有新作用机制的药物，概念验证是其价值

创造的关键节点。转让方希望尽早实现价值创造，对

新产品（尤其是还未进行概念验证的产品）溢价的预

期要比受让方更高（图5）。

领袖视角

第4页 L.E.K.领袖视角

未来药品授权交易数量和总额预计都将实现

增长

普遍的看法是未来药品授权交易的数量将会增

长。传统的授权交易将会继续占绝主导地位，共同研

发、合资公司以及早期商业化合作交易的数量也会同

步增长。受让方预计传统授权引入交易将实现最大增

长；而转让方预计合资企业的数量将实现最大增长，

因为他们更希望建立合作伙伴关系。

业务拓展人员预计，不同类型的交易数量在未来

5年中都将出现净增长。受让方预计授权引入交易将

占据主导地位，而转让方则预计会出现越来越多的合

资企业（图6）。

新的药物作用机制的溢价/折价
受让方受访者比例

溢价

图5

资料来源：L.E.K. HIC BD simulator survey（2020）
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资料来源：L.E.K. HIC BD simulator survey（2020）
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另外双方都认为授权交易的总额也会有所增长。

转让方预计在交易的主要组成部分中，受让方支付的

产品研发支持和商业化里程碑付款占比将上升；受让

方预计近期里程碑付款的增长幅度最大。

转让方的看法

“付款越早拿到手越好，所以对外授权交易

的条款通常侧重于首付款和近期付款，产品

也会因此得到更多的市场关注。	

	 ——专科生物科技公司，高级经理”

受让方的看法

“关键的里程碑通常都被忽视了，但未来这

些里程碑可能会变得更加重要；如果里程碑

付款能够覆盖未来的研发成本，因而不必再

求助于其他投资者，这对我们非常有价值。	

	 ——肿瘤生物科技公司，高级经理”

交易双方一致认为授权交易总额在未来5年终会

有所增加，但至于具体是哪些组成部分导致交易总额

的增加，双方持不同看法（图7）。

结论

L.E.K.针对81位业务拓展人员的调研结果显示，

药品授权交易呈增长趋势，交易双方的条款预期趋向

一致。根据有关产品属性和研发阶段的具体数据，双

方在交易条款方面的预期可达成初步一致。
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交易的各个组成部分占总交易价值的比例变化

资料来源：L.E.K. HIC BD simulator survey（2020）

不变更低%

17%

17%

71%

66%

66%

66%

66%

68%

59%

12%

24%

27%

29%

27%

15%

34%

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

7%

首付款

研发里程碑付款

研发支持

商业化里程碑付款

商业支持

专利许可权费

总交易价值

受让方受访者

更高%不变更低%

转让方受访者

7%

5%

10%

7%

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

0%

5%



领袖视角

L.E.K. Consulting是L.E.K. Consulting LLC的注册商标。本文档中提及的所有其他产品和品牌均为其各自所有者的财产。

© 2020 L.E.K. Consulting Limited

关于作者

Lain Anderson是L.E.K.波士顿分公司的董事总
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专注于生物制药和生命科学业务，致力于在企

业和业务部门增长战略制定、研发组合优化、
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