上海现代制药股份有限公司
投资者关系活动记录表

	投资者关系
活动类别
	□特定对象调研        □分析师会议        □媒体采访        ■业绩沟通会
□新闻发布会            □路演活动        □其他

	形式
	[bookmark: OLE_LINK1]□现场会议        □网络会议        ■电话会议

	参与单位名称
	中信证券、中信建投、申万宏源、天风证券、信达证券、华鑫证券等

	时间
	2026年3月30日

	上市公司接待人员姓名
	副总裁、董事会秘书：张忠喜
财务总监：王祥臣
国药集团威奇达药业有限公司总经理：吴春扬
董事会办公室主任：程晓瑜

	投资者关系活动主要内容介绍
	一、公司2025年度经营情况介绍
（一）2025年核心业绩概览
[bookmark: OLE_LINK9]报告期内，公司实现营业收入93.63亿元，同比下降14.39%；归属于上市公司股东的净利润9.42亿元，同比下降13.11%。基本每股收益0.7021元，加权平均净资产收益率6.97%。尽管营业收入受行业政策及市场环境影响有所收缩，但通过精益管理、降本增效，公司盈利能力保持相对稳定，资产质量坚实可控。
分季度来看，公司经营节奏稳步优化，第四季度实现营业收入24.43亿元，归属于上市公司股东的净利润1.40亿元，发展态势良好。全年经营活动现金流量净额16.98亿元，营业收现率102.53%，现金流管理成效显著。
（二）业务板块经营情况
1．原料药及医药中间体板块
实现销售收入44.76亿元，占营业收入的47.81%，同比下降13.89%。核心产品产销量增长显著，7-ACA等头孢系列中间体销量增幅超40%，阿奇霉素、青霉素工业钾盐销量增幅超20%。但受市场产能过剩及制剂集采影响，产品价格下行，全年板块毛利率24.71%，同比下降9.15个百分点。
2．制剂板块
销售收入46.22亿元，占营业收入的49.36%，同比下降15.21%。心血管用药品牌优势逐步显现，硝苯地平控释片等核心品种“以价换量”，销量稳步增长对冲价格压力；抗感染制剂领域，头孢呋辛酯片、头孢克肟颗粒等核心品种市场占有率逆势提升，但受市场需求疲软影响，收入同比下降17.45%。全年制剂板块毛利率42.06%，同比下降3.66个百分点。
（三）核心经营举措与成效
[bookmark: OLE_LINK10]1．研发创新持续突破：聚焦五大核心治疗领域，全年新增45项生产/补充申请批件，新立项研发项目50项，新申请专利50项（其中发明专利29项），授权专利41项（其中发明专利17项）。2类改良型新药布瑞哌唑口溶膜获临床试验批件，3类仿制药托吡司特片II期临床进展顺利，为后续产品矩阵扩容奠定坚实基础。
2．精益管理提质增效：公司开展规模化采购控制成本，全年统筹集采率47.24%；深化“原料药+制剂”一体化协同，持续深化抗菌药物产业链协同，加强麻醉及精神类、抗肿瘤类产品原料支撑；完成国药哈森51%股权出售及国药青海物资注销，优化资产结构；国药江苏威奇达与国药一心实现扭亏为盈，下属子公司亏损面持续收窄，亏损额大幅减少。
3．市场布局持续优化：第十一批国家集采6个品种中选，国家集采第1-8批协议期满续标51个品种中选，稳固了市场份额。同时，积极拓展海外市场，新增境外注册证12项。营销模式持续转型，构建覆盖医疗机构、零售药店及线上渠道的全终端网络，核心品种市场地位进一步巩固。
4．风险防控筑牢底线：强化审计与“两金”压降，资产质量优化；严守质量与安全底线，无重大安全与质量事故；推进绿色低碳转型，污染物排放持续稳定达标。
（四）核心竞争力与行业地位
作为国药集团旗下化学制药工业核心平台，拥有全产业链布局，1,309个药品批准文号，构筑坚实产品壁垒。细分领域优势显著，克拉维酸钾系列、7-ACA、6-APA出口市场份额稳居行业前三；头孢呋辛酯片、注射用甲泼尼龙琥珀酸钠国内市场占有率第一，硝苯地平控释片、盐酸米那普仑片市场占有率居仿制药企业第一。
依托国药集团，公司持续深化“工商”“工研”“工医”协同，产业整合与资源配置能力持续提升，为长期发展提供强大支撑。
（五）2026年发展规划
2026年作为“十五五”开局之年，公司聚焦“创新驱动、布局优化、提质增效”：强化高壁垒品种研发与产学研合作；深化产业链协同与数字化转型；重塑营销动能，拓展零售与第三终端渠道；筑牢合规与ESG底线。公司将以坚定战略执行力应对行业变革，为投资者创造稳定回报。
二、主要交流问题
[bookmark: OLE_LINK5][bookmark: OLE_LINK7]1．国家集采1-8批协议期满品种接续采购中，公司产品中选情况如何？集采对公司业绩的影响如何评估？
2026年2月，国家组织了集采药品第1-8批协议期满品种接续采购工作，公司及下属子公司合计51个药品中选了本次接续采购。涉及包括抗感染类、心血管类、生殖系统及激素用药、消化道和新陈代谢、血液和造血系统等多个领域，主要药品有硝苯地平控释片、苯磺酸氨氯地平片，注射用甲泼尼龙琥珀酸钠、头孢呋辛酯片、注射用头孢曲松钠、注射用头孢呋辛钠、头孢克肟颗粒、头孢地尼分散片等产品。上述品种2025年度销售收入约占全年销售收入的24%。
本次采购周期将延续至2028年12月31日，意味着相关品种在未来几年的市场份额和现金流预期更为明确。此次大规模续约成功，标志着公司核心仿制药业务进入稳态运营阶段。一方面，通过锁定现有产品的市场份额，为公司提供了稳定可预期的现金流基础，增强了经营韧性；另一方面，在行业转型升级背景下，是对公司存量基本盘的确认与夯实，为应对其他业务挑战和布局未来创新转型提供了缓冲与支撑。
随着国家集采深入全面推进，药品终端价格下调或维持低价位水平，已经成为常态。公司将顺应国家政策，积极参与集采，提升品牌影响力及市场占有率；同时将加大研发投入，通过扩充产品管线，丰富药品品种，力争形成新的收入增长点。
2．公司制剂产品中已经参与集采的占比有多少？存量产品中是否还存在可能面临较大集采风险的产品？ 
截至2025年底公司累计通过一致性评价（含视同）有156个，公司具备条件的制剂产品均积极参与了国家集采、各地区联盟集采等。截至目前，公司在国家组织药品集中采购第1至11批中（包括前8批续标），共有65个品种成功中选。上述中选品种2025年销售收入约24.72亿元，占营业收入的26%，占制剂收入的55%。即将到来的第12批国家集采，公司已有相关品种的准备，预计可能涉及10个品种。
总体来看，公司通过积极参与国家、地方集采及接续采购，核心制剂业务已穿越价格调整的主要周期，进入以份额稳定、成本领先为特征的成熟发展期。未来的增长将更依赖于在稳固存量盘面的同时，抓住新集采品种的增量机会，并着力培育更多的制剂产品线。
3．未来几年公司将会在哪些疾病领域重点布局产品？ 
公司后续会更加聚焦在抗感染、麻醉及精神、老年慢病等领域布局产品管线，在制剂端重点在三高治疗、精神专科、镇痛等细分领域有新产品布局，为企业创新发展提供动力。
[bookmark: _Hlk225768936]例如，治疗痛风的托匹司他片正在开展验证性临床，治疗心衰的药物沙库巴曲缬沙坦片正在审评中，麻醉及精神类药品氢吗啡酮注射液已于2025年底获批上市，盐酸纳布啡注射液、布瑞哌唑片已完成申报等。
4．制剂业务整体利润如何展望，怎么看待毛利率和销售费用率的同步下降，后续销售费用是否还有下降空间？
仿制药制剂业务已告别“高毛利、高费用、高增长”时代，进入低增速、稳利润、强分化的新常态；受集采降价与成本刚性双重挤压，仿制药行业利润增速明显放缓。
2025年公司发生销售费用5.30亿元，较2024年同比下降53.95%；销售费用率为5.67%，同比下降4.87个百分点，整体的销售费用率在同行业公司中处于较低水平。随着营销模式的调整，后续销售费用将从结构优化及效率方面提升，下降空间有限。
[bookmark: _Hlk225769172]5．未来几年公司分红预期是怎样的？
根据公司《未来三年（2025-2027年）股东回报规划》，2025-2027年，公司在经营状况良好、现金流能够满足正常经营和长期发展需求的前提下，若无重大投资计划或重大现金支出等事项发生，公司每年以现金方式分配的利润不少于当年实现的归属于上市公司股东净利润的40%（包括中期分红）。未来公司将以上述规划为指引，结合经营情况、发展规划、资金需求及相关监管要求等因素，综合审慎确定年度利润分配方案。
6．公司主要原料药及中间体板块核心产品价格趋势怎样？未来有何发展思路？
近期，头孢、青霉素类中间体及原料药价格整体回归基本面主导的理性轨道，价格趋稳回升，进入良性修复通道。在结构优化层面，公司将充分发挥中间体规模与质量双优势，积极向下游原料药及制剂延伸产业链。
未来，公司将持续完善原料药产业布局，纵向延伸至兽用原料药领域，横向拓展特色化学原料药业务，破解产业链上下游协同瓶颈。
7．中东冲突下部分石油化工产品成本上升，预计对公司成本有何影响？
作为化工产业链的源头环节，原油价格受中东冲突影响持续飙升，成本压力正沿产业链快速向下传导，直接推高甲醇、苯类等基础化工原料的生产成本，同时冲突导致出口通道受阻，对中国关键化工原料的进口稳定性形成一定冲击。
短期来看，地缘局势不确定性尚未消退，原油价格预计高位运行，化工品价格或维持高位震荡态势。在这种背景下，不可避免会推动公司成本上升。公司将持续密切关注上游原料市场动态，灵活调整采购策略，优化库存，以应对成本端波动带来的经营挑战。
8．青霉素，头孢类抗生素能耗成本较高，怎么看待国内企业的比较优势？
印度等国的电力基础设施相对薄弱，能源供应相对单一，稳定性较差。相比而言，国内能源供应多样化，其中绿色新能源占比逐年提升，在当前世界动荡环境下，国内企业的能耗成本具有一定的比较优势。
9．公司2025年部分核心原料药产品销量仍保持逆势快速增长，驱动因素是什么？
2025年，公司主动应对产业周期性调整，下半年开始果断实施稳定市场份额的营销策略，以市场开拓为矛、以库存优化为盾，一方面加大终端渗透与渠道拓展，抢占增量空间；另一方面在确保现金流安全的前提下，加速资金周转，降低存货积压风险，实现了业务的良性运转与可持续增长。
市场预期印度将实施MIP政策，印度终端客户囤货意愿较强，客观上导致2025年四季度销量环比增加。
[bookmark: OLE_LINK2]10．公司原料药板块产能目前主要利用率如何？今年原料药业务盈利能力如何展望？
（1）目前，公司原料药板块持续保持基本满负荷的生产态势，公司以规模化生产为核心驱动力，构建起“质量—成本”双优的竞争壁垒，全面实现生产的集约化与专业化升级。同时凭借规模效应持续巩固市场主导地位，以产能优势换取更大的市场份额与议价空间，以运营效率提升驱动盈利质量改善。
（2）2026年，各系列产品价格已显现企稳回升的迹象，但综合考虑公司成本上升压力，以及市场价格修复的渐进过程，短期内经营形势依然比较严峻。公司正持续开展产能提升、工艺优化与降本增效，为后续复苏积蓄动能。
[bookmark: OLE_LINK11]11．公司在投资并购方面有何规划？
投资并购是公司重要战略举措，公司始终高度重视投资并购工作，公司拥有充裕的自有资金也为该项工作奠定了坚实基础。公司投资管理部专门负责投资并购工作，近年来围绕产业链图谱和技术链，立足公司五大核心业务领域，聚焦核心技术、优质产品与产业链协同布局。公司未来将持续加大投资并购力度，不断完善产业布局、强化核心竞争力，推动产业升级与高质量发展。



