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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 □现场会议        □网络会议        ■电话会议 

参与单位名称 信达证券、中信证券、天风证券、国盛证券、中信建投等 

时间 2025 年 9 月 1 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 

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年上半年经营情况介绍 

（一）行业情况 

受政策调控与医药支付体系的双重挤压、市场需求分化与内需疲软

等因素影响，医药行业的增长依然乏力。国家统计局数据显示，2025 年

1-6 月，我国医药制造业规模以上工业企业营业收入同比下降 1.2%，利

润总额同比下降 2.8%。当前我国医药制造行业正处于从“规模扩张”向

“质量提升”转型的关键阶段，所面临的挑战比以往更加多元且深刻。 

（二）公司经营情况 

面对严峻的行业与市场形势，公司统筹深化一体化运营，不断完善

体制机制支撑，稳健推进科研创新，持续增强核心竞争力，发展质量稳

步优化，整体经营保持稳定。2025 年上半年，公司实现营业收入 48.78

亿元，同比下降 18.16%；实现归属于上市公司股东的净利润 6.72亿元，

同比下降 6.46%。 

1、医药中间体及原料药业务 

医药中间体及原料药板块实现销售收入 23.25 亿元，比上年同期下

降 13.47%，占本期营业收入的 47.66%，比上年同期增加 2.58 个百分

点。 

青霉素类原料药及医药中间体受市场产能过剩与终端制剂需求下降

影响，阿莫西林、青霉素工业钾盐、氨苄西林酸等产品销售承压，量价

齐跌；6-APA 销量虽基本持平，但销售单价小幅下降；克拉维酸钾系列

受市场竞争影响，销量与价格均出现小幅度下降；特色专科类原料药受



市场竞争加剧、终端产品集采影响，收入规模和利润空间有所下降。根

据市场变化，公司动态调整产品产能与营销策略，提升头孢类医药中间

体产能占比，7-ACA、头孢曲松钠粗盐的销售量显著增长。 

本期医药中间体及原料药业务板块毛利率为 32.04%，与上年同期相

比基本持平，发挥了对公司整体业绩的支撑作用。 

2、制剂业务 

受集采联动降价及产品市场竞争影响，制剂板块营收规模持续承

压，实现销售收入 24.15 亿元，比上年同期下降 22.41%，占本期营业收

入的 49.51%，比上年减少 2.72 个百分点。 

心血管用药，品牌优势显现，主力产品销量增长有效对冲了价格下

行风险，带动该领域收入止降回升同比微涨 1.61%；骨骼肌肉系统用

药，持续推进重点产品双氯芬酸钠缓释片的市场占有，该领域收入稳健

增长 7.57%；激素制剂，受终端需求萎缩影响，注射用甲泼尼龙琥珀酸

钠、地塞米松等产品销量下滑，该领域收入同比减少 34.05%；全身用抗

感染用药，因流感样病例占比显著变化导致相关抗感染用药需求下降，

加之集采提质持续降价，重点头孢类制剂产品量价齐跌，收入同比下降

27.13%；神经系统用药，瑞芬太尼、舒芬太尼系列销量保持稳健增长态

势，竞争加剧与区域集采使得重点产品盐酸米那普仑片价格下降明显，

影响该领域收入同比下降 17.20%。 

本期制剂板块毛利率下降 5.58个百分点至 41.24%，公司整体销售费

用率同比下降 6.54 个百分点，有效稳定了盈利空间。 

（三）科研情况 

报告期内，公司研发投入 2.73 亿元，占收入比重 5.59%，同比提升

0.62 个百分点，科研创新成果加速落地。2025 年 1-6 月，公司获得药品

注册证书及一致性评价等科研成果 31 项，同比增长 29.17%；获得 2 类

改良型新药临床批件 2 项；科研项目申报 24 项，同比增长 14.29%。瞄

准麻精、慢病等重点领域，加强内外创新资源对接；围绕小分子创新

药、合成生物学项目，与国药医工总院等科研单位开展多维度接洽。 

下半年，公司锚定企业稳健发展目标任务，聚焦转型升级，推动组

织变革、一体化整合、监管模式创新、数字化智能化生态体系的打造，

力争高质量完成全年经营目标任务。 

二、主要交流问题 

1、公司如何利用国药集团产业平台优势推进研发创新，具体措施

是怎样的？ 



国药集团拥有科技研发、工业制造、物流分销、零售连锁、医疗健

康等医药健康全产业链。国药现代作为国药集团旗下化学制药工业发展

与资本运作的核心平台，在国药集团内通过“工研协同、工工协同、工

商协同”等方式，充分利用国药集团的科研、产业、商业资源，推动创

新研发工作。 

在工研协同方面，依托国药医工总院的技术支持，直接或间接获取

创新药管线，近期医药先进制造国家工程研究中心国药现代分中心的成

立，标志着国药现代和国药医工总院在高端制剂及先进制造领域的深度

合作全面启动。 

在工商协同方面，国药现代利用国药控股全国分销网络提升产品市

场渗透的广度与深度，扩大产品销售规模提升公司经营效益。 

另外在跨板块技术融合方面，国药现代的化学制药板块可以和国药

集团内其他板块进行内部合作和融合，推进新型技术攻关。 

国药现代将持续提高“创改高”（创新药、改良型新药、高技术壁

垒仿制药）比例，推进高技术壁垒仿制药和创新药的开发，以“资源协

同+研发聚焦+开放创新”为核心，依托国药集团全产业链优势，力争在

抗感染、麻醉及精神、慢病等领域打造领先优势。 

2、第十一批集采对制剂业务的影响？怎么看待集采边际缓和以及

反内卷对公司业务的影响？ 

公司大品种产品基本已参与前十批国家集采。目前第十一批集采政

策尚未完全明确，公司有 7 个品种在第十一批集采目录，根据当前形势

判断，集采政策可能出现边际缓和行业反内卷趋势，有利于仿制药市场

竞争格局优化和价格体系稳定。同时公司将持续优化产品结构与成本管

控，积极顺应国家有关药品集采、医保控费等政策推进。 

3、2025 年上半年国内抗生素类原料药市场需求较疲软，对下半年

及后续市场需求如何展望？ 

从整体来看，受国内外医药大环境的影响，抗生素类产品需求呈现

疲软态势，市场供需关系失衡，内卷现象加剧，价格持续探底。从公司

三大系列产品来看，头孢系列在国内需求有小幅下滑，而国际需求相对

平稳，整体市场价格波动较小，预计下半年将维持现有的窄幅波动状

态；克拉系列产品受到新产能进入市场的冲击，市场供需失衡，价格出

现一定程度下滑，近期市场价格延续低位震荡态势，但随着产能的逐步

消化，市场供需关系有望得到改善，预计后期价格将逐步企稳回升；青

霉素系列产品虽然年初至今价格有所下滑，但公司积极采取应对策略有



望稳固竞争格局。预计第四季度下游市场需求将会有所增加，青霉素市

场整体状况将会有所改善，价格有望企稳回升。后期，公司将密切关注

市场动态，灵活调整运营策略，以应对市场变化。 

4、2025 年上半年公司的经营活动产生的现金流量净额同比下降幅

度较大，主要是什么原因？ 

一方面本期销售规模同比下降，使得销售商品所收到的现金同比减

少；另一方面，今年以来利率持续下行，公司票据贴现率与存款利率形

成的利差较小，公司当期票据贴现额有所下降。以上综合因素使得经营

活动产生的现金流量净额同比下降。公司销售收款、采购付款均严格执

行客户、供应商信用管理相关规定，销售现金回款率持续稳定。 

5、公司转让持有的国药哈森股权进度情况如何？ 

2025年 7月 30日，公司在上海联合产权交易所首次挂牌公开转让持

有的国药哈森 51%股权，首次转让底价约 1.55 亿元。因未征集到合格意

向方，8月 28日公司以评估价的 90%（约 1.40亿元）第二次挂牌。后续

公司将根据产权交易所的规则延长公告期，如有必要会进一步调整挂牌

价格。公司会积极推动并期望尽快实现成功转让。 

6、制剂业务下半年及未来毛利率如何展望？ 

随着国家医保控费相关政策的常态化推进，制剂产品的价格将持续

处于动态管控。从化学仿制药行业来看，整体毛利率仍会处于下行状

态，但下降幅度将逐渐趋于平稳。公司积极推进营销模式转型升级，扣

除销售费用后的销售贡献率（毛利率-销售费用率）近三年逐步提升，充

分体现了公司产品的品牌价值及经营管控提升能力。 

7、下属子公司国药威奇达、国药工业的商誉是否有减值风险？ 

目前这两家公司经营稳定，没有出现减值迹象。公司每年会聘请专

业评估公司开展商誉减值测试，根据测试结果按照有关会计准则进行财

务处理。 

8、公司高管团队近两年变动较多，是否会影响公司经营稳定性及

战略规划的持续性？ 

公司领导干部的调整主要是落实国有企业组织人事调动安排，公司

的重要规划经营均为组织集体决策，从战略规划层面会保持持续性，不

会对公司可持续发展造成影响。 

9、公司的国际业务布局如何？ 

公司境外销售业务目前以医药中间体和原料药为主，制剂业务的国

际化正处于起步阶段，总量较小但增幅较快。公司将继续加大生产线国



际化认证与产品境外注册的步伐，进一步提升产品的国际市场占有率。

同时，公司推动加强与国药集团体系内国药国际的交流合作，期望借助

国药国际的境外优势资源，对公司未来国际市场的开拓起到积极作用。 

 


