
云南白药集团股份有限公司

投资者调研会议记录

时间：2025 年 12 月 11 日

地点：集团总部办公大楼

召开方式：现场调研

投资者：江西知风咨询-杨明，广东臻远私募基金-刘汉顶、沈勇，

珠海横琴天勤-孙慧敏，深圳蓝马资本-刘柯，广东邦政资产-安德生，

广州林正投资-叶华东，扬州润毅创投-李仁武、文川，山东海润投资

-刘冠秀，益和源资产-雷学成、胡祥林，江西天伦-刘国庆，个人投

资者-郭大力、胡德安

参加人员：投资者关系管理-张昱、杨可欣、余洋

会议内容：

1.请介绍一下公司 2025 年前三季度的经营情况。

答：2025 年前三季度，公司实现营业收入 306.54 亿元，同比增

长 2.47%；归母净利润达到 47.77 亿元，已超过 2024 年全年的 47.49

亿元，创同期历史新高，同比增幅达 10.41%；扣非归母净利润达到

45.50 亿元，已超过 2024 年全年的 45.23 亿元，同比增长 6.68%。加

权平均净资产收益率 11.92%，同比提升 1.10 个百分点。经营性现金

流净额达 44.56 亿元，同比增长 9.40%。期末货币资金余额 86.18 亿

元，资产负债率 25.36%。2025 年前三季度，公司工业收入 115.82 亿



元，较上年同期增长 9.06 亿元，工业收入同比增速达 8.48%。

2. 公司药品事业群在市场营销、渠道深挖、学术临床方面做了

哪些工作？

答：2025 年上半年，药品事业群在市场营销方面，围绕运动场

景、音乐场景及 O2O 交易场景进行品效销深度融合的全域整合营销，

围绕“伤科疼痛”、“运动搭子”、“长夏补脾”等场景做专业、普

世、互动性强的内容营销，借助抖音、小红书平台，进行广泛传播。

渠道拓展方面，持续打造“云鼎经纬”模式，实现区域市场的一级经

销商直供，并保障产品的溯源清晰；积极拓展线上市场，O2O 销售同

比提升超过 20%，通过线上内容营销助力气血康、参苓健脾胃颗粒等

产品认知度及销量提升，与京东健康深化战略合作，2025 年 618 期

间主系列产品常备药榜单排名显著上升，报告期内公司药品线上销售

取得突破性成果，电商平台引流访客 4,845 万，带来消费者 354 万，

共产出 GMV2.54 亿元，为未来在线上渠道的发展打好基础。学术临床

方面，云南白药（散剂）、胶囊在糖尿病足、骨骼疼痛等方面的临床

研究，宫血宁胶囊在治疗异常子宫出血、减少药物流产后阴道流血等

方面的临床研究，气血康口服液改善心脏和血管健康及对高原反应的

预防与治疗方面的临床研究均取得稳步进展，为产品打开更广阔应用

场景。

3. 公司健康品事业部产品线上销售情况如何？



答：健康品事业群在稳住线下基本盘的同时，合理加大线上渠道

及新产品推广投入，积极拓展线上市场，对即时零售、社区团购、兴

趣电商等新兴业态保持高度关注，坚持大胆试新，进化商业洞察敏捷

性。2025 年上半年，云南白药牙膏稳居国内全渠道市场份额第一（数

据来源：尼尔森零售研究数据）；2025 年“618”期间，养元青蝉联

天猫国货防脱洗发水品牌第一名。

4. 公司收购聚药堂之后对其有什么样的整合规划？

答：作为国内的中药头部企业，公司始终坚持中药产业的高质量

发展和全产业链发展。收购聚药堂，能快速打通公司在中药全产业链

建设上的堵点和难点。一方面聚药堂拥有丰富的中药配方颗粒产品线

及全品类饮片生产能力，其拥有 1567 个中药饮片品种（4000 余个品

规），配方颗粒国标备案品种已达 240 个，中药饮片满负荷年产能达

2.5 万吨，配方颗粒年产能达 1500 吨，能够有效补充公司产品管线，

提升行业竞争力；另一方面聚药堂拥有成熟的线上销售渠道及庞大的

B端客户资源，其线上 APP 累计注册用户有 10 万，累计交易客户 5.3

万家，将为白药带来差异化客户群，对公司具有显著的战略协同价值，

能够提升云南白药中药材产业链协同效率。本次收购后，公司将对聚

药堂的业务、管理、文化等进行整合，聚药堂现有团队及公司将发挥

各自优势，深挖现有客户需求、通过线上线下推广覆盖更多客户资源，

在发挥双方协同效应的情况下保持持续增长。



5. 请介绍一下公司在研管线的进展情况？

答：公司研发管线中，短期项目全力布局上市品种二次创新开发、

快速药械开发。在研项目涉及包括气血康、宫血宁等在内的二次开发

的中药大品种 16 个，开展项目 37个。中期项目全力推进创新中药开

发，持续打造云南白药透皮制剂明星产品，全三七片项目完成Ⅱ期临

床试验全部 704 例受试者出组；附杞固本膏项目，完成Ⅲ期临床试验

全部 15 家研究中心启动，入组 180 例受试者；氟比洛芬凝胶贴膏项

目完成一致性修订及制剂相关评价工作，洛索洛芬钠凝胶贴膏项目获

得临床试验通知书，同步开展制剂相关评价工作。长期项目中，创新

药项目，INR101 诊断核药项目已启动Ⅲ期临床试验；INR102 治疗核

药项目获得临床试验通知书，I期临床试验研究中心已启动；INB301

治疗肿瘤恶病质单抗项目已完成毒理批和临床批生产与放行检验，已

启动临床前研究和 IND 申报资料撰写工作。

2025 年 12 月 11 日
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