
丽珠医药集团股份有限公司投资者关系活动记录表

编号：2026-07

投资者关系活动类别

特定对象调研 □分析师会议

□媒体采访 □业绩说明会

□新闻发布会 □路演活动

☑现场参观

☑其他：主题投教活动——走进上市公司

活动参与人员

丽珠集团董事会秘书 刘宁

招商证券财富客户部总经理助理 辛欣

招商证券珠海人民西路营业部总经理 陈兆龙

招商证券珠海人民西路营业部副总经理 李倩

招商证券珠海粤华路营业部总经理 林艳华

招商证券医药分析师 侯彪

个人及机构投资者 26 人

时间 2026 年 5 月 19 日 15:00-16:00

地点 本公司六楼会议室

形式 现场调研

交流内容及具体问答

记录

一、参观展厅

二、交流&问答环节

（一）丽珠医药：公司介绍及业绩情况

在研发管线与布局方面，丽珠始终坚持“临床价值+差异

化创新”的研发战略，依托国家级微球研发平台及抗体类

药物等特色技术平台，在消化道、辅助生殖、精神神经等

优势领域建立了显著优势，并积极拓展自免、代谢及心脑

血管等慢病领域。资本市场层面，公司境外收入占比由

2010 年的 9%跃升至 2025 年的 16%以上，市值随业务成长

持续获得市场认可。

在国际化战略方面,公司加速推进从产品出海迈向体系出



海。原料药业务 36 个产品在 92 个国家完成 242 项国际注

册,深度携手全球头部药企达成战略合作,高端抗生素全

球市场占有率稳居行业前列;制剂业务 18 款产品在 11 个

国家完成 35 项国际注册,顺利通过马来西亚 PIC/S、巴西

ANVISA 权威认证,销售合作网络覆盖拉美、中东、非洲、

东南亚等 50 多个国家。同时,公司建设印尼原料药工

厂,2025 年正式推进收购越南上市药企 Imexpharm,在巴

西设立办事处,加速海外本地化运营与区域协同发展。

股东回报方面,公司以长期主义持续回馈股东。过去五年,

公司累计现金分红与注销式回购合计逾80亿元,连续5年

股东回报率达 80%以上,H 股预计股息率 6%以上,以扎实的

资本回报彰显长期经营信心。

在 AI 赋能方面，公司于 2024 年初布局自有云端算力,将

AI 战略融入研发全局。目前 AI 应用已覆盖研发、生产、

销售及职能全链条,并在研发链条中由后端向前端系统推

进,在靶点发现、工艺优化、临床决策等关键环节已取得

初步成效,为创新加速提供新动能。此外,公司在 ESG 领域

的卓越表现也获得全球权威认可,包括连续 6年获深交所

信披A级评级、连续3年入选标普全球《可持续发展年鉴》,

跻身"中国企业标普 CSA 评分最佳 5%"等。

丽珠医药将继续以"稳健基本盘+创新增长极+国际化新动

能"的战略组合,持续为股东创造长期价值。未来随着重磅

创新产品陆续进入商业兑现期、国际化布局深度推进,丽

珠有望在新的发展阶段实现更高质量的增长。

（二）招商证券：行业趋势及投资亮点分享

医疗保健是具备长期超额收益的优质赛道,创新是医药行

业底层驱动力。单抗、ADC、双特异性抗体等前沿技术持

续成熟,大单品潜力产品是实现企业价值飞跃的关键。投



资医药需关注医保支付政策、审批政策及利率环境等宏观

因素,企业层面则需区分创新型 Biotech 公司与仿创类综

合性药企的不同投资逻辑。

在丽珠医药投资价值方面,丽珠是兼具"高分红现金流底

盘、创新兑现弹性、出海第二曲线"的稳健型制药企业。

其稳定的现金流与高比例分红——过去五年累计现金分

红与注销式回购合计逾 80 亿元,连续 5年股东回报率达

80%以上,H 股预计股息率 6%以上——为投资者提供了扎

实的回报基础。

面向未来,随着阿立哌唑微球、莱康奇塔单抗等重磅品种

的推进,公司的创新成果将进入密集兑现期。其中,阿立哌

唑微球可使患者每月注射一次即可,大幅提升依从性;莱

康奇塔单抗在头对头研究中优于可善挺,市场潜力巨大。

此外,出海战略加速落地,新兴市场用药结构升级空间巨

大,丽珠在越南、巴西、中东等市场深度布局,将进一步打

开广阔的成长空间。

（三）交流及问答环节

问：阿立哌唑微球目前医院准入完成率如何？实际销量增

速表现？2026 年全年是否有增长预期指引？

阿立哌唑微球（阿丽唯®）已纳入国家医保，大幅提升患

者可及性。从市场空间看，目前中国精神长效制剂使用率

不到 1%，而亚洲国家平均为 17.9%，欧美国家为 25%-30%，

市场渗透提升空间巨大。另一方面，长效剂型具备显著临

床价值。精神分裂症患者需长期维持用药，但口服制剂停

药率高，一年内停药复发率超 50%，两年内达 75%。阿立

哌唑微球在安全性、缓释性能等方面显著优于普通剂型，

适合作为长期维持用药。

2026 年聚焦医院准入，力争首年市占率 10%。2025 年完



成国谈后，2026 年重点推进医院进院工作，对主流专科

医院覆盖率设定目标，目前按既定节奏推进。准入覆盖是

后续商业化与销售放量的基础，为长期增长夯实基础。

问：从行业、市场空间、国家政策层面，如何看待公司未

来三年的成长性？为实现成长目标，公司有哪些布局和应

对措施？

公司对未来三年成长性的判断基于清晰的节奏划分：

2026年为过渡期，新产品逐步放量奠定增长基础；2027

年起进入新拐点，创新产品集中兑现叠加基本面企稳，迎

来加速增长期。

2026年新产品接力上市，多维度贡献增量。 莱康奇塔单

抗部分适应症、JP-1366片剂力保进入 2027年国谈；亮

丙瑞林 3月剂型、重组人促卵泡激素作为自费产品无需等

待国谈即可放量，逐步贡献增量。此外，2026年 6月起

越南 Imexpharm收购完成并表，进一步增厚收入。

2027年起拐点确立，三大驱动支撑长期增长。 首先，新

产品集中报出进入商业兑现期。2025-2026年为公司新产

品密集获批期，经过商业过渡期后，2027年起将接续贡

献新增收入，创新管线商业价值加速释放。其次，基本面

企稳，产品迭代平滑过渡。JP-1366片剂将形成产品接力，

从时间线看上市节奏合理，确保产品矩阵持续优化。第三，

国际化注册进入收获期，海外收入加速兑现。公司自 2024

年起全面推进产品国际化注册，整体注册周期约两年。按

此测算，2027年起海外注册将从"申报阶段"进入"获批上

市阶段"，国际化收入将从注册收入升级为商业化销售收

入，有望成为新的增长极。

基于存量稳固、新产品接力、国际化提速三重驱动，公司

2027年起有望进入新一轮增长周期，长期成长空间清晰



可期。

问：医药行业近年在集采压力下利润普遍承压，丽珠集团

如何在 2022-2025年间保持利润相对稳定？司美格鲁肽

和莱康奇塔单抗的申报进度及未来定价策略？研发团队

是否引进海外知名专家，团队构成如何？

丽珠不依赖单一产品或板块，各板块在细分领域具备竞争

优势，板块间协同形成有效对冲。公司围绕适应症构建完

整产品矩阵，如辅助生殖领域覆盖全诊疗周期，GnRH管

线覆盖全适应症主流品种，单一产品波动不影响整体稳定

性。

司美格鲁肽方面,公司首批申报,采用与原研一致路线,原

料药自主供应,降糖适应症已在审批中,减重适应症已申报

NDA,预计 2026年获批,处于第一梯队竞争身位。商业化

策略上,国内具备 ETC+OTC双渠道布局;全球化方面已覆

盖数十国注册,通过巴西、印尼客户审计,新兴市场需求强

劲且定价体系优于国内,将采取差异化区域定价策略。

莱康奇塔单抗方面,已获优先审评审批资格,锁定 2027年

国谈路径。头对头研究中全方面优效于参照药,且生物药

关键物料和原料药实现自主化,成本下降 50%以上,为国谈

定价提供优势空间。

公司自 2013-2014年启动研发体系改革,核心方向是“效

率优先”,在创新药高度内卷的竞争格局下，速度是核心

竞争力，市场可观察到丽珠临床推进确实较快。基于"AI

将重塑医药研发格局"的判断，公司重点引入 AI背景、算

力能力人才，并与MIT等顶尖机构合作，加速 AI+研发战

略落地，目前在靶点发现、工艺优化、临床决策等环节已

取得成效。



问：2026年 3月丽珠完成管理层交接，核心管理层变化

是否会影响公司基本面和未来发展？

总体来看，公司稳中有进推进年轻化,内部培养与外部引

进结合确保平稳过渡。

2024-2026年公司用两年时间完成管理层换新，背后基于

三大因素：一是大部分管理层正常退休；二是为实现更积

极作为与更高效率，推动团队年轻化；三是保持梯度结构，

既有丽珠自主培养人才确保稳定性，也引入外部优秀人才

注入新活力，符合稳中有进的发展理念。

除公告披露的高管层调整外，核心执行层同步按相同思路

换新：以相对年轻的中坚力量为主，叠加外部引进优秀同

行，覆盖研发、销售等关键职能。例如，精神神经、自身

免疫等新领域及创新药销售，从跨国药引进核心销售人

才，补齐创新药商业化能力短板。整体换新不仅体现在管

理层，更延伸至核心执行层，确保战略落地有支撑、执行

层面有保障，在保持稳定性的同时激发组织活力,为未来

发展蓄力。

关于本次活动是否涉

及应披露重大信息的

说明

本次调研活动期间，公司不存在透露任何未公开重大信息

的情形。

活动过程中所使用的

演示文稿、提供的文

档等附件（如有，可

作为附件）

无


