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、信达证券、申万宏源、山西证券、中信建投、西南证券、华福证券、华鑫证券、国金证券、海通证券、国盛证券、天风证券、兴业证券、华泰证券、广发证券、国泰君安等

	时间
	2025年3月28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
研究院副院长：邢世华
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2024年度经营情况介绍
（一）2024年度经营业绩整体情况
2024年，面对化学仿制药行业的风险与挑战，公司积极把握行业发展趋势，全面统筹，聚焦主业，全力推进产业升级、科研开发，价值创造力与成长性持续增强。
盈利价值方面：实现归母净利润10.84亿元，同比增长56.62%，公司近5年归母净利润年复合增长率13.68%。
经营价值方面：毛利率39.24%，提升0.92个百分点；扣除销售费用后的销售贡献率28.71%，同比增加8.23个百分点，价值持续提升。
资产价值方面：加权ROE8.45%，提升2.43个百分点；每股收益0.81元。
社会价值方面：公司持续强化全生命周期绿色管理，全年环保投入资金1.69亿元，全面推进碳达峰碳中和行动方案的实施；同时，积极践行央企社会责任，投入300余万元助力乡村振兴和社会公益。
价值成长方面：营业现金比率20.63%，增加6.38个百分点，营业收入中获取资金的能力持续增强；资产负债率降至23.22%，下降2.69个百分点，资本结构稳健；研发投入总额占营业收入比例为6.17%，同比提升0.41个百分点。充分体现了公司增长的稳定性与可持续性。
价值维护方面：公司积极践行“以投资者为本”的发展理念，稳定投资者回报预期。结合2024年中期分红，公司2024年度股利支付率达到37.13%。同时公司制定了未来三年（2025-2027年）股东回报规划，在保证公司正常经营和可持续发展的前提下，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将不少于当年实现的归属于上市公司股东净利润的40%，持续加大投资者回报。
（二）细分业务分析
1、中间体及原料药业务
2024年公司中间体及原料药收入51.98亿元，同比增长8.54%，毛利率33.86%，同比增加10.02个百分点。
（1）抗感染类中间体及原料药实现收入44亿元，占比85%，毛利率为30.5%，增加12个百分点，主要来自于青霉素类、克拉维酸钾系列产品的增长。公司抗感染类中间体及原料药出口销售比例约占80%。
（2）其他专科类原料药实现收入7.7亿元，占比15%，收入规模与利润贡献基本稳定。
2、制剂业务
受集采联动降价、“四同”药品价格联动等医保控费措施的影响，制剂板块业务发展依然面临着严峻的考验。报告期内实现销售收入54.51亿元，下降20.24%；毛利率45.72%，下降4.61个百分点。2024年公司整体销售费用率下降7.3个百分点，制剂业务板块销售费用率下降10.3个百分点，超过了制剂产品毛利率下降的幅度，从而保障了2024年度制剂板块整体盈利贡献的稳定提升。
（1）抗感染类产品收入20.9亿元，占比38%，头孢针剂产品销量的下降引起该领域产品收入下降了17%。
（2）心血管产品收入6.7亿元，占比12%，重点品种硝苯地平控释片价格进一步下降，新产品短期内尚无法形成有效补充。
（3）神经系统用药收入6.4亿元，占比提升2个点至12%。芬太尼系列产品销量、收入持续保持20%以上的增速。
（4）泌尿生殖及激素制剂收入5.2亿元，占比10%，收入的下降源于糖皮质激素产品价格下降所致。
（5）骨骼肌肉系统用药收入3.8亿元，占比7%，在双氯芬酸钠缓释片销量增长带动的因素下，销售收入同比小幅增长2.41%。
（三）研发情况
公司2024年研发投入6.75亿元，占营业收入比重6.17%，提升0.41个点。其中用于仿制药开发的研发投入占比41.51%，用于工艺及质量提升研究的研发投入占比38.92%，用于一致性评价的研发投入占比12.27%。
截止目前，公司在研项目（按品规计）210项，其中70%为新产品项目，处于受理申报阶段的项目有81个。在研项目中，23%为麻醉及精神产品、15%为抗感染产品、13%为心血管产品、11%为抗肿瘤及免疫产品、10%为代谢及内分泌产品。
未来公司持续聚焦抗感染、心血管、麻醉及精神、代谢及内分泌等重点领域，自研与BD引进双轮驱动，提速成果落地、加快创新突破、推进平台建设，为公司高质量发展注入新动能。
（四）2025年重点工作计划
从行业来看，集采提质扩面、价格动态治理，促使化学药品企业向“拼质量、拼价格、规模化、集约化、智能制造”转变，也为医药企业优化产业布局、深化产学研用融合、提高药品质量和安全水平提供了明确指引。
2025年，公司将继续以高质量发展为核心任务，坚持稳中求进的工作总基调，从数字化赋能、推动科技创新与产业创新加速融合、深化营销体系改革、优化产能布局与内部资源整合等方面，聚力改革创新，锻造产业链竞争力，筑牢风控屏障，构建可持续发展新格局。
根据行业形势与市场状况，结合“十四五”发展规划，2025年预计实现营业收入113.40亿元，较2024年实际营业收入增长3.68%；预计发生营业成本71.74亿元、销售费用9.99亿元、管理费用8.47亿元。
二、主要交流问题
[bookmark: OLE_LINK5]1、公司目前制剂业务的研发布局思路和策略是怎样的？
公司研发主要基于以下几个方面的思路：一是聚焦心脑血管、代谢等慢病领域，持续推进大品种战略，补充院端、零售等一线及基础的有成本和规模生产优势的产品以及潜力大品种，实现核心领域和核心产品的补全补齐；二是基于国家产业基础特点，持续推进原料制剂一体化，在立项阶段同步规划附加值高、有技术壁垒的原料药品种，保障产业链安全；三是关注数据保护政策后续进展，关注三类首仿和具有临床价值的改良型新药等，利用市场独占期红利，建立新产品市场壁垒期，形成公司产品品牌优势。
2、抗感染类中间体原料药业务的成本端公司还会采取哪些措施？ 
承接这部分业务的主要子公司国药威奇达，从2022年下半年起进行优化调整，目前产能利用率和生产动态调整状态已达到较优且能快速响应的状态，公司会根据市场行情趋势及时调整产品结构，保持产能利用率维持在较优状态，确保整体成本处于优良状态；同时，在原材料采购方面，公司通过战略合作、集中采购等方式降低控制采购成本；此外，公司也积极运用新技术、新工艺，不断提高原料药收率，持续降本增效。
3、公司后续现金使用计划是怎样的？
2025年公司现金使用主要基于以下考虑：一是保证运营活动的资金保障；二是保障部分规划中基建项目投入；三是确保公司后期分红方案的顺利实施；四是对剩余资金加强统筹管理，实现效益最大化。此外，公司将持续推动内生发展与外延并购双轮驱动的发展战略，为外延式产业布局做好资金支持准备。
4、公司未来在外延收购方面的规划是怎样的？
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，将持续聚焦五大重点领域，结合产业链、技术链图谱，进行重点布局。
从产业链角度：一是加强抗生素产业长板；二是强化口服固体制剂和注射剂产业基础；三是补充外用制剂和眼科用药短板；此外还会积极关注关键性原料药的新技术新工艺、关键辅料、关键装备等。
从技术链角度：围绕口服固体制剂开展技术布局，重点加强缓控释技术、儿童矫味技术以及热熔挤出技术平台建设；拓展外用制剂技术布局，重点关注凝胶贴膏技术、新型透皮技术等。
原料药技术布局方面，重点关注生物化学类的合成生物技术、植物化学类的黄酮类天然产物提取技术、分离纯化技术中的结晶工程技术和工程技术中的连续流制造技术等。
此外，公司将根据国药集团统一规划，积极推进集团内的产业整合力度。
5、如何理解集采政策对公司后续发展的影响？
目前集采已进入动态价格管控状态，无论是国家集采、地方集采还是地方联盟集采等，未来都将是常态化的。公司目前已有25个品种中标国家集采，其中大部分为公司大品种产品，其他公司主要产品，也已陆续落实各地集采等医保控费政策。后续制剂产品价格出现小幅波动，对公司经营影响将逐步趋缓。
6、如何展望未来公司销售费用率的趋势，是否还有进一步的下行空间？
近几年公司持续加强销售费用的管控，一方面是公司自身营销管理优化，另一方面是顺应行业政策导向。2019年以来，公司销售费用率从近30%降到10%左右，有了很大幅度的优化。未来，随着营销模式调整，销售服务费可能会继续有所优化，但必要的学术推广、临床应用推广等方面的费用依然会保持合理支出。
整体来看，公司销售费用率已经达到相对优化的状态，预计未来不会有太大波动。



