
云南白药集团股份有限公司

投资者调研会议记录

时间：2026 年 4月 2日

地点：集团总部办公大楼

召开方式：现场调研

投资者：东方证券-伍云飞，长城人寿-梁宇，杭银理财-李庞毅，

太平养老-韩成，招银理财-蒋进超、林丽霞，国信证券-鲁雅昕，工

银安盛-张好雨，富达基金-赵强，爱心人寿-王哲，工银瑞信-赵栩、

史宝珖、牧天、孙一尘、朱昊、尹泽媛、张倩倩、夏涛

参加人员：证券事务代表-李孟珏，投资者关系管理-张昱、杨可

欣

会议内容：

1、请介绍一下公司 2025 年经营情况。

答：2025 年，公司实现营业收入 411.87 亿元，同比增长 2.88%；

实现归母净利润51.53亿元，较上年同期的47.49亿元同比增长8.51%；

扣非归母净利润48.65亿元，较上年同期的45.23亿元同比增长7.55%，

创历史新高；基本每股收益 2.89 元，同比增长 8.65%。公司业务结

构持续优化，工业收入 160.16 亿元，占营业收入比重 38.89%，比重

同比上升 2.75 个百分点，工业收入增速达 10.7%。2023 年至今，工

业收入占营收比重实现连续增长。



从成长质量来看，报告期内公司经营性现金流净额为 46.00 亿元，

同比增长 7.04%；加权平均净资产收益率 13.02%，同比提升 1.03 个

百分点，创近 5 年最好水平；管理费用下降 1.68%。公司研发投入 4.23

亿元，同比显著增长 21.51%，研发投入占工业收入比重为 2.64%，研

发能力不断提升。

与此同时，公司持续保持良好的资产结构，报告期末，公司总资

产 542.69 亿元，归属于上市公司股东的净资产 400.44 亿元，资产负

债率 26.02%，货币资金余额 91.08 亿元。

2、药品事业群 2025 年取得较好增长的原因是什么？

答：2025 年，药品事业群以战略作为引领，通过品牌禀赋及临

床研究赋能，以大单品打造为突破口，深挖渠道潜力，实现伤科疼痛

领域核心系列产品在高基数基础上保持大幅增长，心脑血管、呼吸系

统、消化系统、泌尿系统等高潜赛道产品管线持续丰富，第二梯队大

单品接续储备。一是以临床价值为导向，以临床学术研究驱动业务成

长，公司加快推动重要品种二次开发及上市后再评价，云南白药胶囊、

云南白药气雾剂、云南白药膏、气血康口服液、宫血宁胶囊、痛舒胶

囊等重要单品的循证研究稳步推进，为产品打开更广阔应用场景，药

品“基本盘”增长态势明显。二是打造“云鼎经纬”生态合作模式，

构建短链扁平、数智驱动的一级经销商直供模式，实现产品从生产到

药店的点对点直达，更好地进行“品牌+渠道+服务”三位一体的生态

管理模式，持续强化溯源管理及动销管控，促进大单品策略推进，打



造医药行业渠道管理的企业标杆。三是积极拓展线上市场，精准锚定

O2O 渠道“即时性”发展趋势，构建“站内+站外”全域协同矩阵，

夯实云南白药在即时健康消费场景中的品牌认知度与市场竞争力，

2025 年 618 期间云南白药系列产品常备药榜单排名显著上升，报告

期内药品电商平台产出 GMV 达 5亿元，同比增长 139%。四是规模化、

系统化的“大兵团”策略落地，药品事业群集中人力、资源，按照统

一政策，开展跨省大兵团促销活动，共计 27 家连锁参与，直接带动

销售增长。五是场景化、专业化、年轻化的内容营销体系落地，围绕

“伤科疼痛”“运动搭子”“长夏补脾”“气血声命力”“家庭常备

药”等场景，借助各类型平台，进行品效销深度融合的全域整合营销，

切实拉动销量增长。

3、公司牙膏产品销售情况如何？

答：口腔护理领域，2025 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），同时公司积极拓展新

的口腔护理赛道并取得快速进展。在保持线下渠道竞争优势的同时，

公司从传统电商、即时零售、内容电商等全域发力，通过场景化营销、

功效科普种草、短直联动转化等方式，带动健康品板块线上销量同比

显著提升 27%。

4、公司创新药研发进展如何？

答：INR101 诊断核药项目完成Ⅲ期临床 29 家（共 32 家）研究



中心启动，完成 239 例受试者入组；INR102 治疗核药项目完成 I/IIa

期临床试验低剂量组 3 例受试者入组给药，中剂量组 1 例受试者入组

给药，2 例受试者完成 INR101 筛选；INB301 治疗肿瘤恶病质单抗项

目已获得国家药品监督管理局下发的《药物临床试验批准通知书》，

同意 INB301 注射液开展肿瘤恶病质的临床试验。
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