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证券时报记者 唐强

“十四五”时期，西藏药业扎根雪域高原，以创新为翼、责任

为基，在民族医药现代化与高质量发展道路上成果丰硕，成为

西藏医药产业的标杆企业。

从雪域高原出发，西藏药业逐步构建起覆盖西藏、四川、上

海、香港及海外的产业版图，拥有多家子公司，建立起全链条管

理平台。目前，西藏药业核心产品聚焦心脑血管治疗领域，形

成以生物制药为主，藏药、中成药、化学药协同发展的产业格

局，让西藏医药的智慧与现代制药的科技跨越山海、惠及世界。

近年来，西藏药业展现出强劲韧性，在复杂市场环境中展现

出稳健的增长态势。2024年，西藏药业实现营业收入 28.07亿

元，近五年的营收复合增长率达20%；归母净利润10.51亿元，同

比增长31.26%。

西藏药业创下多个“行业第一”：自主研发的“新活素”（注射用

重组人脑利钠肽）是我国首个治疗急性心衰的基因工程一类新药，

填补了国内该领域生物制品空白；独家藏药“诺迪康胶囊”入选国

家基药目录、医保目录，成为藏药现代化的标志性产品；以1.9亿美

元从阿斯利康收购的“依姆多”（单硝酸异山梨酯缓释片），作为治

疗冠心病的国际一线药物，进一步完善了公司心脑血管药物矩阵。

2025年，西藏药业加码创新布局，斥资 6000万美元投资锐

正基因，切入基因编辑赛道，其在研产品ART001获美国FDA孤

儿药认定，ART002有望突破PCSK9抑制剂临床痛点；3亿元参

股晨泰医药，拿下肺癌新药“佐利替尼”中国内地独家商业销售

权，为长远发展储备动能。

在自身发展的同时，西藏药业将社会责任融入企业运营，打出

“产业+民生+文化”组合拳助力乡村全面振兴。截至2024年末，西藏

药业已累计纳税总额达28.99亿元，其中在藏纳税26.08亿元；累计

捐赠价值超7000万元的药品和物资，以“药者仁心”守护生命防线。

展望“十五五”，西藏药业将以“内源性增长+外延式扩张”双

路径发力。未来，西藏药业将继续牢记“探索西藏医药资源，传承

民族医药智慧，为医药行业贡献独特价值”的使命，在守护人民健

康、助力西藏高质量发展的道路上续写新的篇章，为建设团结富

裕文明和谐美丽的社会主义现代化新西藏贡献西藏药业力量。

西藏药业：
铸就雪域高原医药标杆
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作为聚焦创新药研发的专业化医药集团，海思科深耕医药

领域二十余年，以创新为核、资本为翼，在麻醉镇痛、呼吸、慢病

等关键治疗领域持续突破，交出了一份亮眼的发展答卷。

自2000年成立以来，海思科完成了从专科药企到创新药研

产销一体化集团的转型。2012年登陆深交所后，海思科正式开

启创新药布局。2020年首个 1类创新药环泊酚注射液获批上

市，标志着公司创新管线迈入收获期。如今，海思科已构建起

多元化创新药管线，HSK31858、HSK39297等多个项目处于临

床开发中后期，环泊酚更于2025年7月获得美国FDA上市申请

受理，国际化步伐稳步推进。

资本运作成为创新研发的重要支撑。2023年2月，海思科

首次定增募资8亿元，助力考格列汀片、苯磺酸克利加巴林胶囊

两款1类创新药于2024年获批上市并纳入医保。2025年，海思

科推进多款在研创新药临床试验，进一步巩固细分领域竞争优

势，契合国家医药产业政策与市场对高质量创新药的需求。

经营质效与创新能力同步提升。2025年第三季度，海思科

实现营业收入33亿元，同比增长19.95%。截至2025年末，海思

科市值达575亿元，位居西藏辖区首位。

海思科搭建了从药物早期发现到商业化的全流程技术体

系，通过学术营销与渠道整合实现产品快速放量，四款已商业

化的创新药持续贡献稳定现金流。同时，海思科建立成熟治理

结构与内控制度，严格履行信息披露义务，多渠道加强投资者

沟通，引导中长期价值投资理念。

投资者回报机制持续完善。海思科制定《未来三年

（2025—2027年）股东回报规划》，明确每年现金分红不少于当

年可供分配利润的10%，或最近三年累计现金分红不少于最近

三年年均净利润的 30%。上市至今，海思科累计现金分红超

36.7亿元，实现企业发展与股东回报的动态平衡。

展望未来，海思科将继续聚焦创新药核心赛道，依托全流

程研发平台与资本运作双轮驱动，加速推进在研项目落地，强

化国际市场布局，持续释放长期发展潜力，在守护健康的同时，

为投资者创造更丰厚的价值回报。

海思科：
构建多元化创新药管线
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“十四五”规划胜利收官，西藏资本市场在服务地方经济

高质量发展中交出亮眼答卷。

从上市公司“量质齐升”到创新投入持续加码，从投资者

回报机制完善到风险防控坚实有力，雪域高原的资本市场正

以独特的发展节奏，为西藏经济转型升级注入强劲动能，也

为“十五五”时期持续增长奠定坚实基础。

面向“十五五”，随着政策红利释放、产业基础夯实，西藏

资本市场将继续以资本为纽带，连接创新与实体，书写高质

量发展新篇章。

上市公司“量稳质升”
产业集群效应凸显

“十四五”时期，西藏上市公司实现规模与质量双重突

破，数量稳步增长，市值与经营效益跨越式提升，以医药、有

色金属为核心的产业集群，成为区域经济发展“主力军”。

截至2025年三季度末，西藏辖区A股上市公司达22家，

较 2021年初增加 2家，总市值从 2000多亿元跃升至 3200亿

元，14家企业跻身“百亿俱乐部”，占比近六成。

经营业绩方面，西藏上市公司展现强劲增长韧性。2025
年前三季度，22家上市公司合计营业收入409.8亿元，同比增

长4.96%；合计归母净利润66.3亿元，同比增长37.2%。两项

指标增速分别是全国平均水平的3.8倍、6.7倍，凸显优质发展

成色。

产业结构上，上市公司集群特征鲜明。医药行业上市公

司有8家，有色金属行业上市公司有3家，成为拉动区域经济

的“双引擎”。医药板块表现突出，2025年上半年8家生物医

药企业中有7家扣非净利润同比增长。

有色金属行业以“提质增产”彰显竞争力。其中，西藏珠

峰 2025年前三季度营业收入 17.24亿元，同比增长 46.08%；

归母净利润4.37亿元，同比激增99.13%。2020年至2024年，

其归母净利润从0.26亿元增至2.30亿元，增长近8倍，成为辖

区盈利增幅最大的上市公司。

华钰矿业市值从 2020年末的 60.34亿元增至 2025年三

季度末的223.93亿元，成为市值增长最快的西藏上市公司。

创新驱动“加速跑”
新质生产力再上台阶

“十四五”时期，西藏上市公司将创新作为核心发展战

略，研发投入持续加码，技术成果转化效率显著提升，从“资

源依赖型”向“创新驱动型”转型，新质生产力培育成效凸显。

数据显示，西藏辖区上市公司研发强度始终高于全国平

均水平。2024年，研发费用总额达 22.06亿元，较 2020年的

14.41亿元增长 53.09%，研发强度提升至 4.06%，较全国平均

水平高出约 2个百分点。2025年前三季度，研发费用总额

17.4亿元，同比增长18.8%，研发强度升至4.24%，是全国平均

水平近2倍。

资本市场充分发挥功能作用，引导“金融活水”浇灌西藏

企业。海思科作为研发投入最高的西藏上市公司，2023年 2
月通过定增募集资金 8亿元，2024年研发费用达 6.24亿元。

依托资本赋能，海思科创新成果不断涌现，拥有覆盖麻醉镇

痛、神经系统等领域的40余个药物品种。

回报机制“稳落地”
现金分红稳步提升

“十四五”时期，西藏上市公司高度重视投资者回报，通

过持续稳定的现金分红、完善的股东回报机制，为区域市场

吸引长期资金奠定基础。

分红规模上，西藏上市公司分红力度逐年提升。“十四

五”时期累计现金分红 170.12 亿元，较“十三五”时期增长

28.79%。分红的稳定性、持续性与可预期性显著增强。梅花

生物是分红金额最高的西藏上市公司，“十四五”时期累计分

红62.18亿元，2024年营业收入达250.69亿元，经营实力与回

报能力形成良性循环。

机制建设方面，上市公司不断完善股东回报制度。西藏

城投自2011年以来坚持每年现金分红，最近三年年均现金分

红比例达50.28%。西藏珠峰2024年修订《公司章程》后，披露

《未来三年（2024—2026年）股东回报规划》，明确“成熟期且无

重大资金支出时，现金分红比例最低提升至80%”的制度安排。

股票回购成为提振市场信心的重要补充。“十四五”时

期，西藏上市公司累计股票回购34.24亿元，较“十三五”时期

增长 391.24%。2024年以来，11家上市公司累计投入 13.17
亿元回购股票，有效地稳定股价预期，维护投资者权益。

资本工具“多元化”
融资渠道持续拓宽

“十四五”时期，西藏资本市场

不断丰富融资工具，从传统股权融资

到创新型债券、资产证券化产品，再到

私募基金协同发力，形成多层次融资体

系，为实体经济提供“金融活水”。

直接融资规模持续增长，融资渠道不

断突破。“十四五”时期，西藏市场主体直接

融资额从 2021 年的 139.2 亿元增长至 2024
年的255.28亿元，年均复合增长率达22.40%。

2024年，西藏辖区一家地方国有企业发

行7只资产证券化产品，实现西藏ABS发行“零

突破”，有效盘活国有资产。2025年，西藏首只

科技创新公司债券注册申请获证监会批复，填补

辖区科创领域直接融资空白。

私募基金领域实现规模与质量同步提升。截

至 2025年三季度，西藏共有私募基金管理机构 120
家，居全国第22位；备案基金产品1125只；在管基金

规模2609.71亿元。

政策引导方面，监管部门联合地方政府推出“格桑

花行动”，构建企业上市“四梁八柱”。制定《西藏自治

区重点上市后备企业资源库管理办法》，累计调研50家

重点后备企业，举办对接会、培训班等13场，对100余家

拟上市企业开展政策宣讲，培育6家企业进入辅导期，其

中5家完成辅导验收。

风险防控“筑屏障”
坚持零容忍严监管

“十四五”时期，西藏监管部门坚持“零容忍”态度，构建

多层次风险防控体系，严厉打击违法违规行为，强化投资者

保护，为资本市场健康发展筑牢“安全防线”。

执法层面，监管部门持续强化监管震慑。“十四五”时期

累计查办资本市场违法违规案件 13起，已作出行政处罚 12
起，处罚金额超3000万元，移送公安机关2起。其中，西藏首

例财务造假案与某上市公司资金占用案等典型案例的处理，

维护了“公开、公平、公正”原则。

风险化解方面，西藏建立多维度工作机制。持续开展私募

风险分类整治，督促52家私募机构规范整改；推动162家已注销

私募基金管理人资格企业实现“双出清”，出清率达83.5%；联合

网信部门、证券业协会开展2次涉非网络信息排查清理，处置1
次非持牌机构涉非涉诈风险，守护群众“钱袋子”安全。

积极稳妥化解上市公司风险。“十四五”时期西藏无退市

公司，无重大退市风险企业。同时，严密防范债券违约风险，

督促发行人提前做好偿债资金安排，西藏成为全国为数不多

的公司债券“零违约”省区之一。

投资者保护工作独具“西藏特色”。培育“卓玛侃”等藏

语投教品牌，以藏族从业者日常生活为切入点，发布6期短视

频，在线点击超20万次；编制《证券行业名词汉藏对照词典》，

成为首本少数民族地区证券行业双语工具书；与西藏民族大

学、西藏大学等合作开展7期“高校证券人才订单班”，既提升

投资者专业素养，也为资本市场储备本土人才。

展望“十五五”
开启高质量发展新征程

今年是“十五五”开局之年，西藏资本市场锚定“创新驱

动、产业升级、风险防控”三大核心，以资本赋能区域经济高

质量发展，推动各项举措精准落地。

企业培育方面，监管部门已实现上市公司走访“全覆盖”，

建立诉求台账并跟踪解决。依托政府引导基金与创投基金，

引导金融和社会资本流向优势产业；强化“一企一策”辅导监

管，联动地方政府推进“格桑花行动”，加快医药、新材料、新能

源等领域优质企业培育，构建“培育—上市—发展”良性循环。

产业升级聚焦新质生产力培育，发挥资本市场并购重

组主渠道作用，支持上市公司注入优质资产。如西藏发展

推进拉萨啤酒另外50%股权收购，助力企业聚焦主业。鼓

励上市公司加大研发投入，构建更具竞争力的产业体系。

风险防控与投资者保护并重，监管部门将紧盯重点

公司和领域的风险，运用现场检查手段实现问题早发现

早处置。加大对财务造假、资金占用等打击力度，持续

清理整治注销私募管理人资格企业及“伪私募”，净化市

场生态。同时，督促上市公司强化法律法规和监管政策

学习，健全公司治理与内控制度，鼓励通过现金分红、

股票回购等方式积极回报投资者。

决胜“十四五”擘画“十五五”·地方资本市场高质量发展之西藏篇：

雪域高原资本川流 特色产业“格桑花”竞相怒放


