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	一、活动类别
	电话会议

	二、参与方名称
	中信证券、中信建投、中金公司、华创证券、浙商证券、摩根士丹利、兴业证券、招商证券、东方财富证券、国联民生证券、天风证券、广发基金、君和资本、东吴医药、中泰证券、天弘基金、国寿养老、国海医药、前方基金、明诚基金、华西医药、华福证券、开源证券、湘财证券、渤海证券、瞰道资产、方物基金、尚石投资、尚诚资产、粤信资产、东方证券、长盛基金、中财招商投资、弢盛资产、冲积资产、阿凡达投资、泾溪投资、富安达基金、风炎投资、金建投资、惠正投资、青榕资产、兴源投资、域秀资产、远信投资、万纳资产、禾永投资、青鼎资产、弘洛基金、明亚基金、信复创值投资、汇升私募等投资者

	三、会议时间
	[bookmark: _GoBack]2026年10月22日

	四、会议地点
	线上

	五、接待人员
	总裁薛鹰洲；董秘林辉潞；IR总监陈剑辉

	一、公司2026年三季度业绩情况介绍
2026年前三季度，公司实现营业收入39.37亿元，归属于上市公司股东的净利润6.17亿元，经营活动产生的现金流量净额8.96亿元。其 中公司在第三季度实现营业收入13.61亿元，同比增长5.58%；归属于上市公司股东的净利润2.29亿元，同比增长3.41%。
业务拓展方面，公司大客户、海外MNC及Biotech业务保持稳健增长，小分子CDMO新项目持续导入，早期临床项目储备继续扩充，同时保持临床后期及商业化项目的引入。多肽业务持续获得新项目，现阶段业务增长仍受到产能规模制约，公司正加快推进多肽商业化产线建设，为后续项目交付和业务转化提供保障。
接下来，公司将持续深化客户合作和新项目开发，统筹技术平台、产能和人才投入，提升交付能力与运营效率。
二、投资者提问情况
问题一、公司CDMO板块前三季度新签订单情况如何？诺华诺欣妥最新订单及未来需求如何展望？非诺欣妥项目有哪些增长潜力？今明年业绩如何展望？
答：前三季度，公司CDMO业务拓展整体保持稳健。小分子CDMO新增项目继续保持上半年增速水平，同比增长约25%以上，订单质量持续优化，项目结构以偏中后期项目为主，客户结构以大客户贡献为主，为后续业务转化提供强大支持。另外，由于投融资数据改善明显，BD交易持续超预期，早期临床项目储备同比增加明显。
诺欣妥是公司存量业务的重要组成部分，诺欣妥高血压适应症专利延期至2031年11月，日本相关适应症也延至2030年，心衰适应症纳入国内12批国采，我们公司也在积极准备产能规划建设，有足够产能应对订单变化，诺欣妥仍然是稳定的现金流，但是诺欣妥将是“压舱石而不是增长引擎”。
在非诺欣妥项目，诺华的其他项目、罗氏及新增MNC公司项目和国内头部创新药企业项目都在持续增长，同时，公司也在持续拓展其他大客户及Biotech项目，推动合作从早期研发逐步延伸至临床后期和商业化供应。
今年公司仍处于部分存量商业化项目调整与新项目逐步转化的阶段。展望明年，公司将重点推动存量客户新项目、海外客户拓展及多肽等新兴业务发展。现阶段多肽业务增长受到产能规模制约，商业化产线建设、验证和交付进度将影响后续增量释放节奏。公司将通过优化项目结构、推进产能建设和提升运营效率，增强经营的稳定性。
问题二、公司对于CDMO业务招聘计划和方向？第三季度公司现金流量表中的投资支付现金、以及收回投资收到的现金，具体用途是什么？
答：当前CDMO行业已经告别单纯比拼传统产能的阶段，竞争重心逐步转向多肽、ADC偶联、小核酸等新分子技术平台，以及面向全球药企的合规交付、属地化服务能力。公司用人需求积极配合“小分子稳底盘、新平台打开增量、客户多元化”的中长期战略，跟着产能建设、管线拓展的实际需求稳步补人。
传统小分子是业务基本盘，人员以提升交付能力为主，重点强化研究院研发能力和生产端生产交付能力，保障大客户的项目稳定落地。公司用人需求的另一重心是持续引入多肽、ADC偶联、小核酸等前沿赛道人才，引进有丰富的IND、NDA申报经验的研发骨干和项目负责人，匹配新建商业化多肽产线的落地节奏，支撑海外MNC和国内头部创新药企的前沿管线开发。
三季度公司现金流量表中的投资支付现金、以及收回投资收到的现金，用途是现金管理。
问题三、公司特色原料药板块目前分品种量价情况如何？今明年销售如何展望？
答：公司特色原料药业务在稳步拓展中，品种之间仍存在分化。由于CDMO业务持续好转，个别工厂存在短期产能瓶颈，公司对原来生产抗感染类的特色原料药车间进行改造，用于创新药商业化品种生产使用，一定程度导致了特色原料药销售减少，中枢神经类产品仍面临市场竞争，国内外市场表现有所差异；抗炎、降糖等优势品类供需格局相对稳定。
公司对于今明年仿制药原料药策略，保利润优先，营收不是最主要考核目标，但面临着上游原材料价格波动较大，公司将重点关注终端需求和原材料成本的传导，并通过持续优化产品结构、工艺改进和成本管理来提升产品竞争力。
问题四、公司CAPEX新建产能主要集中在哪些方向？公司毛利率主要影响因素，后续毛利率变动趋势展望？
答：资本开支方面，公司2026年度固定资产投资计划总额不超过10亿元，预计2027年维持差不多资本开支，项目建设重点涉及瑞博苏州小分子和多肽商业化产线及小核酸相关能力建设、九洲药业（台州）新建ADC产线、浙江瑞博老车间改造等。瑞博苏州小分子商业化产线预计2027年下半年建成投产，多肽新建商业化产线加快推进。未来几年，公司将围绕客户项目需求和新业务发展安排投入，及时调整产能建设节奏。  
新分子业务方面，多肽业务的客户与项目储备持续扩充。目前多肽业务的增长释放仍受到产能规模制约，公司正加快商业化产线建设，提升较大规模项目承接和交付能力。小核酸及偶联药物业务将结合各自技术平台和项目进展逐步推进。随着相关产能建设及项目转化，公司将争取把项目储备逐步转化为收入贡献。
毛利率影响方面，三季度整体毛利率略有下降，主要客户交付产品结构影响，属于季度间波动，预计全年维持正常水平。
问题五、公司当前产能利用情况如何？服务的创新药管线有哪些代表性项目？
答：九洲药业CDMO整体产能利用率约70%，各基地呈现明显分化格局。瑞博苏州小分子车间订单饱满，产能利用率维持在80%以上，是承接跨国药企中后期及商业化订单的核心工厂；浙江瑞博随着临床三期项目陆续进入PPQ阶段，产能利用率持续上升。公司TIDES多肽产能扩张较快，今年上半年固相多肽产能同比扩容300%，同步推进多肽商业化产线建设，前三季度TIDES新增20多个项目，在手订单金额持续增长，项目覆盖IND、NDA等多个阶段，治疗领域主要涉及GLP-1、帕金森症、自免等领域。
在服务的创新药管线中，诺华为公司核心战略客户，持续稳定供应诺欣妥商业化批次，同时承接多款肿瘤、自免领域临床后期及商业化项目；公司也持续拓展其他海外跨国药企，比较有代表性的管线覆盖分子胶、肿瘤、自免、中枢神经等多个治疗方向。国内合作覆盖国内头部创新药企，承接客户大部分的创新药原料药项目。
问题六、海外MNC及Biotech拓展情况如何？其他大客户后续增长节奏如何展望？海外BD团队如何建设？
答：公司海外MNC及Biotech客户拓展保持稳健增长，与核心大客户持续保持良好合作。在做好成熟商业化项目供应的同时，努力积累不同的管线，逐步拓展与其他大型制药企业及优质Biotech客户的合作。
前三季度依托瑞博美国、日本镰仓、德国康斯坦茨实验室属地化布局，采用海外前端对接技术研发服务、到国内基地放大交付公斤级以上的项目模式；前三季度新增订单当中，多肽等新兴领域项目数占比持续提升，重点抓临床中后期优质订单，客户结构持续优化。
国内外大客户双线推进。海外业务方面，诺华、罗氏仍是核心战略客户，苏州的中试车间有30多个在研项目，其中有5个以上项目进入后期临床，涵盖肿瘤、自免等领域；国内的头部创新药企，订单连续性强，和海外业务形成良好互补。
海外BD队伍在持续扩大，坚持本地化就近服务，走技术BD的商务拓展路线，靠工艺理解能力建立客户信任，围绕欧美及日韩等重点市场，促进BD、研发和项目管理团队协同开拓市场，更好扩大各类项目业务机会。
问题七、兽药CDMO业务恢复情况如何？如何看待抗生素周期变化及后续改善机会？
答：公司宠物药CDMO业务逐渐恢复中，与海外多家头部宠物药企业保持良好的合作关系。公司将持续做好既有项目供应，并结合客户采购安排和新项目机会推进相关业务。
公司做宠物药CDMO并不是从零起步的新业务，和一些头部动保企业已经有超过十年的合作基础，前两年受海外客户库存高、下单节奏收缩的影响，业务下滑明显；前三季度，老客户订单小幅回暖，同时新增了多个海外宠物新药的早期项目。
关于抗生素周期的问题，和整体医药环境有很大关联度的，比如产能过剩、内卷加剧，这一轮抗生素整体周期承压，人用、兽用大宗原料药都受前期集中扩产、下游需求偏弱、渠道持续去库存影响，普药品种供给过剩、价格长期在低位运行，不少产能已经临近盈亏线，行业缓慢出清。同时国内外控抗、限抗政策持续推进，传统低端抗生素的需求天花板在逐步降低，很难重现过往价格暴涨的行情。后续机会不在于等老品种涨价，而在结构升级，推出高壁垒、高附加值的新工艺、新技术。
问题八、公司小核酸及ADC等新分子业务能力建设和产能扩建如何规划？
答：在XDC药物板块，公司聚焦payload、linker核心环节，依托浙江瑞博高活GMP车间，已经具备从工艺开发、中试到商业化批次交付的完整能力。现有高活产线稳定承接海外MNC，以及国内创新药企的临床中后期项目，根据在手项目情况，公司将于2027年在九洲药业台州工厂新建ADC车间。
小核酸业务还处在平台打磨、产能落地的阶段，目前已经搭建起寡核苷酸合成、纯化、分析检测的研发体系，配置专业合成设备，现阶段承接的大多是国内外客户临床早期研发项目。公司在稳步推进小核酸GMP产线建设，短期还以技术验证和客户储备为主。
整体来看，XDC平台已经形成可落地的交付能力，新建产能为未来业务带来增量；小核酸属于长期布局赛道，能力建设持续投入、产能有序落地；并依托海外前端实验室同步拓展海外客户，逐步补齐新分子管线的服务能力。
问题九：在手订单中预计于四季度确认收入的金额或比例？商业化及临床后期订单占比情况？
在手订单稳步增长，未来12个月在手订单规模在50亿元以上，我们对未来业务发展非常有信心；商业化及临床后期项目占大头，也受益于投融资数据持续改善，BD交易持续超预期，业务订单全面转好，早期业务增量明显。
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