
华熙生物科技股份有限公司

投资者关系活动记录表

（2025 年 10 月 29 日）

证券简称：华熙生物 证券代码：688363

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（ ）

参与单位

名称

国泰海通证券、光大证券、银河证券、财通证券、东北证券、中泰证券、申万宏

源、浙商证券、平安证券、云富投资、诺安基金

时间 2025 年 10 月 28 日 21:00

地点 线上

公司接待人

员姓名
董事、副总经理、董事会秘书李亦争，投资者关系管理团队

投资者关系

活动主要内

容介绍

主要交流问题及答复

Q：公司 2025 年第三季度整体业绩表现如何？

继二季度实现盈利拐点后，三季度公司继续保持利润增长态势，经营质量进

一步提升，盈利能力持续增强。2025 年第三季度，公司实现归属于上市公司股东

的净利润 0.32 亿元，同比增长 55.63%；实现归属于上市公司股东的扣除非经常

性损益的净利润 0.12 亿元，同比增长 10.51%；营业收入 9.03 亿元，同比下降

15.16%，实现连续两个季度同比持续改善。

公司第三季度销售费用率降至 34.26%，为近五年来最低水平，系品牌沟通模

式与渠道结构优化的结果。经营活动现金流量净额同比增长约 8.59 倍，各项核心

指标持续改善，标志着公司在改革与聚焦中实现高质量发展的阶段性成果。公司

持续优化资产结构、进一步夯实资产质量。2025 年第三季度，公司对部分存货、

应收账款等项目计提资产减值准备，以更加审慎稳健的方式反映资产真实价值。

公司以高质量经营为导向，持续推动去库存策略落地，库存结构进一步优化，为

未来经营持续改善和盈利质量提升奠定了坚实基础。即便在计提较大减值准备的



情况下，公司第三季度仍保持约 55%的利润同比增长。此外，这些结构性调整虽

在短期内带来一次性影响，但长期将有效提升资产运营效率与盈利质量。

公司第三季度利润同比持续提升的原因是 2025 年 3 月份以来，公司董事长带

动整个管理层重回业务一线、重返创业状态，强化组织活力与责任意识，推动公

司管理重心向业务前端迁移。通过贴近市场与消费者、强化一线反馈与决策效率，

公司实现了更精细化的运营模式与更强的效益驱动，为公司整体经营效率和利润

质量的持续改善奠定了基础。

Q:公司各主要业务板块在三季度分别有哪些亮点？

公司以合成生物制造能力为基础，构建“原料-终端产品”一体化业务布局，

聚焦衰老干预领域，提供涵盖医药、医美、营养科学、皮肤科学的整合解决方案，

围绕生命科学核心物质拓展产业生态，推动“中国制造”向“中国前沿研发+中国

品牌”升级。目前，原料与医疗终端业务为公司核心业绩基础，约占公司整体收

入的 60%，核心业务保持稳健发展趋势。

（1）原料业务稳健增长。2025 年 1-9 月，原料业务实现收入 9.23 亿元。其

中，医药材料原料业务第三季度收入同比增长约 2.69%，毛利率为 84.81%，继续

保持较高水平，凸显公司在高端原料领域的核心壁垒。

（2）医疗终端业务稳步提升。2025 年 1-9 月，医疗终端业务实现收入 10.31

亿元，第三季度实现收入 3.59 亿元，较去年同期增长 14.51%。

其中，医美业务第三季度收入 2.29 亿元，同比增长约 7.88%，上半年推出的

新品合规水光产品“润百颜·玻玻”与合规动能素“润致·缇透”第三季度增速

显著（其中“润百颜·玻玻”第三季度环比增速超过 100%，“润致·缇透”环比

增速超过 300%）；直销渠道占比超 80%，部分区域直销占比超过 90%，渠道结构

持续优化。医药业务第三季度收入同比增长约 10.5%，骨科和眼科产品收入分别

增长约 10%和 6.0%。

（3）皮肤科学创新转化业务处于转型深化阶段。公司自 2025 年上半年以来

持续探索适合华熙生物的品牌建设与传播沟通模型，聚焦具备长期技术优势的科

技成果产品转化。第三季度，皮肤科学业务销售费用率降幅接近 10 个百分点，费

用结构优化带动整体经营质量改善。在该过程中，米蓓尔与 BM 肌活等率先进行组

织与人才调整，经营利润较去年同期显著改善，相关调整正在由小到大、有序展

开。

公司认为，皮肤科学板块的创新转化是一项系统性工程，涉及组织架构、人

才体系、营销模型、供应链协同、企业品牌与科技形象建设等多维度工作。新模

式的探索需要时间积累，预计将经历“费用与外包控制—模式探索—组织与人才

调整—系统夯实与协同”的发展过程。公司将稳步推进各项改革，夯实长线增长

基础。

公司重新梳理皮肤科学品牌的科研基础，基于透明质酸对胶原蛋白、弹性蛋

白等物质在 ECM 中的引导作用和通信作用，同时在医美及功效护肤中基于同一技

术底层逻辑发展润百颜品牌，让这一华熙生物的重要品牌同时具备医美三类械的

认知深度和功效护肤品的认知广度。



基于最新的不同分子量透明质酸对免疫调控的全球最新研究，将华熙生物的

精准透明质酸免疫调控技术应用于米蓓尔；将华熙生物基于第五代合成生物应用

的发酵技术应用于 BM 肌活；将组织再生、细胞培养基业务的核心技术应用于夸迪；

让主要品牌在解决关键问题时有与华熙生物已有活性物和基础研究优势相匹配的

科研基础。

此外，2025 年 10 月 25 日，华熙 LIVE 与公司旗下核心品牌“润百颜”在北

京时代美术馆共同举行冠名发布会，正式宣布“北京五棵松”和“重庆鱼洞”两

地的华熙 LIVE 场馆同步升级为「华熙生物·润百颜 ECM 中心」。

这是全球首例以国货护肤品牌冠名两座城市地标性场馆的案例，标志着公司

在品牌与科研协同层面的进一步深化。这一项目不仅代表从“品牌曝光”向“科

学叙事”的升级，也是从微观 ECM 理念向宏观城市场域的战略延伸。通过生物科

技与文体产业的生态融合，公司正构建连接个体与城市的全新价值场域，持续强

化品牌的科技属性与文化共鸣，为消费者带来“健康·美丽·快乐”的综合体验，

进一步体现控股股东资源与公司品牌协同的独特优势。

（4）营养科学板块则在抗衰、情绪、代谢和方向与医美和皮肤科学实现互补，

成为协同抗衰的重要组成部分，在收入保持增长的同时实现季度首次盈利。通过

与原料技术体系的融合应用，推动透明质酸、麦角硫因、红景天苷等活性物研究

与功能化开发，经营质量持续改善。

Q：公司在研发和创新方向上有哪些最新进展与布局？

2025 年 1-9 月份研发费用 3.61 亿元，同比增长 15.37%，占营业收入比重

11.42%，研发投入持续在原料（高端透明质酸、生物活性物新产品）与医疗终端

业务方面加码。公司积极推动全球科研合作——ECM 相关研究已与全球头部实验

室达成战略合作，PDRN 项目与国际领先医美企业联合开发，进一步强化公司在抗

衰领域的科研与产业壁垒。

公司掌握平台级生命物质—透明质酸的生物制造技术，通过对全球最新研究

的吸收和整合，主导了基于透明质酸的三次关键技术迭代。公司依托精准度、成

本、规模和高端产品制备技术，牢固地占据了在全球糖生物产业的领导地位，成

为了全球著名高校与科研机构、全球顶尖医院与药企、及相关领域 500 强企业的

关键合作伙伴。公司不满足于仅成为制造业冠军，开始探索新的增长空间，公司

利用与全球顶尖机构合作的机会，开展逆向研究，帮助公司打开了细胞生物学和

糖生物学在衰老干预、组织再生等领域的前沿研究窗口。基于糖类物质在细胞分

化与信号机制中的关键作用，公司的研究范围从透明质酸所在的细胞外基质

（ECM），延伸至细胞间通讯和细胞本身三大核心研发板块，预计未来随项目聚焦，

研发费用与效率有望进一步优化。

公司将全球领先的合成生物制造平台能力应用于三大板块的产业转化，同时

基于公司在原料、医药医美、营养科学和皮肤科学板块的综合布局，将打通底层

研发资源，落实跨领域衰老干预研发项目，构建“基础研究-技术转化-产业应用”

的完整链路。

Q：公司当前的核心战略布局与长期发展逻辑是什么？



华熙生物是全球少有的布局 ECM（细胞外基质）领域几乎全部关键物质的企

业，以 ECM 关键物质整体协同为核心研究方向，并已基于 ECM 口服、外用及医疗

应用建立统一底层技术与产品规划。依托全球领先的合成生物制造平台和中试转

化能力，公司能够快速实现多物质协同转化，最大程度发挥 ECM 的整体价值，形

成在全球范围内领先的抗衰科技平台。

无论是医美还是功能性护肤，核心本质都在于生命科学对衰老机制的理解及

其干预手段的探索。在多组学交叉、多靶点、全链路协同成为行业趋势的背景下，

华熙生物的增长点正来源于这一整合能力。

具体而言，公司从三个方向展开布局：一是细胞外基质（ECM）层面的稳定与

再生，二是细胞内部能量与功能的维持，三是细胞间信息传递的精准调控。通过

打通“细胞外—细胞内—细胞通讯”三大科学维度，公司在生命活性物、医美与

医疗、功效护肤、口服营养等领域形成了完整布局。这类看似分散的业务板块，

实则基于统一的生命科学底层逻辑，能够在抗衰方向上形成强协同效应，实现从

科技创新到生活方式的系统性衰老干预解决方案。

华熙生物是一个典型的中国制造业企业向基础研发和品牌转化探索的代表。

公司的发展之路无论是在技术还是人才布局上，都走出了一条中国企业的不断用

科技创新，驱动产业迭代和进阶的道路。公司首先把生命基础物质——透明质酸

做到全球冠军，从最早的动物提取，到后来用微生物发酵和细胞工厂的方式进行

生产，大幅降低成本，同时提高了质量和稳定性。公司在市场上获取的利润，反

过来反哺公司的基础研究和应用研究。因为衰老研究、再生医学研究需要大量应

用固定分子量的精准透明质酸，公司由此打开了细胞生物学和糖生物学的大门。

也跟中国很多制造业企业一样，从提供代工、提供原料到尝试去探索品牌，华熙

生物依托制造业为基础，将制造业不断推向精密和高端，同时向前沿研发和品牌

转化进行探索。在生物制造领域，华熙生物是一个依托制造业探索前沿研发与中

国品牌的典型代表，也将像中国其他行业的头部企业一样，在科技创新与品牌建

设上取得成功。
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