
股票代码：300702 股票简称：天宇股份

浙江天宇药业股份有限公司

投资者关系活动记录表

编号：2026-002

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 （电话会议）

参与单位名称

东海基金管理有限公司、光大证券股份有限公司、巨杉（上海）

资产管理有限公司、天治基金管理有限公司、深圳中安汇富私

募证券基金管理有限公司、创金合信基金管理有限公司、申万

菱信基金管理有限公司、华安基金管理有限公司、青骊投资管

理（上海）有限公司、华夏未来资本管理有限公司、兴业证券、

昆仑信托有限责任公司、中信期货有限公司、浙江益恒投资管

理有限公司、海富通基金管理有限公司、中信证券股份有限公

司、长盛基金管理有限公司、中信证券、兴业证券、平安证券、

中泰证券股份有限公司、创金合信基金管理有限公司

时间 2026年 4月 24日（星期五）15:30-16:30

地点 线上电话会议

上市公司接待人员姓名

副总经理兼董事会秘书：王艳女士

财务总监：王冲女士

证券事务代表：陆梦瑶女士

投资者关系活动主要内

容介绍

第一部分：公司经营情况介绍

2025年，公司整体业绩表现良好，实现营业收入 30.61亿

元，同比增长 16%；归母净利润 1.4亿元，同比增长 149%；扣



非净利润 1.34 亿元，同比增长 99.35%。现金流方面，经营现

金流 4.74 亿，同比增长 37.41%，公司自身造血能力和运营效

率明显提升。分版块来看，仿制药原料药中间体收入 22.2亿元，

占总收入 72.6%，其中沙坦类受价格因素影响同比下降，但非

沙坦类收入同比增长 54.6%，

分版块来看，仿制药原料药中间体收入 22.2亿元，占总收

入 72.6%，其中沙坦类受价格因素影响同比下降，但非沙坦类

收入同比增长 54.6%，销量同比增长 57.53%，成功拓展了产品

矩阵，降低了对单一产品的依赖。CDMO业务实现销售收入3.92

亿元，同比增长 7.13%，整体保持平稳推进；制剂业务表现最

为突出，收入 4.18亿元，同比增长 64%，销售规模扩大、运营

效率提升，亏损已显著收窄，原料药制剂一体化战略取得重要

进展，成为新的业绩增长点。

2026年一季度，公司营业收入 8.12亿元，同比增长 6.89%；

但利润同比有所下降。利润下降的主要原因是 CDMO产品结构

变化及部分产品价格下降，导致收入减少近 5,000 万元，考虑

成本优化后影响毛利约 4,200 万元。仿制药板块方面，价格虽

有所下降，但通过成本优化及销量提升，剔除汇率影响后毛利

与上年同期基本持平。现金流方面，经营活动现金流净额 1.3

亿元，同比增长 738%，得益于销售回款管理加强及运营资金

效率提升。

第二部分：问答环节

1、问：非沙坦原料药 2026年全年订单和放量节奏怎么看，明

后年展望如何？以及沙坦原料药价格走势？

答：非沙坦原料药是公司 2025年及 2026一季度的增长重

点，2025 年非沙坦销量增长超过 40%，2026 一季度保持稳定

增长，主要得益于公司持续加大原研及高端客户拓展力度，围

绕重点客户、重点产品和重点区域开展专项突破，推动新客户

导入、项目确认及业务合作取得积极进展，进一步提升了公司



在国际规范市场中的客户基础和市场地位。2025 年全年寄样项

目达 698个，同比增长 39%。目前非沙坦类原料药及中间体业

务整体保持较好增长势头，销量和收入稳步提升。毛利率方面，

自 2024年以来持续改善，2025年非沙坦类毛利率达 27%，较

2024年明显提升，且仍有上升空间。

关于沙坦类原料药价格走势，公司认为需分不同市场和产

品进行分析。低端市场价格自 2025年四季度起有明显修复，高

端市场价格则呈逐年小幅下降趋势。整体来看，从 2025年一至

四季度到 2026 年一季度，价格保持相对稳定。

2、问：并购上海星可后，订单情况及公司对小核酸、多肽溶

剂业务的展望如何？

答：上海星可是一家国家级高新技术企业，主营业务为制

备级、色谱级试剂的研发、生产与销售，以及有机溶剂废液资

源化综合循环利用及处置业务，主要聚焦于生物医药、电子信

息、科学研究等领域，下游客户涵盖国内外制药企业、科研分

析检测机构以及电子半导体领域。公司高纯乙腈主要面向生物

制药等下游客户，近年来受多肽药物市场需求增长带动，下游

需求较为旺盛。公司认为，收购完成后，昌邑天宇的产能及制

造成本优势与上海星可的客户、市场和品牌优势有望形成协同，

进一步提升公司在高纯乙腈领域的市场竞争力。

3、问：原材料成本上涨会有什么影响？汇率波动对一季度业

绩影响情况？公司如何应对？

答：部分关键原材料受中东局势影响价格波动较大，公司

此前已进行一定安全库存储备，因此短期内未产生明显冲击。3

月初价格上涨后已有所回落，整体来看对公司成本端会有一定

扰动，但影响仍在可控范围内。2026年一季度汇率对收入影响

约 1100万元，同时在财务费用中体现约 1200万汇兑损失。公

司已通过套期保值及锁汇等方式进行风险管理，并自 2025 年四

季度开始逐步实施。同时，公司出口收入占比已从约 80%下降



至 50%附近，整体汇率风险有所缓释。

4、问：CDMO 业务的规模、毛利率和订单情况怎么看？2026

年展望如何？

答：2025年，公司 CDMO业务实现销售收入 3.92亿元，

同比增长 7.13%，整体保持平稳推进。2026年一季度，CDMO

业务实现收入 6,797万元，同比下降 50%，主要受客户需求减

少及产品价格下降影响，毛利率承压。CDMO业务受下游客户

需求、项目推进节奏及产品价格变化影响较大，公司将持续推

进项目开发和客户拓展，具体经营表现仍取决于市场需求和项

目执行情况。

5、问：上海星可 2026年收入和利润预期如何？合并后具体影

响？

答： 公司以约 3.3 亿元对价收购上海星可 87.81%股权。

星可 2025 年净利润约 2,600万元，2026 年我们预期将有较大提

升。主要有三方面原因：一是内部经营管理优化，管理成本和

人员岗位匹配大幅调整，预计费用将显著下降；二是工艺技术、

生产运营管理提升，成本下降；三是市场端，多肽药物需求增

长，昌邑天宇 2万吨乙腈生产线，规模效应叠加人工、能源成

本优势以及工艺优化，利润空间显著扩大。

上海星可子公司索闻特 2025 年以前一致亏损，收购后，在

运营效率提升和终端原料价格上涨利好情形下，废液循环利用

业务将扭亏为盈。具体数据请关注公司公告。我们对上海星可

合并后的利润贡献非常有信心。

6、问：近期国内对印度 API监管趋严，是否会对国内 API企

业形成积极影响？

答：这个现象公司也关注到了，公司业务暂不涉及相关原

料药，但这个现象对行业还是产生一定的积极影响。

7、问：昌邑天宇产能利用率情况及后续趋势如何？

答：昌邑天宇产能利用率自 2025 年四季度以来明显提升，



主要受新产线投产及订单转移驱动。随着上海星可相关业务逐

步转移至昌邑基地，预计产能利用率将进一步提升，公司目标

2026年实现盈亏平衡。

8、问：2026 年制剂业务收入和利润怎么看？公司是否会给出

全年业绩指引？

答：制剂业务是公司重点发展的业务板块之一。2025年，

公司制剂业务实现销售收入 41,799.76 万元，同比增长 64.07%，

销售数量同比增长 42.20%；2026年一季度实现收入 11,359万

元，同比增长 41%，整体延续了较好的增长态势。

目前，公司正持续推进制剂研发、注册、生产和营销协同

发展，不断丰富产品储备、拓展销售渠道、提升终端覆盖率。

2026年一季度，公司在第 1-8 批全国续采中涉及 20 个品种，

相关合同已于 4月份起在大部分省份陆续执行。截至目前，诺

得药业已获得国家药监局 71 个品规（涉及 45 个品种）的药品

生产批件，另有 26 个品规（涉及 15 个品种）处于申报审批过

程中。

总体来看，随着产品储备持续丰富，集采续标项目逐步落

地执行，零售、终端、互联网渠道覆盖进一步提升，制剂业务

在渠道和产品品类上仍具备很好的成长趋势。

9、问：公司对 2026年整体收入及利润的展望如何？

答：目前，公司已形成原料药及中间体、CDMO、制剂及高纯

溶剂等多业务板块协同发展的业务结构。其中，非沙坦类原料

药及中间体和制剂业务近年来保持较好增长态势，是公司经营

增长的重要支撑；CDMO业务短期受下游需求和价格波动等因

素影响有所承压，但公司仍在持续推进项目开发和客户拓展；

高纯溶剂业务随着相关项目建设推进及上海星可后续纳入合并

报表范围，有望为公司带来新的业务增量。从收入角度看，2026

年有信心保持较快增长。

10、问：公司制剂研发立项及未来布局方向？



答：公司在制剂研发立项方面，主要综合考虑临床需求、

技术难度、市场空间、竞争格局以及商业化潜力等因素，结合

公司自身研发能力和产业化基础，持续优化产品布局。

在方向上，公司一方面继续围绕现有优势治疗领域推进仿

制药和高端制剂产品开发，进一步丰富产品储备；另一方面，

也在积极关注创新药及生物药等前沿领域的发展机会，围绕多

肽等方向开展前瞻性布局。同时，公司已设立专门主体推进创

新药相关项目，探索和发展新业务机会。

11、问：公司毛利率未来走势如何？

答：毛利率受原材料价格、汇率以及 CDMO业务波动等因

素影响，仍存在一定不确定性，但从结构上看，制剂业务增长

及并购整合带来的成本优化将形成支撑，预计全年毛利率整体

保持相对稳定。

附件清单（如有）

日期
2026年 4月 24日


