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业绩高增凸显韧性，技术壁垒持续提升 

—— 艾德生物 2025 年年报点评 2026 证 04 证 16 证 
 

核心观点   

⚫ 事件： 证证证证 2025 证证证证证证 2025 证证证证证证证证证 11.98 证证

证+8.01% 证证证证证证证 3.61 证证 证+41.74% 证证证证证证证 3.43 证证

证+47.33% 证证证证证证证证证证 3.65 证证证+6.72% 证证 2025Q4 证证证证

证证 3.32 证证证+27.25% 证证证证证证证 0.99 证证证+257.88%证证证证证证

证 0.93 证证证+343.52% 证证 

⚫ 核心业务稳健增长，盈利能力显著回升 。证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2025 证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证 2025Q4 证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证 2025 证证证证证 /证证 /证证证证证证证证证 -4.47pct/ -

0.42pct/ -4.66pct 证证证证证证证证证 ①检测试剂 ：证证证证证证证证证证证

9.52 证证证+8.56% 证证证证证 89.95% 证 -0.41pct证证证证证证证证证证证证

证证证 20.90% 证②检测服务 ：证证证证 0.77 证证证+16.16% 证证证证证22.02%

证-1.09pct 证证③药物临床研究服务 ：证证证证 1.58 证证证-1.71% 证证证证

证 72.39% 证-8.81pct 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证 证证证证证证 国内业务 证证证证证证证证证 2025 证证证证证证

证证证证证证证证证证 8.53 证证证+9.79% 证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证 500 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证国际

销售及药企商务 证证证证 3.45 证证证+3.85% 证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 研发管线精准有序，前瞻布局构筑壁垒 。2025 证证证证证证证 1.78 证证证

证证证证证 14.83% 证2025 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证 BRCA1/2 证证证证证证 METFISH 证证证证证证证证证证证证

35 证 III证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证 MRD 证

证证证证证 MRD 证证证证证证证证证证证证证证证证 8.7 证证证证证证证

证证证证 ESMO  Asia  2025 证证证证证证证证证证证证证证证证证证 NGS 证

证证证证 证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 NGS 证证

证证证证证证证 证证证证证 

⚫ 高比例分红叠加回购，彰显长期 发展信心。 证证证证 10 证证证证证证证 4.5

证证证证证证证证证证证证 1.74 证证证证证证证证证证证证证证证证 2025 证

证证证证证证证证 1.98 证证证证证证证证证证证 1-2 证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证  

⚫ 投资建议： 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证 证证证 202 6 证-

202 8 证证证证证证 4.27/4.98/5.77 证证证证证证证 18.33 % /16.60%/15.76% 证

EPS 证证证 1.09 证证 1.27 证证 1.47 证证证证证证证证 202 6-202 8 证 PE 证

21/18 /16 证证证证证证证证证证证证证  

 
艾德生物证证证证证证300685证 

谨慎推荐 维持评级 
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证021 -20257805  
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证证证证证证证证S0130522100001  

孟熙 

证010 -80929281  

证mengxi_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证S0130524070003  
  

 

市场数据 - 

证证证证 300685  

A 证证证证(证) 23.05 

证证证证 4,027.21 

证证证(证证) 39,154 

证证证证 A 证(证证) 38,958 

证证 A 证证证(证证) 90 
 

 相对沪深 300 表现图 - 

 
证证证证证证证证证证证证证证 

 
相关研究

1.证证证证证证证证证证_证证证证证300685证证

25Q1 证证证证证证证证证证证证证证证20250422  

2.证证证证证证证证证证_证证证证证300685证证

24H1 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

20240808  

3.证证证证证证证证证证_证证证证证300685证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证 20240424  
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  2 

⚫ 风险提示： 证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证 证证 

 

证证证证证证证证  

  2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证(证证证) 1,198 1,354 1,523 1,695 

证证证证证%  8.01 13.02 12.48 11.33 

证证证证证(证证证) 361 427 498 577 

证证证证证%  41.74 18.33 16.60 15.76 

证证证%  82.59 82.97 83.12 83.35 

证证 EPS(证) 0.92 1.09 1.27 1.47 

PE  24.98 21.11 18.11 15.64 

PB  4.39 3.86 3.38 2.96 

PS  7.53 6.67 5.93 5.32 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  3 

附录： 

证证证证证证证 

资产负债表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证 2,053 2,358 2,740 3,179 

证证 1,066 1,327 1,611 1,934 

证证证证 645 673 762 873 

证证证证证 2 3 3 3 

证证证证 10 15 16 16 

证证 37 41 47 51 

证证 293 300 301 302 

证证证证证 295 256 217 177 

证证证证 50 50 50 50 

证证证证 169 127 84 42 

证证证证 42 47 51 55 

证证 33 33 32 31 

证证证证 2,348 2,614 2,957 3,357 

证证证证 178 212 227 249 

证证证证 2 2 2 2 

证证证证 22 25 28 31 

证证 154 185 197 217 

证证证证证 114 64 64 64 

证证证证 94 44 44 44 

证证 19 19 19 19 

证证证证 292 275 291 313 

证证证证证证 0 0 0 0 

证证证证证证证证证 2,056 2,339 2,666 3,044 

证证证证证证证 2,348 2,614 2,957 3,357 
 

 

利润表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证证 1,198 1,354 1,523 1,695 

证证证证 209 231 257 282 

证证证证证 13 14 15 17 

证证证证 334 377 422 469 

证证证证 73 80 89 96 

证证证证 178 201 221 241 

证证证证 -22 -21 -27 -32 

证证证证证证 -5 -2 -2 -1 

证证证证证证证证 6 0 0 0 

证证证证证证证 3 18 24 34 

证证证证 417 490 567 655 

证证证证证 0 0 0 0 

证证证证证 7 4 4 4 

证证证证 411 486 563 651 

证证证 50 58 65 74 

证证证 361 427 498 577 

证证证证证证 0 0 0 0 

证证证证证证证证 361 427 498 577 

EBITDA  448 512 585 667 

EPS 证证证 0.92 1.09 1.27 1.47 
 

 

主要财务比率 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证证证证证 8.0%  13.0%  12.5%  11.3%  

证证证证证证证 42.5%  17.3%  15.8%  15.5%  

证证证证证证证证 41.7%  18.3%  16.6%  15.8%  

证证证 82.6%  83.0%  83.1%  83.3%  

证证证 30.2%  31.6%  32.7%  34.0%  

ROE  17.6%  18.3%  18.7%  19.0%  

ROIC  15.8%  17.0%  17.4%  17.7%  

证证证证证 12.4%  10.5%  9.8%  9.3%  

证证证证证证 14.2%  11.8%  10.9%  10.3%  

证证证证 11.53 11.13 12.06 12.76 

证证证证 11.21 10.83 11.74 12.45 

证证证证证证 0.54 0.55 0.55 0.54 

证证证证证证证 2.05 2.05 2.12 2.07 

证证证证证证证 10.01 9.77 9.58 9.57 

证证证证(证) 0.92 1.09 1.27 1.47 

证证证证证证证(证) 0.93 1.18 1.17 1.35 

证证证证证(证) 5.25 5.97 6.81 7.77 

P/E 24.98 21.11 18.11 15.64 

P/B 4.39 3.86 3.38 2.96 

EV/EBITDA  18.02 15.15 12.78 10.72 

PS  7.53 6.67 5.93 5.32 
 

 

现金流量表(百万元) 2025A 2026E 2027E 2028E 

证证证证证证证 365 462 460 527 

证证证 361 427 498 577 

证证证证 59 48 48 49 

证证证证 9 0 0 0 

证证证证 -9 -7 -8 -8 

证证证证证证 -80 -45 -94 -104 

证证 25 39 15 13 

证证证证证证证 -232 -6 -5 -4 

证证证证 -68 -13 -13 -13 

证证证证 -180 0 0 0 

证证 17 7 8 8 

证证证证证证证 -102 -195 -171 -199 

证证证证 2 0 0 0 

证证证证 94 -50 0 0 

证证 -198 -145 -171 -199 

证证证证证证 26 261 284 323 
 

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 
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证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  4 

分析师承诺及简介  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

程培， 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 10 证证证证证证证证证 +证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 2022 证证 4 证证

2021 证证 5 证证 2020 证证证证 2021 证证证证证证证证证证证证 2 证证 2019 证 Wind 证证证证证证证证证证证证 1 证证 2018 证证

证证证证证证证证证证证证证 1 证证证证证  

孟熙， 证证证证证证证证证证证证证证 2022 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证 

免责声明 

  证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证  

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证  

   证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

 

评级标准 

评级标准   评级  说明  

证证证证证证证证证证证证 6 证 12 证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证 A 证证

证证证证 300 证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证证 50 证

证证证证证证证证证证证证证证证证证证  

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 10% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证10% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  
 

证证证证  

证证证  证证证证证证证证 20% 证证  

证证证证证  证证证证证证证证证 5% 证20% 证证  

证证证  证证证证证证证证证 -5% 证5% 证证  

证证证  证证证证证证证证 5% 证证  
 

 

联系 

证证证证证证证证证证证证 证证证 证证证证证证  

证证证证证证证证证 3088 证证证证证 20 证 证证证证证 证证证  0755 -83479312  suyiyun_yj@chinastock.com.cn  

  证  证  0755 -83471683  chengxi_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 99 证证证证证 31 证 证证证证证 证  证  021-60387901  lincheng_yj@chinastock.com.cn  

  证证证  021-20252671  liyangyang_yj@chinastock.com.cn  

证证证证证证证证证 8 证证 1 证证证证证证证证 证证证证证 证  证  010-80927721  tianwei@chinastock.com.cn  

  证  证  010-80927755  chuying_yj@chinastock.com.cn  
 

证证证证证www.chinastock.com.cn   
 


