北京键凯科技股份有限公司
投资者关系活动记录表
证券简称：键凯科技           证券代码：688356        编号：2025-01
	

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（请文字说明其他活动内容）

	参与单位名称
及人员姓名
	国盛证券
中信证券
申万证券
浙商证券
华源证券
平安证券
开源证券
光大证券
方正证券
上海集元资产
申万菱信基金
清和泉资本
创金合信基金
国融自营
金信基金
观富资产
光大自营
恒健远志投资
天治基金
深圳尚诚资产
上海证券
华夏久盈
宁银理财
中华联合保险
上海高恩私募基金
中信建投基金
宁波莲盛投资
中信资管
健顺投资
上海五地私募基金
青骊投资
中港融鑫资产
太朴生科私募基金
汇添富基金
信达证券
中加基金

	时间
	2025年10月31日

	地点
	进门财经电话会议

	上市公司接待人员
姓名
	董事长 赵宣
董事会秘书 陈斌
财务总监 韩磊
证券事务代表 常逸群

	投资者关系活动主要内容介绍
	[bookmark: 2260-1619658689666][bookmark: 5541-1619658977839]一、公司介2025年Q3主要情况
键凯科技于2025年10月31日披露了2025年的三季度报告。现阶段，公司仍处于业绩转型调整期。2025年1-9月，键凯科技实现营业收入2.1亿元，同比上升13.47%；归母净利润4072.46万元，同比上升24.72%。
收入方面，前三季度产品销售收入2.01亿元，较上年同期增长10.71%。其中，国内产品销售收入较上年同期下降34.9%，主要为原有国内主要客户因自建产能导致订单量同比大幅减少，同时下游新药及医疗器械研发端客户的订单受下游产品价格压力传导、价格竞争等因素综合影响所致；国外产品销售收入较上年同期增长39.11%，主要来自国际商业化药品端客户订单的快速增长，其中药品端客户产品销售收入同比增长103.76%，器械端客户产品销售收入同比增长3.33%。
2025年前三季度的技术服务收入为910.13万元，较2024年同期增加196.21%，主要为向厦门特宝收取的销售提成增加所致。
净利润方面，报告期内公司利润总额、归母净利润及扣非后的归母净利润较上年同期分别增加31.07%、24.72%以及23.57%，主要为营业收入增加及费用化研发投入较上年同期减少等因素综合导致。2024年10月辽宁盘锦新厂投入使用后，相关折旧及其他成本增加，导致营业成本同比增幅较大，公司自年初起已积极有序推进部分产品生产环节向辽宁键凯转移。随着辽宁键凯产能利用率提升及中间体批次产量扩大，自2025年第三季度起，产品毛利率较今年前两个季度有所提升。
研发投入方面，报告期内，公司研发投入合计6723.96万元，较上年同期增加46.07%；研发投入占营业收入比例为31.91%，较上年同期增加7.13个百分点。其中，资本化研发投入3183.43万元，主要为PEG伊立替康小细胞肺癌适应症Ⅲ期临床入组费用。费用化研发投入3540.53万元，较上年同期减少23.08%，主要为研发项目根据临床试验进度，支出较上年同期减少，以及部分研发支出归集至资本化研发项目所致。目前，各在研管线均结合公司全年的预算调整情况，按计划稳步推进。
医美器械方面，聚乙二醇交联透明质酸钠凝胶项目已正式开展商业化工作；注射用复合透明质酸钠溶液项目已提交上市申请。
二、投资者问答：
Q: 26年国内药品客户的订单/收入展望；
A:整体上我们对明年国内市场很有信心。在交付顺利的情况下，药品端的收入预计会有稳健的增长。从趋势上看，除了特宝，近年来国内新客户的拓展情况比较好，部分原有老客户的项目一直顺利推进，新增10余个IND或接近IND的项目，很多项目布局在核酸类药物、in vivo CAR-T等前沿应用方向。
Q: 美国关税政策近期再度产生变化，后续对公司经营影响展望?
A: 如果芬太尼关税能够取消，将使公司面临的对美关税整体下降，对公司经营非常有利。由于目前关税政策的不确定性较大，公司暂时无法评估。我们和美国客户一直保持良好的沟通关系，客户黏性较大，今年主要的国际器械类客户的销售量也比较稳定。长远来说，稳定的关税政策肯定更有利于我们国际业务的发展。
Q: 国内外产品销售的在手订单情况；
A: 三季报未公开披露在手订单情况，在手订单情况请参考2025年半年报的数据。截至目前，下半年的订单交付较为顺利进行。此外公司三季度陆续签订的新订单主要为国内大客户订单，为明年的生产安排做准备。
Q: 医美产品上市后市场拓展情况，以及销售预期?
A: 截至目前已经在10家机构完成试用打版，预计会继续进行试用打版工作，年内完成首家公立医院的入院。已完成部分省市的经销商签约，计划今年年底完成其他重点区域的经销商开发签约，年底之前会产生少量销售收入。医美产品已经在美团开设品牌馆，进一步扩大市场知名度。2026年将继续完成全国各省市的经销商签约并进入更多民营医美机构。
Q: 公司利润率后续如何预期？
A: 公司自年初起已积极有序推进部分产品生产环节向辽宁键凯转移。随着辽宁键凯产能利用率逐步提升以及中间体批次产量扩大，受规模效应影响，虽然2025年前三季度整体毛利率较去年略有下降，但是自2025年第三季度起，产品毛利率较本年度前两个季度已有所提升。随着辽宁键凯产能利用率的提升，利润率情况有望继续改善。
Q: 海外销售较上年大幅增加，增速主要是在药品还是器械？能否拆分海外药品和器械的增速，以及预测之后是否还将保持高增速水平?
A: 海外销售主要增长在新药端客户。今年前三季度，海外药品端客户产品销售收入同比增长103.76%，器械端客户产品销售收入同比增长3.33%。后续客户采购主要受客户上市产品下游销售推广进度的影响。
Q: 公司毛利率和净利率大幅提升，主要驱动拆分？
A: 毛利率的提升主要得益于总产量的提升及部分产品生产环节向辽宁场地转移，使总体产能利用率有所提升。净利率的提升主要为营业收入增加、费用化研发投入较上年同期减少及技术服务费收入增加等因素综合导致。
Q: 对全年盈利能力，以及26-27年趋势的展望？
从第三季度起，公司的经营情况已经有所恢复。公司仍然处于业绩转型调整期，我们预计全年仍将继续向好的方向调整。未来我们将不断提升辽宁产能的利用率，进一步改善公司盈利能力，坚持产品销售与技术服务双驱动、国内国际双循环的经营框架。如果下游客户的项目推进情况符合预期，公司对26-27年的经营趋势持乐观态度。
Q: 盘锦明年的使用规划？目前看有没有成规模的生产能转移过去？
A: 从今年开始，由于天津产能满负荷运转，我们已经开始将部分中间体的生产大批量转移到盘锦场地。由于对客户来说，变更终产品的生产场地相当于新增供应商，流程非常复杂成本也比较高，所以我们目前只在符合监管要求的范围内对部分原材料和中间体的生产进行场地转移。对于仍在临床前阶段的客户和新客户，我们会直接推荐在辽宁场地进行放大生产。现在已经逐步有一些小批量的公斤级成品在辽宁产出。
Q: 新商业化项目预期及进展；10月份客户新药在中国获批对销售的带动？
A：今年新增的商业化器械项目比较多，由于器械类产品材料用量不大，暂时没有大的放量。目前下游药品客户比较靠近商业化阶段的两个项目仍在FDA审评阶段。我们暂时还不太清楚今年新药客户的订购量提升与客户的产品在中国获批是否有关系，长远来看肯定是有积极影响的。
Q: 海外增速三季报相比中报再提速，国内药品端销售降幅也有缩窄，能否拆分下国内产品销售量价变动情况，有曾经大客户基数Q3影响减少的原因，是否也有价格止跌的原因？
A: 前三季度国内产品销售数量的下降，主要系原有国内主要客户因自建产能导致订单量同比大幅减少；平均销售价格的下降主要系销售产品结构不同所致。
Q: 资产减值损失同比增加了600万，主要是什么因素影响？
A：主要是根据公司存货跌价政策计提的中间体的跌价金额增加，以原长春高新产品的中间体为主。 
Q: 公开信息能看到公司在AOC药物上有布局，能否分享一下目前的研发进度及规划，以及预计报IND的时间？
A: 目前AOC类项目还在早期研发阶段，受公司现有资金状况影响，AOC药物的IND顺位可能会排在肿瘤疫苗和白介素2项目之后。
Q: 技术服务费收入变化情况及预期
今年前三季度的技术服务费总额910万，其中单三季度的技术服务费达到600万，主要增长驱动来自于特宝的提成增量。全年的技术服务收入取决于下游客户的销售情况，我们没有明确的预期，但是应该会增长。

	
附件清单（如有）

	

	
日期
	
2025.10.31



来访人签字：
董事会秘书/证券事务代表签字：
