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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）：电话会议 

调研机构 

国联民生证券、东吴证券、招商证券、中信证券、东方证券、华创证券、

国信证券、天风证券、中泰证券、兴业证券、华泰证券、华福证券、汉石

资本、平安信托、华盖资本、元生创投、美兰创投、易方达基金、建信基

金、平安基金、交银施罗德基金、南方基金、嘉实基金、摩根士丹利基

金、华宝基金、申万菱信基金、国联基金、华夏基金、野村证券、富国基

金、长安基金、中国人保、瑞达基金、德邦基金、泰信基金、太平基金、

汇丰晋信基金、上海国际集团、广开控股等机构及个人投资者，共二百余

位投资者参与。 

时间 2026年 10月 29日 

地点 电话会议、公司会议室 

上市公司接待

人员姓名 

董事长：江必旺博士 

总经理：牟一萍女士 

副总经理：王冬博士 

副总经理：米健秋博士 

董事会秘书、财务总监：赵顺先生 

投资者关系活

动主要内容介

绍 

通过电话会议及现场会议的形式，公司管理人员向投资者就公司

2026 年第三季度报告所披露的业绩进行了解读，并就投资者关心的市场

拓展、公司战略、募投项目和内部经营等情况进行了交流，沟通主要内容

与公告、定期报告内容一致，部分延伸探讨内容如下： 

一、2026年第三季度报告披露的经营情况 

2026 年前三季度，公司实现营业收入 8.88 亿元，同比增长 32%；综

合毛利率 72%，较上年度基本保持稳定。在生物制药工艺主业，2026 年全

面实施“双轮驱动、均衡发展”的市场策略，在持续深耕多肽/GLP-1 和

抗体这两大主力应用领域的基础上，积极把握小核酸药物爆发式增长及胰

岛素色谱填料国产替代的历史机遇，同时深入拓展血液制品、疫苗、重组

白蛋白等潜力市场。通过重磅产品的技术创新与重点产品的质量提升，巩

固核心竞争优势，在存量市场中扩大份额，同时积极拓展增量市场机遇。

前三季度核心业务药物合成和分离纯化用微球产品实现销售收入为 5.73

亿元，同比增长 44%。根据公司了解到的客户应用项目信息统计，本报告

期应用于抗体（含 ADC）、重组蛋白、疫苗和血液制品等四类大分子药物

项目的层析介质的销售收入约 2.23 亿元，同比增长约 36%；应用于胰岛

素、多肽、小核酸和抗生素等四类中小分子药物项目的合成载体和色谱填

料的销售收入约 3.04亿元，同比增长约 59%。 

在费用端，公司积极应对经营环境变化，落实提质增效各项措施，费

用增长得到严格管控。前三季度公司销售、管理和研发等三项期间费用的



支出总额为 3.52亿元，同比减少 1.7%；本期摊销的股份支付费用 0.25亿

元，较上年同期下降 43%；若剔除股份支付费用影响，本期三项期间费用

总额 3.28亿元，同比增长约 3.9%。上半年公司研发费用 1.43亿元，占销

售收入 16%，仍保持较高的研发投入强度。 

综合来看，核心业务实现快速增长，期间费用得到有效控制，带来公

司盈利指标的明显改善。 

2026 年前三季度实现归母净利润为 2.21 亿元，同比增长 106%；实现

扣非归母净利润 2.01 亿元，同比增长 111%；归母净利润率 25%，同比提

高近 9个百分点。 

前三季度公司经营性净现金流 2.41 亿元，同比增长 356%。公司将继

续采取积极措施，改善应收账款和存货等主要经营资产的周转效率。 

 

二、投资者问答 

1、介绍一下公司小核酸填料产品优势以及目前国内外客户类型、未

来销售及市场空间展望。 

答：公司半年报中披露了应用于小核酸药物的色谱填料收入约 0.67

亿元，同比增长约 170%。截至三季度末，该应用方向的色谱填料收入已

过亿元，仍保持了高速增长。 

公司看好小核酸药物成为继小分子药物和抗体药物之后的第三代生物

治疗药物浪潮，早期投入资源积极布局，已构建从合成仪、固相合成载

体、纯化设备、纯化填料到分析色谱柱的一个完整的、满足核酸药物开发

到商业化生产的整体解决方案。 

公司的小核酸填料产品具有高分辨率与高载量，针对小核酸杂质（如

N-1 短链、DMT 保护基残留）与目标物性质极为接近的纯化难点，公司的

填料通过极窄的粒径分布（CV ≤ 5%）和精确控制的孔径，实现了高柱效

和高分辨率。同时，其动态结合容量高，有助于降低单位产品的纯化成

本。高机械强度与化学稳定性，NanoQ 系列强阴离子交换介质，采用

PS/DVB（聚苯乙烯/二乙烯基苯）作为基质。相比传统的琼脂糖基质，

PS/DVB 材质具备更出色的机械强度和耐压性，使其能够兼容高压 DAC（动

态轴向压缩）装填工艺，这对于工业化大规模生产至关重要。同时，其物

化性质稳定，能耐受苛刻的清洗条件。 

小核酸纯化和多肽纯化需求相近，核心需要耐高压、高分辨率的小粒

径填料。国际上小核酸分离纯化主要品牌是 Cytiva 的 Source 材料，纳微

是第二家推出单分散高分辨率 PS/DVB 基质产品，且从基球合成到功能化

实现全部自产。公司填料产品在国际市场的占比 10%到 15%，但小核酸用

色谱填料的海外业务占比已达 25%以上，呈现国内外头部客户同时放量的

特点。 

 

2、填料业务应用领域拆分及明年展望，是否有值得注意的大客户或

大项目？ 

答：公司在三季报中已披露相关应用拆分数据。前三季度核心业务药

物合成和分离纯化用微球产品实现销售收入为 5.73亿元，同比增长 44%。

根据公司了解到的客户应用项目信息统计，本报告期应用于抗体（含

ADC）、重组蛋白、疫苗和血液制品等四类大分子药物项目的层析介质的

销售收入约 2.23亿元，同比增长约 36%；应用于胰岛素、多肽、小核酸和

抗生素等四类中小分子药物项目的合成载体和色谱填料的销售收入约

3.04亿元，同比增长约 59%。 

 

3、GLP-1 业务的客户覆盖情况 ，如何看待生物类似药带来的替代趋

势 

答：GLP-1 相关业务近年来增长较快，客户分为 API 原料药、制剂、



CDMO 三类，国内相关企业数量从几十家增长至数百家。纳微布局早、产

品线全面，GLP-1 客户基本覆盖国内排名靠前的 API及 CDMO企业。 

生物类似药层面，利拉鲁肽、司美格鲁肽专利已到期，将催生一波替

代浪潮；度拉糖肽、替尔泊肽等品种专利预计未来 3 年到期，有望迎来

新一轮集中替代窗口。同时，双/三靶点、口服小分子 GLP-1 药物等创新

方向也蕴藏增量机会，公司持续前瞻布局。 

 

4、结合公司目前客户项目储备和推进节奏对于未来业绩持续快速增

长的确定性如何展望？ 

答：公司应用技术团队与客户紧密结合，覆盖临床前、临床、临床三

期、商业化生产及上市后变更等环节，秉承“产品+工艺+服务”三位一体

的核心理念，提供持续稳定技术支持。从 2025 年年报、2026 年半年报、

2026 年三季报可见，应用技术团队在大小分子应用领域持续支持客户重

点项目，项目总数、临床三期及商业化生产项目数量持续增加，并配套提

供大规模生产协同服务支持。前期项目向后期转化持续增长，应用技术团

队与销售团队协同，为未来业绩持续快速增长打下坚实基础。 

 

5、海外市场进展包括 MNC客户开拓情况，海外产能规划？ 

答：公司顺利通过美国药企现场审计，今年已向美国客户出口

Protein A 亲和填料金额超千万元人民币，标志着国产填料已经具备进入

全球最严苛的抗体药物生产体系的能力。近几年公司已接受并通过多家国

际药企和 CDMO企业的审计。 

海外产能方面，客户期待公司在国外建设产能，以期降低地缘政治风

险。公司将积极推进相关规划工作。 

 

6、能否将 Q1和 Q3的净利率预期为未来的稳态盈利水平？ 

答：公司产品线丰富，涵盖色谱填料、分析耗材、仪器等不同业务，

季度业绩受收入结构变化的影响会明显一些。 

公司前三季度归母净利润率 25%，同比提高近 9 个百分点，这是核心

业务实现快速增长，期间费用得到有效控制，带来公司盈利指标的明显改

善。结合公司提质增效各项举措的持续落实，盈利指标应该还有提升空

间。 

 

7、公司固载业务的进展、收入体量、未来展望是什么？ 

答：固相合成载体微球业务分为多肽固载和核酸固载，公司依托微球

精准制备技术以及可靠的生产供应能力并从战略上重视固载业务拓展，经

过约两年时间在两个领域均取得较大进展，今年前三个季度核酸合成载体

和多肽合成载体都实现高速增长。国内供应链产能与需求之间存在差距，

带来市场介入和业绩提升机会，是今年到未来几年的重点发展方向。 

 

8、公司扩产计划进展？ 

答：产能布局方面： 

（1）南通纳微已购置 140 亩土地，一期工厂的土建工程已启动，厂

房预计明年竣工交付，2028年可进入试生产； 

（2）公司参与建设的南通洋口港化工中试生产基地已开园运营，入

驻南通洋口港化工中试生产基地的多肽固相合成载体项目，能够匹配多肽

业务的增长需求； 

（3）常熟纳微生产基地，已取得政府预留的 15 亩用地，主要建设

仓储、污水处理等配套设施，预计明年可以使用； 

（4）海外产能布局上，公司将积极推进相关规划工作。 

 



9、为什么前三季度信用减值和资产减值损失明显增加？前三季度信

用减值损失约 949万元，资产减值损失约 2,446万元，均高于上年同期？ 

答：公司于 2026 年 8 月 27 日披露《关于 2026 年半年度计提资产减

值准备的公告》，累计计提信用减值损失以及资产减值损失共计 2,483 万

元，其中主要是存货跌价准备，是公司基于当时实际情况和会计准则进行

测试做出的减值判断。 

三季度信用减值和资产减值损失增加，主要系公司结合最新信息判断

某欠款客户的破产重整事项存在较大不确定性，从谨慎性角度对其较大金

额逾期应收账款进行了单项计提。 

 

10、色谱全生态平台能否真正提高客户黏性？目前填料、色谱柱、

分离分析设备及膜系统之间，已经形成了多少交叉销售？  

答：公司前瞻性布局涵盖色谱填料、色谱分析柱、分离/分析设备、

耐有机溶剂膜系统等产品的“色谱全生态平台”，加速从单一填料供应商

向“分离纯化整体解决方案提供商”的转型升级。此前大分子领域抗体客

户使用的色谱柱和色谱仪基本依赖进口，目前子公司的大分子生物柱、蛋

白纯化仪以及 L75 高效液相色谱仪等产品均已导入公司的生物制药客户，

其中仪器硬件获客户普遍认可，近期一家药企客户对 L75 高效液相色谱仪

的软件功能完善工作也给予了高度评价。 

 

11、目前国内头部药企的填料国产化率进程如何？对于出海项目客

户选择国产还是海外填料是否有偏好？ 

答：回望五年前，国内填料市场国产化率不足 10%。经过行业快速发

展，国产化占比逐步提升至 40%左右。由于国产填料单价普遍低于进口产

品，若按使用数量统计，国产填料的市场占比会更高。 

从新增项目角度，药企客户有较强意愿优先选用国产填料品牌。进口

填料目前主要集中在已上市的商业化项目。无论从填料使用数量还是新项

目导入情况，国产填料已经确立市场主导地位。 

价格战已经从“全面降价”转化为“结构性分化”：低端拼成本，中

端拼服务，高端拼技术。单纯依靠价格竞争的模式难以持续，最终胜出者

将是能在“性能稳定性、工艺支持能力、供应链可靠性”三个维度建立起

综合优势的企业。 

此外，客户关注点已经从只关注价格转变为更加看重技术自主可控，

规避供应链卡脖子风险。尤其是资金实力较强的客户，优先关注产能保

障、供应链安全，价格已经不再是首要考量。客户非常看重供应商能否匹

配自身放量需求，避免被迫启用第二供应商；面对多肽从注射转向口服这

类放量空间巨大的项目，药企客户希望供应商具备长期供应与市场反应能

力。在此背景下，客户对海外供应商的选择意愿有所下降。部分国际公司

虽在中国有相关层析介质产品供应布局，但更多是海外成品进口后在国内

分装，并未实现真正本土化生产。其客户定位有所取舍，主要服务中小型

客户，不承接国内头部药企客户，也不支持客户出海相关项目。客户对供

应商会做综合评判，供应链保障、售后技术支持、团队服务能力以及性价

比，是其选择供应商的核心维度。 

 

三、董事长结语 

在总经理牟总的带领及全体团队共同努力下，公司前三季度取得较好

业绩。这不仅代表公司走出低谷，更核心的变化在于运营体系的升级：纳

微已从早期单打独斗的模式，转向体系化、协同化运作。目前分工清晰，

牟总负责运营与市场，我负责技术，形成高效协同，完成了一次关键转

型，这也是区别于国内同行的重要特点。 

纳微能够抓住 GLP‑1、小核酸这类新兴赛道的爆发机遇，根基在于底



层技术创新与长期前瞻性布局，例如应用于小核酸方向的硅胶色谱填料，

历经十余年持续打磨才落地，印证了提前布局的重要性。 

正如牟总此前提到，公司产品线从单一色谱填料，逐步拓展至仪器设

备、膜系统等品类，表面看是产品品类增加，本质是产业生态的搭建。公

司正在由过去微球材料的单品创新，迈向系统创新和融合创新。这也是未

来实现对海外厂商赶超、引领行业发展的核心根基。 

 


