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全文摘要
那家公司分享了其在碘造影剂产业链中的全面布局，包括产能建设、产品结构优化以及国内外市场的拓展情况。强调了原料药与制剂一体化的战略，以及在全球造影机市场需求增长的背景下，其在这些方面的进展。财务数据显示，过去三个季度，公司收入同比增长8.85%，达到20.08亿元，归母净利润同比增长56.73%，达到4518万元。此外，公司还提到了提升产能利用率、费用管控、以及经营活动现金流净额增长等方面的努力和成效，并讨论了汇率波动对公司利润的影响。公司领导回答了投资者关于原料药出口、制剂发展、研发投入、降本增效、现金流管理以及未来分红策略等方面的问题，展现了公司对未来的积极展望和市场策略。

章节速览
00:00 那斯泰利公司前三季度经营情况及市场展望
那斯泰利作为全球碘造影剂产业链重要企业，前三季度收入同比增长8.85%，归母净利润同比增长56.73%，单三季度收入同比增长32.81%，实现扭亏。公司经营现金流净额增长68.22%，回款改善。会议将讨论2026年经营情况及汇率波动影响。

01:37 生态域业绩交流会：原料药与制剂业务增长分析
业绩交流会上，生态域前三季度业绩被详细分析，原料药收入显著增长，尤其是姿态利原料药，同比增长25.70%，第三季度增长加速至58.50%。制剂业务也保持强劲增长，上海制剂前三季度收入同比增长12.91%。公司前三季度净利润增长56.73%，经营活动现金流量净额同比增长68.22%。但收入增长到利润释放的传导尚不充分，需通过产能利用率提升、成本控制和产品结构优化改善盈利。

03:17 公司与海外原研药企合作进展及市场机遇
公司与海外四大原研药企合作稳定推进，新产品导入及客户验证进展顺利。未来2-3年，中国企业的成本与效率优势有望转化为更大市场机遇，提升市占率。海外市场需求旺盛，公司正积极开拓海外市场，原料产能释放显示下游需求强烈。

04:48 公司展望2027年原料药与制剂市场突破
对话讨论了公司对2027年的经营展望，重点在于原料药和制剂业务的市场突破。原料药方面，公司深化与核心客户合作，积极拓展美国市场，预计2027年实现商业化放量。制剂方面，欧洲市场有望实现商业化预期放量。此外，公司产能利用率提升，生产工艺优化及成本控制也在进行中，有助于盈利能力改善。集采续约稳固，为公司基本面提供支持。

06:59 原料药内销与出口比例分析
对话主要讨论了原料药的内销与出口比例，指出点个纱纯的内销与出口比约为2比1，点海豚则主要以内销为主，碘化醇原料药的碘帕醇碘美普尔也以内销为主。出口方面，点个三成的出口比例较高，内销与出口比接近1比4，而杰梅波尔和点普罗岸线合成则基本以内销为主。

08:28 制药企业国内外制剂业务发展与规划
讨论了国内制剂在集采环境下的增长预期，以及海外制剂注册进展与合作洽谈情况，提及上海科技制剂增长25%，海外制剂如爱尔兰工厂同比增长10%，并计划通过EUCMP认证开拓欧洲市场，同时暂无美国制剂市场计划，但考虑通过原料药合作进入美国。

10:30 产能建设进展与CDMO业务定位
产能建设接近尾声，利用率约70%，未来随制剂放量和海外市场拓展将逐步提升。CDMO业务围绕简化工开展，定位为主营业务支持与协同，区别于独立CDMO企业，以碘化碘化合物和造影剂为核心。

12:16 API价格趋势与未来毛利率预期
对话围绕API价格调整趋势及未来毛利率预期展开，指出API价格受上游原材料影响，但调整幅度较小。公司预期通过产能利用率提升、产品结构调整及工艺改进，未来毛利率将有积极改善，尽管受原材料价格波动影响，改善幅度预计有限。

14:57 公司产能与化学项目经营情况解析
对话主要围绕公司经营状况展开，首先讨论了减价对经营的影响及未来点价趋势，指出当前点价较高，预计未来可能高位盘整，国际形势转好后会有所下降。随后，对建立化学项目的经营情况进行了说明，提到一期已投产并开始业务，二期预计明年底完成建设。最后，详细阐述了公司主要产品如碘海醇、碘克沙醇等的产能情况，以及江西和浙江工厂的产能利用率，强调未来将通过市场拓展提高产能利用率。

18:40 公司应对汇率波动策略与海外市场份额分析
针对汇率波动对公司利润的影响，管理层提出通过调整业务结构、采用多币种结算及运用财务工具进行套期保值等方式来对冲风险。此外，美国原材料市场商业化放量预期引发关注，海外客户中欧美法规市场占比分别约为30%，中国大陆市场占比30%，其余地区40%。公司正积极布局以平滑汇率影响并抓住海外市场机遇。

21:14 公司研发费用增长与降本增效策略解析
讨论了公司研发费用增长7%的背景及未来方向，重点在于磁共振造影剂品种的布局与注册申报。同时，公司通过提升碘造影剂工艺转化率和强化点回收技术，持续优化成本，实现降本增效。

23:36 公司现金流管理与回款策略优化
公司为改善现金流，自四月起调整回款与付款节奏，强化回款管理，包括合同签订、账期控制及每月专人跟进，成效显著。未来计划进一步压缩强定价权产品或客户的账期，推广预付款模式，确保现金流充沛，与产能释放和产销节奏合理匹配。此举旨在支撑投资与融资活动，减轻债务压力，提升企业造血能力。

26:27 公司分红计划与未来发展战略交流会
会议围绕公司股东回报策略、中期分红影响及未来三年分红计划展开讨论。管理层强调了一体化优势、降本增效与海外业务拓展，承诺踏实经营，提升股东价值。2026年报将同步披露2027-2029年分红安排，公司强调行业不确定性，不作业绩承诺，呼吁关注官方公告。

发言总结
发言人1
讨论了那斯泰利在碘造影剂产业链中的关键地位，及其原料药与制剂一体化的战略布局。在当前全球造影机市场需求增长及行业竞争格局演变的背景下，那斯泰利着重推进产能建设、产品结构优化，并积极拓展国内外市场。他分享了公司三季报的积极趋势，指出收入和归母净利润分别同比增长8.85%和56.73%，并强调了公司在费用管控、产能利用率提升、成本控制等方面的努力。此外，他提到了那斯泰利在费用管理、现金流改善、研发投入、以及国际市场上与原研药企合作方面的策略和进展。发言最后，他重申了那斯泰利对于未来发展一体化战略的承诺，强调公司致力于踏实经营，回馈股东信任，并预告了未来分红计划的公布。

问答回顾
发言人1 问：公司与海外四大原研药企在碘造影剂领域的合作进展如何？特别是在新产品的导入、客户验证以及订单方面是否有新的突破或进展可以分享？
发言人1 答：公司与四大原研药企保持稳定的合作关系，合作项目按计划推进。虽然没有特别的突破，但合作进程较为稳定。从未来2到3年维度看，随着中国企业的成本和效率优势，有望在海外市场获得更大的市场份额或市占率。

发言人1 问：目前公司对于明年整个行业需求情况及自身经营展望是如何看待的？
发言人1 答：公司对2027年的前景持积极态度，尤其是原料药和制剂方面有不错的突破预期。原料药方面，计划深化与现有核心客户合作，并积极拓展海外市场，特别是美国市场有望实现商业化放量；制剂方面，经过东门的建阳数据认证，相关工作已开展，预计在2026年底或2027年初取得成果。同时，公司正提升产能利用率、优化生产工艺和成本控制，这些措施也将有助于盈利能力的改善。整体来看，2027年业绩突破将主要集中在原料药在美国市场的商业化放量和制剂在欧洲市场的商业化预期放量。此外，现有的集采业务今年已完成续约，基本面稳固，是公司经营的重要基石。

发言人1 问：目前公司原料药出口和内销占比大概是多少？公司在海外客户中，欧美这些法规市场的占比是多少？
发言人1 答：（未给出明确回答）

发言人1 问：目前原料出口和内销的比例大概是多少？
发言人1 答：目前原料出口与内销的比例大约是2比1。

发言人1 问：公司的制剂方面，国内制剂集采的发展情况及今年和明年增长预期如何？
发言人1 答：国内制剂方面，上海科技今年比去年同期增长约25%。海外制剂中，点点帕醇注射液增长较多，同比增长70%左右。对于明年的增长预期，海外注册和制剂出口将有所提升，特别是上海工厂的EUCMP认证工作完成后，有望打开欧洲市场商业化。美国市场方面，短期内没有相关计划，但会通过原料药与当地厂商合作进入美国市场。

发言人1 问：公司的原料药和制剂产能建设进度如何，以及未来产能利用率提升展望？
发言人1 答：目前公司大规模的产能建设基本进入尾声，产能利用率接近70%。考虑到行业要求，公司在产能规划中保留了必要的安全冗余和弹性产能。随着下游制剂产品的放量和海外市场拓展，预计未来产能利用率会逐步提升。

发言人1 问：公司CDMO业务目前的业务感受及未来规划？
发言人1 答：公司的CDMO业务较为特殊，围绕简化工开展，主要作为主营业务的支持和协同。未来将继续以碘化碘化合物和造影剂业务为核心，CDMO业务以辅助为主，与其他独立CDMO业务企业有所不同，具有协同性。

发言人1 问：目前API提价情况和趋势，以及对未来1到2年毛利率的预期？
发言人1 答：原料药销售价格受上游原材料价格影响较大，整体上API价格调整趋势与上游原材料价格变动趋势一致，有所提价但幅度相对较小。未来会结合原材料成本变化和市场情况合理调整产品价格。对于毛利率改善，公司保持积极预期，随着产能利用率提升、产品结构优化（减少低毛利产品，增加高毛利产品）及工艺改进，预计毛利率有进一步提升空间。但由于目前毛利率较低且受原材料价格波动影响较大，具体改善幅度不确定，但预期积极。

发言人1 问：大家比较关心减价对公司经营的影响，目前的价格处于什么样的位置，以及未来两年如何判断点价的趋势？
发言人1 答：目前减价的价格大约在70-80多美金左右，属于高位。我们预期未来可能在高位盘整，随着国际形势好转，会有所下降。

发言人1 问：建立化学今年一期已经投产，整体经营情况如何？盈利情况有何预期？
发言人1 答：目前建立化学整体经营状况良好，但具体盈利情况未详细说明。公司预期未来点价会在高位，因为国际局势不稳定和油价较高，且公司大部分业务依赖进口，预计不会大幅下跌，但会有高位盘整。

发言人1 问：碘海醇、碘克沙醇、碘帕醇等主要品种目前可以使用的产能是多少？当地工厂碘伏和原料药的出货情况如何？
发言人1 答：浙江地区产能分布情况如下：碘海醇约1200吨，碘帕醇约四五百吨，其他产品如碘伏、原料药的具体出货情况未给出明确数据，但整体设计产能为3260吨左右，考虑到实际变更，最大产能可能在3000吨左右，且目前产能利用率较高。

发言人1 问：公司对全年汇率损益的大致预期是什么？公司在汇率管理上有哪些安排？
发言人1 答：公司会根据世界局势关注美元和欧元汇率变化，由于汇率波动对公司利润影响较大，未来将通过调整业务结构和币种结算方式，探索使用其他货币结算以对冲汇率风险，并利用财务工具进行套期保值。同时，也会与不同银行合作争取更好的换汇优惠，最大程度平滑汇率对公司的影响。

发言人1 问：明年美国原材料市场有望实现商业化放量，想了解涉及哪些凭证？欧美法规市场占比是多少？
发言人1 答：美国市场的商业化放量主要取决于合作商，目前欧美市场（包括美国和欧洲）在中国大陆市场的占比大约在30%左右。公司进入美国原料药市场的情况将根据合作商的制剂情况来确定。

发言人1 问：关于研发投入方向，考虑到公司前三季度销售费用和管理费用下降，而研发费用增长了7%左右，接下来的重点投入领域是什么？
发言人1 答：公司在磁共振造影剂方面的布局已经取得初步成果，已有部分品种拿到批文。未来将继续申请注册市场上销量较大的品种，并在山西泰利和山西地产区进行进一步的市场布局和发展。

发言人1 问：公司在降本增效方面后续还有哪些安排？
发言人1 答：公司在技术端将持续提升碘造影剂产品的有效转化率，并在点的回收上加大力度，应用现有的或研发新的技术到产业化中。同时，将加大对回款追回的沟通和协商工作，压缩账期，提高预付款比例，以增强现金流。

发言人1 问：公司领导在回款和营运资金管理上面主要做了哪些工作？
发言人1 答：在发现问题后，公司管理层从四月份开始调整回款和付款节奏，特别是在回款方面取得显著成效。目前应收账款减少，销售商品收到的现金流大幅提升。公司会继续推行强化回款追回的措施，压缩账期，并增加预付款形式，确保经营活动现金流充沛，合理匹配产能释放和产销节奏，以支持投资和融资活动的现金流管理。

发言人1 问：公司在股东回报总体上是怎么考虑的？
发言人1 答：公司遵循每三年制定一次未来三年分红计划的惯例，当前正在制定2024至2026年间的分红计划，并将在2026年年报公布时同步披露2026至2029年的分红计划安排。

