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全文摘要
奥普迈公司举行了一场专为国联民生证券研究所白名单客户准备的交流会，讨论了2026年三季报的业绩，强调会议内容不构成投资建议，参与者需自负风险。奥普迈概述了其在生物医药领域的定位和战略，指出公司采取产品与服务双轮驱动，通过并购和国际化战略，以及市场扩张，实现了快速增长。财务表现方面，公司展示了显著的收入增长，特别是在培养基和临床前CRO服务领域，同时强调了毛利率提升和现金流健康状况。未来，奥普迈期待扩大市场份额，提升服务质量和研发投入，特别关注培养基国产替代和AI制药趋势下的定制化需求增长。公司强调了技术创新和人才储备作为支持未来发展的关键，展现出对生物医药领域长期增长潜力的信心，邀请投资者共同见证公司成长为生物医药上游产业链领军者的历程。

章节速览
00:00 奥浦迈2026年三季报业绩交流会
本次业绩交流会聚焦于奥浦迈及其子公司鹏一生物的战略与经营进展，强调了收购后的显著改善及市场关注的提升。公司领导层详细介绍了财务与业务状况，并表达了对未来的积极展望，同时提醒投资者自主决策，会议内容受版权保护。

03:34 奥浦迈前三季度业绩说明会：培养基与服务双轮驱动
奥浦迈前三季度实现7.4亿收入，培养基与CRDMO服务双轮驱动，培养基收入达3.2亿，同比增长37%，管线总数增至401个，国内外市场同步增长，CQ产品市场占有率持续攀升，瞬转培养基稳定增长，海外收入占比35%。

07:51 CDMO业务增长与一体化战略成效
前三季度，CDMO业务收入达4300多万，同比增长33%，得益于团队建设和临港工厂产能利用率提升，价格竞争趋于理性。GTM业务虽占比小，但重要性不减，随着标业务增长和培养基业务强大，CDMO产能利用率逐步提高。格力生物并表后，DRDM战略先行，前三季度盈利贡献3.68亿，形成培养基产品加服务双轮驱动模式，临床前CIO收入占比41%。公司致力于打造从药物发现到商业化生产的完整产业链，战略版图已成，将为生物药领域提供完整解决方案。

12:45 奥普曼前三季度财务表现亮眼
奥普曼在2026年前三季度展现了显著的财务增长，营业收入达到7.39亿，同比增长172.07%，归母净利润为4886万，扣非后净利润达1.006亿，同比增183.79%。三季度收入2.85亿，环比二季度持续增长，创历史新高，扣非净利润5669万，同比增6倍以上。公司总资产达38.22亿，规模净资产30.43亿，分别同比增长70%和44.88%。特别指出，三季度报表归母净利润为负，主要因并购会计计量影响，非经营问题。

15:23 公司收入结构优化与盈利能力提升
对话内容主要围绕公司收入结构的优化与盈利能力的提升展开。前三季度，公司原有业务收入同比增长37%，CDMO业务增长33%，鹏瑞生物收入同比增长超32%。临床前CRO业务表现亮眼，单季度收入增长超七成。剔除并购会计影响后，原有业务与鹏瑞生物均稳定贡献利润，其中鹏瑞生物三季度净利润同比增长超200%。公司综合毛利率提升，得益于产品结构优化与规模效应。

18:25 解读会计因素对奥普曼表观利润的影响
对话中详细解释了影响奥普曼表观利润的三大会计因素：购买价格的PPA、并购形成的金融负债和股权激励。这些因素在前三季度对净利润产生了显著影响，但经过调整后，公司经营利润表现良好。此外，对话还强调了现金流和资产负债表的稳健性，并对未来全年收入进行了展望。

23:30 财报分析与业务展望：管线增长与海外市场拓展
讨论了财报中管线增长、商业化预期及海外市场拓展情况。指出临床前管线增长显著，商业化管线受药物开发周期影响变化不大。海外市场方面，重点介绍了临床阶段项目进展及与国际药企供应链合作的期望，强调了信任建立与供货周期的重要性。

29:40 彭丽生物订单与收入增长分析
彭丽生物第三季度订单增长持续，前三季度订单增速达70%，在手订单量3.5亿。收入增速慢于订单增速，主要因实验项目复杂度提升及灵长类动物实验周期延长导致收入确认滞后。公司已采取措施平滑季度收入波动，并规划未来产能以应对订单增长，确保业务稳健发展。

35:13 海外产能建设与供应链拓展规划
对话围绕海外产能建设与供应链拓展展开，详细介绍了通过国内产能提升、自建小产能及与国际大公司合作等方式，确保海外供货能力，同时积极开拓海外市场，进入头部CDMO供应链，以应对国际地缘政治影响。

38:28 鹏宇生物市场预期与临床前CRO行业展望
讨论了鹏宇生物对全年及明年的订单预期，以及中国临床前CRO市场的增长趋势。预计市场将保持高速增长，特别是受出海热潮和AIDD技术发展推动，明年市场增长预计超过30%。

40:41 CDMO业务恢复与未来规划
对话围绕CDMO业务的订单情况、减亏节奏及盈亏平衡预期展开，指出前三季度订单同比增长超30%，创近两年新高，对明年收入增长持乐观态度。预计2026年实现减亏目标，2028年有望实现毛利盈亏平衡。提及2027年将对培养基工厂扩建投资2-3亿元，但不会对当前利润表产生影响。

45:00 CDMO产能利用与海外培养基毛利率分析
对话讨论了CDMO产能利用率现状及未来展望，提到当前500升生产线利用率为70%，预计2000升新订单将影响利用率。同时，分析了海外培养基收入占比及毛利率，指出海外客户毛利率略高于国内，强调对所有客户采用合理毛利率策略。

48:39 全球化背景下企业价格策略与毛利率分析
讨论了在不同市场环境下，企业如何平衡品质与价格，以满足客户对高品质产品的需求，同时保持成本控制。强调了未来价格调整权利的保留，以及在特定条件下与客户协商价格的可能性。指出海外客户的毛利率普遍高于国内，但具体数值受产品定制化程度、生产规模等因素影响。整体毛利率水平稳定提升，归因于商业化管线推进和客户单一品种需求量的增加。

52:03 生物医药企业出海策略与海外收入增长展望
对话围绕生物医药企业出海的策略与海外收入增长的预期展开。讨论指出，随着客户管线的BD出海，培养基产品有望进入海外供应链，但海外项目的推进需中长期眼光，特别是国际流动性临床的耗时性。尽管存在挑战，如高端产品市场的垄断，企业仍期待海外市场增长超越国内，实现业务的长坡厚雪效应。

55:10 彭丽业绩承诺与GLP资质认证展望
对话讨论了彭丽业绩承诺完成情况，表示公司保持良好发展态势，订单增长迅速，行业复苏显著。关于2026年业绩承诺，需年审后确定，管理层对彭丽发展充满信心。提及GLP资质认证对完善临床前服务的重要性，将提升服务范围和客户价值量，未来进展将及时披露。

57:57 国内外药企合作趋势与行业景气度展望
讨论了国内外药企在管线开发和合作方面的活跃度，指出国内外市场均呈现高景气度，国内药企与海外大公司合作日益密切。展望未来，预计行业将持续增长，海外收入占比提升，中国生物药上游产业链将得到进一步发展和国际化。

01:01:16 培养基业务与彭丽业务的未来展望及利润预期
对话讨论了培养基业务中潜在的重磅产品，如PD one EGF等，及其在管线中的表现，强调了国内外市场的积极前景。同时，分析了彭丽业务的利润率提升趋势，基于订单增长、定价策略调整及成本控制，预测未来利润率将保持稳健增长，为未来发展预留空间。

01:05:40 培养基国产替代进展与AI制药对定制化需求的影响
对话讨论了培养基国产替代的当前进展，指出技术上已实现，头部药企在管线上市后正逐步变更使用国产培养基，预计未来比重将提升。同时，AI制药虽处于早期，短期内对培养基定制化需求影响有限，但长期看可能推动定制化需求增长。

01:08:38 奥普曼业绩说明会：并购、国际化与人才储备战略
业绩说明会上，公司详细阐述了并购作为战略必然选择的重要性，强调了产品加服务双轮驱动平台化战略的实施，以及沿着产业链上下游整合协同价值的计划。同时，提及国际化作为长期战略，需更长周期看待，包括培养基管线扩容和海外收入增长。会上还讨论了人才储备与招聘规划，指出今年运营部门招聘增速高于支撑部门，预计明年保持相似增速。最后，表达了对中国生物医药市场及AIDD趋势的看好，期待与投资者共同见证奥普曼作为生物药上游平台的成长故事。

发言总结
发言人1
他在主持并参加国联民生医药奥浦迈2026年三季报业绩交流会上，首先强调了会议仅面向特定客户群体，明确指出会议内容不应作为投资决策依据，并提醒参与者需自负法律责任。随后，他高度评价了奥浦迈的管理团队，并详细介绍了公司的财务表现、业务运营状况及未来战略规划。特别强调了公司采用的产品和服务双轮驱动模式，以及针对海外市场的策略和预期。在回答投资者提问时，他详细说明了业绩承诺的完成情况及公司的未来发展方向，展现了对奥浦迈未来发展的积极展望，并鼓励投资者持续关注公司动态。

问答回顾
发言人1 问：三季报出来后，奥浦曼的经营状况如何？CDM业务的表现情况怎样？
发言人1 答：今年三季度，奥浦曼在收购彭力生物后进入了一个变化较大的收获期，整体财务和业务情况表现良好。公司收入增长显著，市场关注度提升，我们建议投资者继续关注奥浦曼的发展。CDM业务板块收入达到4300多万人民币，同比增长33%，呈现良好回升态势。随着团队建设、产能利用率提升以及管线项目的推进，CDM业务稳住了阵脚并开始有不错的增长。

发言人1 问：公司战略和经营情况如何？
发言人1 答：在前三季度，奥浦曼在培养基和服务以及CDM板块都实现了高速的增长，整体收入达到7.4亿人民币。公司实施了细胞培养产品结合CRDMO的2.0版本战略升级，并在产品和服务方面取得了显著成绩。

发言人1 问：培养基业务的具体表现如何？
发言人1 答：培养基产品是奥浦曼创业的基础和增长引擎，今年前三季度实现收入3.2亿人民币，同比增长37%。管线数量持续增加，临床和商业化的管线已达到401个，这将对公司未来的收入增长产生很大贡献。

发言人1 问：培养基产品在国内和国外市场的表现如何？
发言人1 答：国内和国外市场对培养基产品的增速基本同步，表明项目出海及国内外上市品种的放量共同推动了培养基的增长。公司通过高性能、价格竞争力强的产品以及优质服务，持续提升市场份额。

发言人1 问：DRDM业务的发展状况如何？
发言人1 答：DRDM业务作为公司的亮点之一，随着标业务的增长和培养基业务的强大支撑，CDM业务的产能利用率逐渐提高，预计未来会有更大亮点。此外，GTM业务也非常重要，将随着整体业务的增长而提高其产能利用率。

发言人1 问：公司整体财务表现怎么样？
发言人1 答：公司在前三季度实现了营业收入7.39亿人民币，同比增长172.07%，体现出整体收入规模跃升和收入质量同步提升的良好态势。

发言人1 问：第二个问题，您能否分享一下关于庞丽的订单增速非常快，但收入似乎慢于订单一些的原因？
发言人1 答：关于庞丽订单增速高于收入的现象，主要是由于业务结构和结算方式的影响，目前在手订单充足，随着项目的顺利推进和收入确认规则，未来收入增长值得期待。

发言人1 问：首先我们看到过去的这个季度，管线增长情况如何？
发言人1 答：过去的季度中，管线增长非常好，尤其聚焦在临床前阶段。临床管线的变化主要取决于新获批的商业化品种，由于三期临床试验时间较长且变更不计入管线数目，所以临床管线相对稳定。目前正积极跟进如ability双开ADC等管线进入临床的过程。

发言人1 问：对于海外项目和商业化品种的变化情况是怎样的？
发言人1 答：海外项目中，大部分处于临床阶段，并且进展迅速，例如3米德的AK112已取得显著进展。同时，与海外大型药企建立合作关系并进入供应链是一个长期过程，需要时间和信任的积累。海外管线的良好表现也体现在培养基订单上，其中一些管线已进入临床早期阶段，而能进入三期临床是非常重要的突破点。

发言人1 问：关于彭丽在手订单的情况以及收入增速慢于订单的原因是什么？
发言人1 答：彭丽生物第三季度订单延续了第二季度的增长速度，前三季度订单增速同比达到了70%。在手订单量为3.5亿元人民币。收入增速低于订单增速的原因在于订单中部分项目的收入确认存在滞后现象，加上今年实验设计复杂度提高、标准更严苛，以及灵长类动物实验周期延长等因素导致交付时间加长，这些都影响了收入确认的及时性。

发言人1 问：对于海外产能建设的相关规划能否分享一下？
发言人1 答：在客户开拓方面，海外业务进展顺利，已成功进入多个大型CDMO供应链。美国工厂建设有所延后，主要是因为一些许可证问题，以及与房东沟通调整。目前采取国内和国外产能结合的方式保障供货，一方面在美国建设小型培养基工厂，另一方面与国际大公司合作利用其美国产能提高供货能力。同时，国内工厂也在不断提升产能，上海正在建设第3个PID工厂，并规划在其他地方建立新的培养基工厂。

发言人1 问：从目前来看，为什么认为中国的临床前CRO会保持健康成长趋势，并延续到接下来的几年？
发言人1 答：这主要是因为两个原因：一是整个出海势头非常强劲；二是预测AIDD（即从分子设计、基因设计到大规模筛选的过程）的传导效应，会逐步带动实验室研究，包括药效学、药物代谢动力学（DMPK）和安瓶实验等领域的发展。基于这些因素，预计明年将是一个增长良好的时期，市场端增长至少超过30%。

发言人1 问：公司管理层关于CDMO业务整体订单情况、减亏节奏以及盈亏平衡预期是否有更新？另外，后续的CAPEX（资本支出）计划如何分布？
发言人1 答：今年CDMO业务实现了较好的恢复态势，前三季度收入同比增长超过30%，并且在手订单创近两年历史新高，确保了今年及明年的收入稳定性。对于明年展望，由于手订单良好，预计收入将在今年基础上实现稳健增长。同时，临床前CRO业务因AIDD业务拓展，订单井喷，尤其是药物发现和药效评价等方面需求增加，将带动CTM订单在明年表现更好。

发言人1 问：目前CDMO的产能利用率情况如何，以及如何展望明年产能利用率及毛利率中枢？
发言人1 答：目前奥普曼CDMO产能利用率已提升至约70%，500升生产线利用率接近70%，若明年有更大规模订单，产能利用率可能会下降。新增2000升生产线的订单落地和推进将影响产能利用率的具体展望。

发言人1 问：三季度海外培养基收入占比及毛利率情况如何？对不同客户供应价格利润率差异有多大？
发言人1 答：上半年海外培养基境外收入占比接近40%，与2025年相当。毛利率方面，海外客户倾向于更高品质保障供应，因此毛利率略高于国内客户。奥普曼对所有客户采用统一合理毛利率，并根据成本水平和市场竞争调整价格。境外毛利率优于国内，但具体差异还需根据不同产品和客户需求定制化分析。长远来看，随着商业化管线推进和单个客户品种需求量提升，整体毛利率水平有望保持稳定并可能有所提升。

发言人1 问：公司管理层对于培养基随管线BD出海后，何时能带来海外收入的显著增长有何预期？
发言人1 答：培养基随着客户管线的出海，海外收入的增长主要取决于海外项目获批的情况。这是一个中长期的过程，不存在短期内业绩天翻地覆的变化。公司应有跟随客户发展的耐心，并理解业务规模效应带来的厚积薄发特点。目前，公司在海外业务上正与客户共同成长，虽然面临与国际垄断巨头竞争的难度，但坚信未来海外市场将超过国内市场，且增长潜力巨大。

发言人1 问：关于彭丽业绩承诺的完成情况及GLP资质认证的时间周期如何展望？
发言人1 答：彭丽自今年以来保持良好发展态势，新签订单和在手订单快速增长，行业复苏背景下作为受益者。2026年度业绩承诺的完成情况还需年审及专项审核后确定，但管理层对彭丽经营充满信心，公司将全力支持其持续健康发展。GLP资质建设是彭丽完善临床前一体化服务的重要方向，若达到信息披露标准，公司将及时履行披露义务，GLP组织也在战略考虑范围内。

发言人1 问：目前公司下游客户在国内和海外地区的景气度有何不同？如何展望2027年国内与海外客户需求的景气度情况？
发言人1 答：培养基业务在国内和国外均与众多药企合作，景气度较高。国内外对于管线开发的合作日益密切，头部药企与国外CRO的合作关系更为紧密，因此不论是国内还是国外客户，景气度都非常好。AI制药和alt g等领域国内外都非常活跃，预计在高景气情况下，无论是产品端还是服务端都将有巨大提升。公司有信心随着战略推进，国内外业务将稳步增长，不断创造新的台阶。

发言人1 问：能否展望一下管线内可能成为未来重磅大品种的潜力品种以及彭毅这边未来利润率的预期？
发言人1 答：在培养基业务方面，几个较为活跃且有潜力的管线包括PD-1/EGF双抗3D项目，已获得AZ投资并推进更多临床合作，预计将成为最重要的驱动力之一。此外，进入三期临床的项目以及IMC与国内合作的项目也值得关注。对于彭毅业务及其未来利润率，彭丽今年收入和利润率呈现逐季度增长态势，这得益于订单速度的提升、定价调整以及彭毅生物在管理上的有效控制，费用水平得到了优秀控制，使得利润随着收入上升而加速展现。

发言人1 问：对于明年利润率的展望如何？是否只与当前订单水平有关？
发言人1 答：我们对明年利润率持有较强信心，预计在现有订单基础上有进一步上升空间。不过，利润并非业务发展的唯一衡量标准，明年我们会对远期业务发展做考量。

发言人1 问：目前新项目中的国产替代进展如何？未来是否还有提升空间？
发言人1 答：国产化率已在逐步提升，随着管线推进，国产化率有望进一步提高。新项目中的国产替代已达到一定进展，但具体占比因缺乏市场数据难以准确估计。头部药企管线上市后变更是一个持续过程，未来在国内培养基市场，特别是蛋白抗体药领域，国产替代将占据更大比重。

发言人1 问：AI制药趋势下，是否会对培养基定制化需求有所提升？
发言人1 答：AI制药目前仍处于早期发现阶段，没有明显的定制化需求。培养基业务逻辑主要是商业化产品和服务，AI制药早期更关注药物开发而非表达量提升，大规模生产需求可能在二期临床阶段才出现。

发言人1 问：今年人员最新变化情况以及明年招聘规划？
发言人1 答：今年我们已提前进行人才储备，尤其是运营部门人员比支撑部门人员高出20%至25%。明年预计增速也将保持在同一区间内。

发言人1 问：对于并购和国际化战略的看法？
发言人1 答：并购是公司战略必然选择，有助于整合产业链上下游资源；国际化也是长期战略，两家公司具备国际化的基因，相关工作正有序进行，成果可能不会立刻体现在报表中，但方向明确且节奏稳健。

