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参与单位名称及

人员姓名 

华创证券（高岳、李娜）；国海证券（许睿、秦海燕、潘海洋、周嘉

楠、周超泽）；中再资产（赵勇）；中银基金（谢峰）；中银国际证

券股份有限公司（李明蔚、张岩松）；中银国际基金（梦圆、刘潇）；

中意资产（沈悦明）；中信证券资产管理部（高兰君、赵宏旭）；中

信建投基金（王琦）；中信保诚（王岩）；中信证券（陈竹、王凯旋、

韩世通）；中泰证券自营（张重九）；中泰证券（上海）资管（周旭

驰）；中泰证券（李健）；中泰医药（祝嘉琦）；中融人寿研究部（李

栋）；中融基金（王佳佳）；中欧基金（王建礼、刘波、田川、龙宇

飞、李子婧、吕一闻）；中金证券（刘锡源）；中金基金（兰兰）；

中金公司资产管理部（谢秉稚）；中海基金（郑磊、郑辰、刘俊、梁

静静）；中国人寿资管（阳宜洋）；中国人寿养老保险（周晓文）；

中国人民养老保险（王晓琦、韩成盛、王晓琦）；中国人保资管（赵

晶）；招银理财责任有限公司（吴昆伦）；招商证券（邱捷铭）；招

商基金（任绍聪、夏帅）；长信基金（梁起飞）；长盛基金（程问问、

张伟光）；长江养老（吴达、张谊然、杨衡、戴颖、丁志远）；长城

基金（余欢、何以广、杨建华）；长城财富资管（胡纪元）；远策资

管（张益驰）；源乐晟（张滢潭）；圆信永丰基金（方瑾）；永赢基

金（安福廷）；英大保险（高兰君）；银河基金（方伟、王海华）；

易方达基金（谢允昌）；阳光保险（彭康、马敦超、谭翔宇）；兴证

证券资管（毛泓洋）；兴证全球基金（谢长雁）；兴银基金（张海钧）；

兴业证券（王卓琳）；兴业全球基金（谢治宇、杨世进、陈玲）；兴

业基金（钱睿南）；新华资管（刘婷）；新华基金（钟俊）；禧弘资

产（杨莹）；西南证券（李根林、刘枝花）；西部利得（蔡玉、冯皓



琪、温震宇）；五地投资（彭心悦）；万家基金（高源、莫小海）；

万和证券（许俊武）；同泰基金（郄文惠）；天治基金（施钰、王漪

昆、应晋帅）；天弘基金（王斌、许可、贺雨轩、张秀磊、刘佳欣、

张秀磊）；泰康资管（傅洪哲、涂健、陈璟、余海丰、徐星月、陈怡、

金宏伟、李晓金、郑宁、王建军）；泰达宏利基金（张帅、赖庆鑫）；

太平资产（薛娜）；太平洋保险资管（李鸣）；寿康资产（黄成扬）；

拾贝资管（褚培睿）；深圳正圆投资(钟晓琳)；深圳市翼虎投资(黄琦)；

深圳市明达资产（朱鹤）；深圳市金友创智资管（李宁）；深圳市金

广资管（刘波）；申万菱信基金（强泽平）；上银基金（赵子淇、蒋

纯文）；上投摩根基金（任梦歌）；上海重阳投资（方溢涵、赵阳、

贺建青、钱新华）；上海兆天投资（蔡仁飞）；上海长见投资（王海

琴）；上海域秀资产（刘云鹏）；上海楹联投资（应振洲）；上海彤

源投资（苑建）；上海石锋资管（郭锋、宋炯伟）；上海慎知资管）

（王宇美）；上海睿扬投资（罗会礼、张倬颖）；上海钦沐资管（吴

晓雯）；上海宁泉资管（陈逸洲）；上海南土资管（许智涵）；上海

弥远资管（马冬）；上海玖鹏资管（邓可）；上海和熙投资（徐蔚）；

上海乘安资管（王镜程）；瑞华控股（张小兵）；锐智资本（吴娜）；

融通基金（刘曦阳、容杰、余思慧）；青骊投资管理（上海）(罗晓梅)；

千合资管（殷萌）；浦银安盛（徐博）；平安资管（俞冰）；平安养

老保险（陶歆蔚、陈洪、陶歆蔚）；平安基金(许汪洋)；鹏华基金（徐

力恒、范晶伟）；诺德基金（朱红）；诺德基金（朱明睿、陈少波、

顾钰）；农银汇理基金（赵诣）；农银汇理（李蕾）；宁波幻方量化

投资（何琛）；南京证券（张阳）；南华基金（徐顺利）；摩根士丹

利华鑫基金（王大鹏）；名禹资产（王友红）；民生加银基金（王晓

岩）；凯石基金（唐楚彦）；九泰基金（马成骥、何昕、缪双妍、夏

芳芳）；景顺长城基金（姜雪婷、谢天翎、吴佳栓）；进化论资管（廖

仕超）；金鹰基金（赵伟捷、欧阳娟）；金信基金（程可）；交银施

罗德（暴晓丽、王少成）；建信基金（马牧青、潘龙玲、师成平、姚

锦、何珅华）；建投资管（彭国宇）；坚果投资（盖伟伟）；嘉实基



金（苗慧军、孙晓晖、程佳）；嘉合基金（魏刚）；惠州润邦投资（郑

光强）；惠升基金（张一甫）；汇添富基金（杨涛、黄耀锋）；汇丰

晋信（徐犇）；汇安基金（高苏）；晖锐资本（孟兆磊）；环懿投资

（吴佳昊、常先通、高杉）；华夏久盈（李树培）；华夏基金（李平

祝、常亚桥、王泽实）；华泰柏瑞（李勇剑）；华泰证券（邹丽晴、

徐晓杰、范坤祥、张弘、陆从珍）；华商基金（胡中原）；华润元大

（廖星昊）；华富基金（高靖瑜、蔡静、廖庆阳）；华福证券（孔令

强）；华创证券自营（蔡苗）；华宝兴业基金（薄玉、汤慧）；华宝

交银（魏扬帆）；华宝基金（齐震、张金涛）；华安资管（丁冉）；

华安基金（裘倩倩、朱晨歌、桑翔宇、裘倩倩、桑翔宇）；鸿道（王

泳鑫）；红土创新基金（解骄阳）；弘毅远方基金（欧阳京）；横琴

人寿（郭雅琪）；合众资产（周冲）；合煦智远基金（陈婧）；海富

通基金（刘洋）；国投瑞银基金（何明）；国泰基金（陈逸宁、任一

林、刘扬阳、杨钟男）；国寿养老（佘宇、张树声、李虒）；国联安

基金（林静、呼荣权）；国金基金（罗腾辉、林湃、张崴、王班、黄

爽、张冠宸、滕祖光）；国华人寿保险（朱宏谨）；广东谢诺辰阳（刘

泳）；广东奶酪投资基金（胡坤超）；光大兴陇信托（赵东宇）；光

大保德信基金（孙维泽、孙晓东、林晓枫、朱节）；光大（曹聪聪）；

何肖颉、工银安盛（李善欣、景晓达、李剑峰、艾婉冲、姚臻熹工银

瑞信；劳亭嘉）；歌斐诺宝（上海）（沈芃泽）；富安达基金（赵宗

俊、郭舒洁、李守峰）；沣京资本（王世超）；东兴基金（邓巧）；

东海证券自营（施扬扬、寿林荣、施杨扬）；东方基金（刘腾尧）；

德邦证券（郝晓婧、陈浩、袁之渿）；德邦基金（揭诗琪）；淡水泉

（北京）投资（吕俏）；大家资管（王箫）；大成基金（孟繁卓、成

琦、杨挺、邹建）；财通证券资管（王晓明、薛莉丽、淳厚基金；冯

雪云、李晶）；财通证券（王哲）；博时基金（谭飞、赵易、黄继晨、

施永辉、柴文超、葛晨、李喆）；北信瑞丰（许庆华、储博辉、许庆

华）；北京遵道资管（吕学龙、邓召轩、王御桥）；北京市星石投资

（王雪刚）；宝盈基金（谢燕萍、刘迪）；安信基金（陈卫国、徐衍



鹏、池陈森）；安徽明泽投资（董阳）；申万医药（王道、张静含）；

群益投信（洪玉婷）；开源证券（余汝意）；浙商证券（孙建、毛雅

婷）；国海证券（宋丽莹）；通用投资（陈佳琦）；国信证券（彭思

宇）；招商自营（胡玮凯）；招商证券（许菲菲）；方正证券（高睿

婷） 

时间 2021 年 10 月 21 日 19:00-20:30 

地点 公司会议室 

上市公司接待人

员姓名 

董事长 祝方猛先生 

董事会秘书、副总经理 周玉旺先生 

财务总监 张进辉先生 

投资者关系活动

主要内容介绍 

首先非常感谢各位投资者对普洛药业的关注。 

中国的医药制造业在过去几年中一直保持着比较稳健的

成长，包括原料药、CDMO 和制剂仿制药。今年以来，大家可

以看到扰动因素还是挺多的。第一是新冠疫情影响，比去年明

显要大。从 2月下旬开始，印度疫情加剧了全球的恐慌心理。

所以实际上去年新冠疫情对我们行业或者说对我公司影响可

能只有 3个月，而今年可能有 4-5 个月。但是我们始终要明白，

新冠的发展跟历史上的其他病毒发展也将是一样的，病毒会逐

步减弱，到明后年会逐步正常化，这应该也是行业的共识。第

二，今年以来可能因为我们整个经济在全球表现还是不错的。

国家在安全、环保这些方面的力度在进一步加强，整个供给侧

改革还在深入，这也有一些扰动因素，包括常规性的检查对原

料行业很多工厂都会有一些影响。第三，整个通货膨胀原材料

的涨价，上半年还好，下半年开始逐步增强，特别是原材料，

像有些原材料甚至涨幅到了百分之几百。对于我们这样的属于

医药制造中中游为主的企业，这是需要一个时间来传递的，当

然我们也在做这项工作，但是我们需要首先在信用前提下把合

同完成。实际上到 9月份的时候，大家可以看到宏观的 PPI 达

到 10.7%，CPI 只有 0.7%，所以这样一个传递的压力是非常大

的。第四，双控的影响。双控有几方面的因素。第一方面，从



8、9 月开始的缺电。我们判断还是煤的缺少，可能一方面是

前几年的供给侧改革造成整个煤的产能和产量大幅下降，第二

因素，进口煤炭也少了。实际上这次大家可以看到整个双控首

先实际上是煤炭缺少，然后是煤炭涨价，煤炭涨价导致电厂发

电亏本，所以整个用电受到影响。不光是工厂，有些地区连民

用也受影响，去年的双控影响实际上是在 12 月下旬才有的，

今年开始地更早些。这些都是影响业务的短期扰动因素。双控

问题，一方面国家在想对策改善，也一定不会允许发生恶性的

通货膨胀，前些天发改委宣布煤炭大幅增产，大概要增产5,000

万吨，最近两天煤期货也在大幅下跌，所以都在改善。医药产

业本身不属于高耗能产业，我们受到的影响其实是很小的，在

双控影响改善之后，我们受到的影响相比其他行业可能还会更

小一些。当然某些局部地区可能有“一刀切”的现象，有一些

影响也正常。整体上，短期内困难因素还是比较多的，但现在

已经看到很多的改善。行业竞争力还是在进一步增强，公司的

竞争也在进一步增强，我们对公司三块业务的发展都是充满信

心的。 

下面就三季报具体的数据给大家再简单说明下。前三季度

收入 64亿，同比增长 10.13%，单三季度增长 16.67%；利润

7.62 亿，同比增长 21%，单三季度增长 4.03%。 

原料药：Q1：14.2 亿，同比增长 9.16%，Q2：17.3 亿，

略下降，Q3：16.1 亿，同比增长 13%，前三季度累计 47.6 亿，

同比增长 6%。毛利率 Q1 22.8%，Q2 23.27%，Q3 是 16.52%，

原料药 Q3毛利率下降。前三季度原料药毛利率 20.85%下降了

一个点。 

CDMO：Q1 3 亿，增长 59.2%，Q2 4.21 亿，增长 15.87%，

Q3 3.16亿，增长47.18%，前三季度累计10.37亿，增长35.28%。

毛利率 Q1 41.65%，Q2 44.5%，Q3 51.5%，前三季度毛利率

45.82%，进一步上升，更多 API 进入商业化。 



制剂：Q1 2.48 亿，增长 16.6%，Q2 1.55 亿持平，Q3 1.98 亿

增长 9.32%，前三季度累计 6亿增长 9.41%。毛利率 Q1 58.34%，

Q2 74.64%，Q3 53.6%，前三季度毛利率 61%，略微增长。 

整体毛利率 Q1 30.14%，Q2 30.58%，Q3 25.2%，前三季

度是 28.66%，比去年略微增加一点。 

三季度汇率影响不大。费用影响大的主要是研发费用 3.2

亿，增加了 5000 万，资本化 2000 万。去年有社保减免和缓交

税金，今年没有社保减免了，也上缴了去年缓缴的税金。 

下面介绍下公司目前 CDMO 项目情况，运行项目数 285 个，

比去年同期增长 63%。报价项目数 544 个，同比增长 90%。人

用药项目数 113 个，同比增长 33%。动保项目 37 个，同比增

长 20%。临床期项目有 113 个，同比增长 170%。临床三期项目

有 26各，同比增长 136%。整个商业化项目 172 个，同比增长

30%，以上是整个 CDMO 项目数量情况。尽管面临一些暂时的困

难，我们依然保持了一个稳健的增长，其中 CDMO 的增长比上

半年时候是有所加速的，增速达 35%。但是这跟运输也有关系。

三季度还有部分货物的运输也受到一些影响，特别是 9月下旬

到美国、印度的订舱货运的费用今年上半年一直在增长，但

10月份开始到现在，到美国、印度的整个运费下降了 30%以上，

订仓情况有大幅度改善。所以整体上很多的扰动因素都是阶段

性的，改善还是比较明显。虽然受到这些因素影响，我们目前

的业务还是恢复得非常好的，7月份我们业务受到影响比较大，

8 月份恢复一些，9 月份恢复得非常好。公司 9 月份单月销售

额超过了 9亿元，这是历史上单月最大的销售额。展望第四季

度，我们认为一方面作为上游传递过来的通胀，作为中间体原

料药厂家应该有充分的能力传递。我们已经在 10 月初对产品

的销售价格做了积极的调整，所以对四季度我们还是充满乐观

的，我们对全年的经营目标没有改变。 

提问环节： 



1、请问 7-8 月主要扰动因素是什么以及后面毛利率保持

情况？ 

答：三季度最大的影响还是疫情带来的，半年报时候我们

也进行了展望，疫情带来的是需求端的影响，今年 3，4月开

始影响，9月开始恢复，总共影响有大概 5个月时间。 

竞争态势好的产品，毛利率不只是保持而应该会增加。当

年响水爆炸时候，公司有个核心产品的原料就在附近，工厂受

限，原料涨价，当时行业很悲观，事实证明我们竞争力更强，

毛利率反而是增加了。原料药和中间体在国内行业中依然有很

强的竞争力，当然制剂端会有影响，尤其是集采产品，但目前

制剂在我们整个业务体量中最小，我们大部分制剂也是一体化

的，受到的影响会小一些。 

2、公司 CDMO 毛利率持续提升，单三季度同比加速，请问

后面该板块收入利润增长趋势？ 

答：CDMO 业务单三季度增长 47%，因为 Q2开始运输不太

正常，包括 Q3我们还有很多货没运出去，Q4 开始运输状况会

改善。我们的 CDMO 研发投入在增加，公司的研发投入中 CDMO

占了一半以上，这带来了大量项目的增加，产品结构变化，很

多都是从早期逐步到三期到商业化。公司 CDMO 业务从起始原

料加注册中间体逐渐转型到注册中间体加 API，整体毛利在提

升。我们的产能比较大，在整体受限的情况下，我们的生产依

然可以保障，CDMO 生产在横店区域，没有受到电和蒸汽之类

的限制，对客户的供应保障做得非常好。未来几年的高增长我

们依然非常有信心。 

3、请具体介绍下三季度 API 收入和毛利润变动原因？ 

答：API 业务端单三季度收入端有 13%的增长，因为涉及

产品结构问题，公司抗生素比重较大，因为本身这块我们的竞

争力较强，这也是公司相对比较好的业务，受疫情影响有所波

动，对利润端影响更明显一些，我们也做了一些产品的补充。



8 月份我们就预见了原材料的涨价，所以 9月没定长期合同。

10月开始基本是新合同，会逐步完成价格向下游传导的过程。

整体毛利率会恢复正常甚至更好。 

4、明年新产能投产情况和对 CDMO 收入展望？ 

答:今年 9月投产的多功能车间是公司第一个单元化多功

能车间，同时可以做 4-8 个产品，给公司柔性生产带来了革命

性的变化。我们测算该车间至少可以做到 20-30 个产品，大部

分是临床一二期产品和少量临床三期产品。这些工作本质还是

孵化，为后面商业化做准备。接下来，高活车间在明年 Q1投

产，该车间一半是按照美国一家公司的产品要求安装设计，另

一半建好后要做一些新的 API 项目。另外一个更大规模的单元

化车间大楼，在明年 9月投产，有 14个单元，6-8 个精烘包，

可以同时做几十个产品，有助于目前大量产品待生产，该项目

政府支持力度也很大，获得了国家发改委先进制造业和现代服

务业融合发展试点单位，浙江省仅此一家。其他还有大量项目，

比如 Q1有两个商业化 API 产品投入新车间；8 月有另外两个

大的商业化产品车间投入使用。我们在 2020-2025 年计划投资

要 40多亿，大概 30多亿在横店，产能扩张会逐步体现。研发

也在大量投入，包括研发人员的招聘，研发人员现在有 800 多

人。上海现在有 150 人，未来要扩充到 500 人；横店现在 100

多人，预计到 500 人；波士顿计划到 50人，每个子公司也有

研发团队。研发的投入可以让公司获得大量的项目，研发阶段

项目逐步转移到中试阶段，再随着产能扩张，项目逐步转到商

业化。目前商业化 API 有 9个，验证期的项目也有 8-9 个，临

床期间的 API 有 20 多个。有些在转移阶段的明年开始会有几

个进入商业化生产，后面还会更多。这些都奠定了我们对未来

业务增长的信心。 

5、CDMO 这部分毛利提升比较多，但是对于四季度 CDMO

毛利率，是否会因为有些项目还未开始，现在比较难判断？ 



答：CDMO 的毛利率是比较能够确定的。公司大部分长期

客户的项目，原材料或者其他各方面准备较为充分，短期业务

也可以根据情况进行变动，而且公司与很多大客户都有原材料

价格波动以及汇率波动的补偿机制。所以整体的 CDMO 毛利率

会控制的更好一些，但是产品结构、类型会有所不同。CDMO

业务毛利率在 40-50 之间是比较合理的，公司也很有信心保持

这样的毛利率水平。 

   6、从目前 CDMO 收入趋势来看，季度波动规律是由于什么

造成的？ 

答：这并不是特别有规律的，这跟客户的需求以及装运有

关系，并不是生产了就确认收入，是在海关报关装运出去后才

算收入。所以季节性的波动并不形成完整的规律，也并不一定

是以后的趋势。  

7、原料板块因为疫情导致的一个需求的减弱，是否能具

体解释一下？ 

答：公司抗生素的品种较多，包括制剂和原料药，抗病毒

的品种也有一部分，这些品种在疫情之下受到的需求端影响比

较明显。在这种情况下，公司也需要保持一定的销售，所以会

在价格上做一些阶段性的让步。但这都是阶段性的，随着国家

的控制，疫苗的普及，后续新冠药品一旦上市，回到正常的状

态是必然的。从目前来看，公司三季度抗生素产品价格端有一

些压力，但从 9 月份开始就已经恢复得很好了，去年也是从

10 月份才开始恢复的，而公司今年 9 月份单月销售 9 个亿左

右，创了单月销售的历史新高。 

8、FDA 审计的进度？ 

答：公司一个制剂项目在国内已经获批，而美国依旧受到

疫情影响，人手不足，FDA 准备在线审计。这也都是阶段性的，

明后年会逐渐正常化。 

    9、公司高壁垒的产品后面获批的这个进展怎么样？ 



答：大家看到公司的琥珀酸美托洛尔国内已获批，这是一

个非常难的项目，美国批了好多家，可是真正供应的家数非常

少，且整体销售额还非常高，仿制药还有数亿美元的销售。此

品种在国内已获批，公司也有信心能够参加 1 月份的集采，美

国经 FDA 检查之后，会全面去参加美国的各种招标。此外也有

其他一些高壁垒的品种在准备中。一个首仿品种，目前还未有

其他家审批通过，是非常难的一个缓控释制剂，公司已经在进

行工程批了，技术上已经成熟。公司在制剂方面战略是做优制

剂，每做一个品种都会认真的去做，让每一个品种都变成一个

盈利的品种，或者说是在一个竞争格局比较好的状态下的品

种，公司目前进入集采的品种已有三个，预计今年年底还会有

两到三个品种。这些品种的毛利率空间都会不一样，整体的竞

争力会更好一些。 

10、美国研发中心招人的进度和未来的方向？ 

答：在美国波士顿的研发中心是为 CDMO 研发做准备的，

因为公司的客户在波士顿，最新的靶点、最新的技术都在波士

顿，这里是全球生物研发的高地。公司租用了卫材原来的研发

中心，在 11 月下旬实验室就将开始运作，目前大量人员还在

招聘中。已经有好几家波士顿的 biotech 公司和我们签署了战

略合作协议。当然美国的成本费用更高，预计会招聘 50 人左

右的团队。所以未来公司的理念就是：强科技研发，从研发端

去获得客户的信任；高标准合规，无论安全环保、质量，都要

高标准去合规；低成本制造，要有取得成本的优势，为客户创

造价值。 

11、现有的产能节奏能支持明年的增长预期吗？ 

答：没有问题，公司有很多产能是 API 和 CDMO 共用，若

客户有突然的大幅度需求的增加，公司也能够去做一些协调，

且公司有 7个 site，产能的协调能力还是很强的。 

12、过去几年都是利润增速快于收入增速的，有没有一些



阶段性的影响？费用端管理费用有下降，往后还有空间吗？ 

答：就现在来看已经比较平稳了，利润高于收入，一是公

司 CDMO 的业务的比重增加，因为 CDMO 的毛利和净利润会更高

一些。二是制剂端，高毛利的品种在增加，未来的高毛利相对

于以前才是真实的高毛利。三是 API 本身内部的改善，产业链

延伸从中间体到原料药，另外向前端延伸也会带来毛利率变

化。此外还有运营效率提升，大量推动信息化、自动化、智能

化的建设，这里还有大幅度的提升空间。费用方面，研发费用

未来会大幅度增加，但这样的增加是合理的，我们希望医药制

造企业的未来是由科技推动的，这是长期成长的最根本保证。 

13、2021 年 Q3 所得税 17%，2020 年 Q3 所得税 11.8%，原

因是什么？ 

答：由于疫情影响，去年政府有很多税收减免政策，所得

税延缓，社保基本减免，减少了 2600 万元，而今年税收全部

正常化。 

14、CDMO 项目结构比较健康，从未来三年看，这个速度

会加速还是稳定？ 

答：不能只看速度，还要看基数，保持这个速度应该可以

期待。 

15、原材料对 CDMO 这边的影响是否和 API 一样？ 

答：不是完全一样。第一，API 的原材料相对来说会更基

础一些，CDMO 的没有那么基础。第二，公司主要客户和主要

项目的合同对原材料的波动和汇率的波动都有补偿机制。另

外，真正涨幅大的原材料都是很基础的，越到后端越小。 

16、请问是前期有 1-2 个季度的低价库存，Q3 的时候用

完了，所以导致成本增加影响毛利率？ 

答:是的，原先低价的原材料用完了会用更高的代替，三

季度毛利会受到影响。产品价格受到合同期限制，会在之后逐

步调整，整体上可控。 



17、请介绍下制剂这块集采品种和预期？ 

答：公司制剂战略是做优制剂，所以每个品种是深耕细作

的，品种竞争态势良好。公司集采品种头孢他啶，也已开始逐

步放量，新疆地区已经开始，四川、广西地区也很快就会执行。

年底还有两个重要产品参加集采，我们希望能以比较好的竞争

态势中标。 

附件清单（如有） 无 

 

 


