
��������	
��
�������������

������

行业：医药生物 / 医疗研发外包（CXO/CDMO）

报告日期：2026 年 9 月 13 日

截至 2026 年 9 月 11 日收盘；部分行情页面存在延时、四舍五入及统计口径差异

本报告基于公开信息由 AI 自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议
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凯莱英 2026 年上半年实现营业收入 36.07 亿元，同比增长 13.13%，但归母净利润为 5.20 亿元，同

比下降 15.71%，主要受汇兑损失扩大至约 2.00 亿元影响；经调整净利润为 7.53 亿元，同比增长

12.90%，经营活动现金流净额 8.22 亿元，同比增长 17.18%。因此，公司当前呈现收入和经营性盈

利保持增长、账面归母利润受汇率扰动的特征。

增长动力正由传统小分子 CDMO 向新兴业务迁移。2026 年上半年新兴业务收入 13.04 亿元，同比增

长 72.49%，占比升至 36.16%，其中化学大分子、生物大分子收入分别增长 94.14%和 122.82%；同

期小分子 CDMO 收入 22.97 亿元，同比下降 5.44%，但毛利率提升至 47.83%。截至披露日，公司在

手订单 16.73 亿美元，同比增长 53.77%，新签订单同比增长 54.59%，公司给出的 2026 年全年收入

指引为同比增长 19%—22%。

公司具备全球化客户和技术驱动型 CDMO 定位，2025 年境外收入占 73.77%，小分子 CDMO 仍占收

入的主要部分，研发及分析人员超过 5,200 人，2025 年研发投入 5.93 亿元。与此同时，新兴业务虽

然增速较快，但其 2025 年毛利率 30.12%，低于小分子 CDMO 的 46.83%，后续盈利改善仍取决于业

务结构升级、产能爬坡和工艺降本能否持续兑现。

截至 2026 年 9 月 11 日，公司股价收于 164.13 元，动态市盈率约 56.6—56.9 倍，处于 52 周高点 200

元下方约 17.94%。技术面上，股价低于 MA10、MA20 及布林中轨，MACD 为负、RSI 约 41.30，短

线动能偏弱；随机 RSI 约 10.66 显示存在技术性反抽条件，但�期主力资金整�偏流出，短期仍��
� 161—164 元��及 169—174 元�力	
。
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行业归^ 医药生物 _ 医疗`务 _ 医疗研发外包（CXO/CDMO）

a股本
3.606 亿股（截至 2025911927 前后口径），其中 A 股 3.330 亿股（流b A 

股 3.17 亿股）、� 股 2,755 <股

大股c结构（截至 

2026906930）

ASdMC�LM #AeORA+ORILS, IMCORfORA+LD g1.42%、��SCC 

MOMIMLLS #IMI+LD 6.60%、中h医疗ijkl基金 4.48%、�AO �OMN 
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g.45%、mn中o结p 2.65%（qrs经/cs口径）

td2027 营业a收入
66.70 亿元（6,670,181,013.25 元），同比 u14.91%；v定汇率下 

u16.78%（2026903930 披露）

td2027 归母净利润
11.33 亿元，同比 u19.35%；wx归母净利润 10.37 亿元，同比 

u22.01%；经调整净利润 12.53 亿元，同比 u56.09%

td2027 LfS / ROL
基本 LfS g.15 元；yz{| ROL 5.7}%（2028 年 5.56%，2023 年 

13.66%）

td2027 F四~r单~
收入 20.40 亿元（�比 �g u81.7g%，同比 u22.59%），归母净利润 3.32 

亿元（同比 u39.27%）

td2027 客户与订单
2025 年新增客户超 300 Z；截至年报披露日在手订单a额 13.85 亿美

元，同比 u31.65%（不�报告期���收入）

td2027 员工结构

员工 10,617 人，其中PQ 342 人、�Q 2,193 人、本� 5,872 人（本�

及�上约 78.2%）；研发及分析人员 5,243 人，�P^高级研�人员占研

发人员 38.8%

td2027 研发投入 5.93 亿元（约当营收 8.9%）

�'��012345678

小分子 CDMO �决方�：td2027 收入 47.35 亿元，占 70.98%，毛利率 46.83%（同比 u3.59� (）

� 新兴业务（l计）：td2027 收入 19.29 亿元，占 28.92%，毛利率 30.12%（同比 u57.30%，毛
利率同比 u8.45� (）

� 化学大分子 CDMO（��/����/������）：td2027 收入 10.28 亿元，同比 
u123.72%

� 生物大分子 CDMO：td2027 收入 2.94 亿元，同比 u95.76%（其中�外��收入占比 39.55%）

� �� CDMO：td2027 收入 2.84 亿元，同比 u18.44%

� �� CRO：td2027 收入 2.82 亿元，同比 u26.53%

� l成生物与新技术�出：年报 单¡披露收入

� 其¢（£¤）：td2027 收入 640 <元，占 0.10%

� ¥>	：境外（¦美uh§u¨中Y大©外的ª§）49.21 亿元，占 73.77%；境«（中Y大
©）17.49 亿元，占 26.23%

� td2027 ��:：小分子�¬­业化�� 59 ®、��及��前 515 ®（其中�� III 期 70 ®）；
����¯°�� 52 ®（±²³� 19 ®）；�������� 69 ®；��������� 36 
®

� 2025�1（cs主营构成口径，´半年报µ¶·�）：小分子 CDMO 22.46 亿元，占 63.68%，
毛利率 47.83%；新兴业务 13.04 亿元，占 36.16%，毛利率 32.50%；境外 24.02 亿元，占 
66.59%，毛利率 51.10%；境« 12.05 亿元，占 33.41%，毛利率 24.67%

�'9�52:;<=>?4@)ABCD

凯莱英定位为全球行业¸¹的UCDMO 0º»¼l�决方�提供­X，技术驱动型（½调	别于传统 

CMO 的UDX¾ D"¿"À&��",( 能力），ÁÂIÃ为U为全球超 1,300 Z客户提供药Ä全生Å周期0



º»`务X，ÆÇ化学小分子药、+IDLS、生物药、��、技术�出及l成生物�。�处产业È位É
为医药外包`务�Ê，上Ë为ÌÍ化工与生物Î�^投入Ä及人力，下Ë为全球�药Ï业与 

e)&(" !。

� 公司实ÐÑÒ的UµÓÔXÕxÖ/金×^大Ø­Ä，ÙÚÌÍ化工与生物Î�^投入Ä：ÛÜ
物Ô/中Ý�、Þ�与Î�、ß化�、à��、包áÓÔ，y上能â（ãä/å）与æ备çè，�
及é�ê的U人X（研发u分析人员）。

� 人力投入Ú成本结构的�ë�：截至 td2027 ì员工 10,617 人，其中PQ 342 人、�Q 2,193 
人、本� 5,872 人（本�及�上约 78.2%）；研发及分析人员 5,243 人，其中�P^高级研�人
员占研发人员 38.8%；td2027 研发投入 5.93 亿元（约当营收 8.9%）。

� td2027 年报í成本a;：医药行业主营成本 38.65 亿元（îï毛利 27.98 亿元、毛利率 
41.99%）。

� 供ï­�中r：本ð�ðñò（�U供ï­XU�中rXU前五ó供ï­X方向） 能取ô 
2025 年报披露的U前五ó供ï­l计ÑÒ占比X具�:õ，öH÷ø其ÑÒ�中r与议价>位
ù此处ú�为 �实，不ïûæ。

� ü÷ø部分：公司ý为ÌÍ化工Ä与Î�的大þÿ买方，îú准化Þ�/Î�^投入基本Ú价格
�受者（价格随石化/化工µÔ周期波动）；î定�ÛÜ物Ô/�ë中Ý��Ê，其议价能力主要
来自工艺自研与替
路线æ计能力，ÙxÑÒþÿ。

� 上Ë话语z的Ý�旁�：td2027 经营活动现金流净额 14.08 亿元 > 净利润 11.27 亿元（现金流/
净利润约 1.25 倍），说明收入Õx靠赊销与�库推动，成本�¬端³î正常， 见U被上Ë挤
占X的典型迹象。

� 下ËÚ全球�药Ï业（MMC）与 e)&(" !。td2027 收入结构：大药Ï 29.16 亿元（43.7%）、
中小药Ï 37.55 亿元（56.3%）；境« 17.49 亿元（26.2%）、境外 49.21 亿元（73.8%）。

� 客户�中r（�ë:据）：td2027 前 5 大客户l计销售 23.93 亿元，占营业收入 35.87%；单
客户拆分：客户0 5.90 亿元（8.85%）、客户二 5.05 亿元（7.58%）、客户B 4.69 亿元
（7.04%）、客户四 4.35 亿元（6.51%）、客户五 3.94 亿元（5.91%）。该:据来â单0（查
股Â/股比特U002821 经营分析X）、本ð 能3年报µ¶�叉�验，请�é新年报U前五ó客
户X章Ê为准。

� 结构性议价动态：CDMO 行业的�êÚ客户切换成本高ù产Ä0旦进入��后期/­业化，工
艺、杂质谱、 NMf �=¶件与客户申报资Ô�r绑定，更换供ï­�²新做工艺验�与Hþ变
更，因此单®­业化��0旦锁定，供ï­粘性½、价格受年r议价�力³î温和。

� 但凯莱英î药Ä售价毫ö定价z，其报价本质ÚU成本y成 u 技术溢价X的`务定价；客户（尤
其 MMC ÑÒ部门）仍2持续�价、要求降本，公司只能靠工艺迭
（�续流、àß化、l成生
物）Ùx提价来改善毛利。

� 境«外毛利率的巨大裂口（2026�1 境外 51.10% ¿� 境« 24.67%）正Ú这0逻辑的;化�现：
境外 MMC ��单价与技术溢价高，境«]新药客户价格敏感r高。

� 客户ó单（公司/媒�披露）：默沙c、辉瑞、q时美施贵宝、艾伯维、礼来� MMC，�及贝达
药业、和记黄埔、再鼎医药、·星医药、迪哲医药�Y«]新药Ï。历史上U全球前 20 大�药
公司中�与 15 Z建立lý，Õ�续`务其中 8 Z超 10 年X（该IÃ出自早期年报/招股ÓÔ，
x 2025 年é新口径，仅ý风控参考）。

� Ý��据：td2027 经营活动现金流净额 14.08 亿元，归母净利润 11.33 亿元（比值约 1.24）；
td2028 分别为 12.54 亿元 / 9.49 亿元（比值约 1.32），�续两年现金流ÆÇ利润，ÚU 被下
Ë大幅占款X的正面信D。资产结构：2025 年ìa资产 202.77 亿元，其中x流动资产 87.71 亿
元（占 43.3%），负债l计 26.31 亿元（流动负债 19.68 亿元 u x流动负债 6.63 亿元），归母
净资产 176.35 亿元，资产负债率约 13.0%，股本负债比（),¿"�(),O. &� 口径）1.95%，×
U²资产、轻负债X结构；2025 年投资活动现金流净额 −6.33 亿元，2024 年 −11.84 亿元，产
能投入Ú资产端主要去向；td2027 期ì现金及现金�价物余额 34.03 亿元。 取ô�：ï收账
款余额、ï收账款周转�:、ï收/营收或ï收/净利润比例、预¬款�与ï¬账款明Íù本ð



ñò受步:�� 能取ô，因此本Ê约结论只能基于上ÃÝ��据，不能ø言ï收账款周转�:
或账期变化趋势，建议� 2025 年报/2026 半年报Uï收票据及ï收账款X附�£齐。

� 客户�中r：td2027 前 5 大客户l计销售 23.93 亿元，占营业收入 35.87%（客户0至客户五
分别占 8.85%、7.58%、7.04%、6.51%、5.91%），:据来â为查股Â/股比特U002821 经营
分析X，×单0来â、本ð 能3年报µ¶�叉�验，该:õ;级与U大药Ï收入 29.16 亿、单
0大客户不足 10%X的披露方向0致、逻辑自洽，具�请�é新年报U前五ó客户X章Ê为准。
供ï­�中r： 能取ô 2025 年报U前五ó供ï­l计ÑÒ占比X具�:õ，ú�为 �实。
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2020
46.32%/46.6%（两

®口径Õ存）

22.94%/22.9%（两

®口径Õ存）

研�纪要中该年营业收入约 31.5 亿元为U 直

�取ôX的估计值，ROL 15.0%；毛利率为�

年r趋势IÛ点，纪要 给出当年毛利率变动的

具�归因

2021 44.25%
:据缺失（研�纪要

 给出）

研�纪要中该行:据仅ô毛利率 44.25%，其余

õ°及同比归因缺失；口径为��之星 � 股s

报页 06821 口径，与部分�­研报口径存在 1 

®q分点级差异

2023

:据缺失（研�纪要

仅给出 ROL 

1g.55%）

:据缺失

研�纪要仅在 ROL 处提及 2023 年 13.66%， 

提供该年毛利率/净利率；ROL 自 2023 年 

13.66% 降至 2024 年 5.56%、2025 年 6.58%

2024
:据缺失（研�纪要

 给出）

:据缺失（ü由归母

净利润 9.49 亿元与

营收推p，但纪要 

直�给出净利率，故

不填）

td2028 归母净利润 9.49 亿元、经营活动现金流

净额 12.54 亿元（现金流/净利润约 1.32）；y

z{| ROL 7.75%

2025

41.99%（医药行业

口径，毛利 27.98 亿

元 / 收入 66.64 亿

元）；分业务：小分

子 CDMO 85.}g%、

新兴业务 30.12%

归母净利润 11.33 亿

元 / 营业a收入 

66.70 亿元（纪要 

直�给出净利率:

值，ü由两者推p）

营收同比 u14.91%，归母净利润同比 

u19.35%；小分子 CDMO 毛利率同比 

u3.59� (、新兴业务毛利率同比 u8.45� (；新

兴业务收入同比 u57.30%，产Ä结构向新兴业

务迁移Ú毛利率与利润改善的主要驱动；yz{

| ROL 5.7}%（较 2024 年 5.56% 回升）

凯莱英位于微笑曲线的中Ë偏上位É：不Ú上Ë资â/高毛利�Ê，也不Ú下ËÄ牌/高毛利�Ê，Ù
Ú医药外包`务�Ê中的技术驱动型 CDMO，赚取U成本y成 u 技术溢价X的`务费，î药Ä终端售
价ö定价z、îú准化Þ�Î�^投入基本Ú价格�受者，但凭借工艺自研与客户切换成本高，î定

�ÛÜ物Ô/�ë中Ý�及­业化��具备0定议价韧性。其毛利率进0步改善的实Ð驱动来自：产

Ä结构升级（新兴业务化学大分子��/�����占比提升，2025 年新兴业务收入同比 

u57.30%、2026�1 占比�升至约 36%）、工艺迭
（�续流、àß化、l成生物）带来的降本、境

外高毛利 MMC ��占比维持（2026�1 境外毛利率 51.10% ¿� 境« 24.67%），�及产能/þÿ释放，

Ùx依靠提价。
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2025�1（20259

059g0）
36.07 亿元

u13.13%（v

定汇率

u16.20%）

5.20 亿元 −15.71%

2025�1（20259

0g9g1）
18.02 亿元 u16.91% 3.04 亿元 −6.82%

2025�2（20259

059g0）
18.05 亿元 u9.59% 2.16 亿元 −25.69%

2025 全年（20259

12931）
66.70 亿元

u14.91%（v

定汇率

u16.78%）

11.33 亿元 u19.35%

2025 前B~r

（2025909930）
46.30 亿元 u11.83% 8.00 亿元 u12.66%

2024 全年（20249

12931）
58.05 亿元 −25.8% 9.49 亿元 −58.2%

é新完整s报为 2026 年半年报（报告期 2026906930）；2026�g:据截至研�时点尚 披露或 ñòô。2026�1 经调整

净利润 7.53 亿元（u12.90%），wx归母净利润 5.25 亿元（−7.30%）；归母净利下滑主因报告期汇兑损失 2.00 亿元（上

年同期仅 0.31 亿元）。2026�1 ¼l毛利率 42.27%（v定汇率下同比u0.31� (），净利率 14.25%；经营活动现金流净额

8.22 亿元（u17.18%）；资产负债率 14.81%（2026906930）。2026�1 小分子 CDMO 收入 22.97 亿元（占 63.68%，

−5.44%，毛利率 47.83%），新兴业务收入 13.04 亿元（占 36.16%，u72.49%，毛利率 32.50%），其中化学大分子 7.36

亿元（u94.14%）、生物大分子 2.00 亿元（u122.82%）、�� 1.78 亿元（u50.93%）、�� CRO1.8g 亿元（u2.73%）；

分>
境外 24.02 亿元（占 66.59%）、境« 12.05 亿元（占 33.41%，u68.95%）。在手订单截至披露日 16.73 亿美元

（u53.77%），新签订单u54.59%。公司 2026 年全年指引营收同比增长 19%–22%（ö利润指引）。2025 全年经调整净利

12.53 亿元（u56.09%），�8 单~营收 20.40 亿元（u22.59%）、归母净利 3.32 亿元（u39.27%）；小分子 47.35 亿元

（u3.59%），新兴业务 19.29 亿元（u57.30%）。每股:据（��之星）：LfS 20259059g0 为 1.45 元、2026903931 为

0.84 元、2025912931 为 3.16 元、2025909930 为 2.18 元；每股净资产分别为 49.17/49.75/48.91/48.12 元；ROL 分别为

2.91%/1.71%/6.58%/4.63%。

2025�1 归母净利润下滑为账面现象，主因汇兑损失扩大（2.00 亿元 ¿� 上年同期 0.31 亿元），公司

同步披露经调整净利润u12.90%，若仅看归母净利2低估经营面，�同时��经调整口径。收入端保

持稳i增长，新兴业务（u72.49%）为增长�ê驱动，小分子 CDMO 同比小幅下滑（−5.44%）；境

«收入高增（u68.95%）。在手订单及新签订单分别同比u53.77%、u54.59%，叠y公司 2026 年营

收指引u19%–22%，全年增长�定性较½。2024 年为明显下行年（营收−25.8%、归母净利

−58.2%），Ú当前低基:/修·叙K的背景。单~看，�2 归母净利降幅（−25.69%）大于

�1（−5.}2%），汇兑影响�中在 �2 �现。

9'��]A^_

�上 2026L/2026L/202}L:据|为�­预测，x公司披露；公司Á方仅给出 2026 年营收u19%–22%的收入指引， 给出

利润指引。ÆÇ机构及报告日：开â�� 2026908926、Y信�� 2026909901、西部�� 2026909909、Y金�� 20269089
12、Y投�� 2026908925、中Y银河 2026908925、中金公司 2026908925、渤��� 2026908925、华泰�� 2026908924、

Y盛�� 2026908915、Y泰�b 2026904910。共识口径方面，同花顺 )t),D（截至 2026905929）显示�六®月 21 Z机构

ÆÇ，2026 年净利润预测|值 14.07 亿元（同比u24.24%），é高 15.07 亿、é低 13.60 亿，�ú价|值 148.63 元（é高

160、é低 136.15）；该|值Ñ�日较早（5 月底）， � 8 月é新研报，与实Ðé新分布存在偏差。机构盈利预测分歧显

著：2026L 归母净利	Ý约 13.49–15.07 亿元（约±5%），2027L 约 16.33–19.28 亿元。另��意，� 股（06821）盈利

预测I（"(,"(）仅�中信里昂、高盛 2 Z，且更新于 2026 年 2 月，明显滞后于 A 股é新研报，不宜ý为当期共识。
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2025L

Y金�� 80.75 亿元

（u21.06%）；西部��

80.37 亿元

（u20.5%）；Y泰�b

80.75 亿元。�Z机构预

测	Ý约 80–81 亿元

�机构	Ý 13.49–

15.07 亿元（开â

15.07、西部 14.49、

华泰 14.20、渤�

14.17、Y投 14.01、

Y金 13.93、中金

13.89、Y泰�b

13.75、Y信 13.65、

中Y银河 13.49、Y盛

14.71）

同花顺 )t),D共识

口径同比u24.24%

（截至 20269059

29，21 Z机构|值

14.07 亿元，é高

15.07 亿、é低

13.60 亿）

开â�� 4.18 元；

Y金�� 3.86 元；

Y泰�b 3.81 元；

Y信�� 3.78 元

2026L

Y金�� 99.51 亿元

（u23.23%）；西部��

97.01 亿元

（u20.7%）；Y泰�b

99.45 亿元

�机构	Ý 16.33–

19.28 亿元（开â

18.59、华泰 18.40、

西部 18.14、Y盛

18.11、Y投 17.95、

渤� 17.78、中Y银河

17.47、Y金 17.46、

Y泰�b 17.00、Y信

16.75、中金 16.33）

:据缺失（研�纪

要 提供 2027L 同

比增速的明�:

值）

¥开â�� 2027L

归母净利 18.59 亿

元、a股本 3.61 亿

股测p约 5.15 元

（纪要«测p值）

202}L

Y金�� 123.99 亿元

（u24.61%）；西部��

116.66 亿元

（u20.3%）；Y泰�b

116.95 亿元

�机构	Ý 19.74–

23.12 亿元（开â

23.12、Y盛 22.77、

Y投 22.71、西部

22.56、华泰 22.29、

Y金 22.12、中Y银河

22.08、渤� 22.02、

Y信 20.00、Y泰�b

19.74；中金 提供

2028L）

:据缺失（研�纪

要 提供 2028L 同

比增速的明�:

值）

¥开â�� 2028L

归母净利 23.12 亿

元、a股本 3.61 亿

股测p约 6.41 元

（纪要«测p值）

9'9�QRgh4iDjk
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华泰�� 买入 2026908925 �ú价 234.65 元

华]�� 增持 2026908927 �ú价 216.00 元

Y盛�� 买入 2026908916 �ú价 210.83 元

�银YÐ 买入 2026909902

� 股�ú价 151.2 n元/A 股

206.8 元人民币（21×�ú退出

fL）

中金公司 买入 2026908925 �ú价 196.00 元

Y投�� 买入 2026908926 �ú价 194.00 元
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Y金�� 买入 2026908912
�ú价 193.00 元（îï 2026

年 50×fL）

qr股市b汇a

:据缺失（为

汇a口径，x

单0机构评

级）

页面显示日期 明�

�ú|价 164.68 元，é高

234.65、é低 94.70；kl不同

日期研报，来â单0，仅供参考

��之星统计
买入 3篇、增持

1篇

截至 2026909901 前

3 ®月

共 4篇研报，整�呈买入/增持

为主，ö中性及�下

同花顺统计

买入 12、增持

4、推荐 3、½

烈推荐 1、跑赢

行业 1

截至 2026905929

（�六®月）

21 Z机构ÆÇ，ö中性及�下

评级

行情:据截至 2026909911 收盘：收盘价 164.13 元（日跌−3.66%），a市值 591.96 亿元，流b市值

522.05 亿元，a股本 3.61 亿股，流b股本 3.18 亿股。估值指ú：动态市盈率 56.87、动态市净率

3.34（�( ,）；�叉�îs联1/qr显示市盈率*++M.57.16、市盈率*静.52.27、市净率 3.34（差异

来自 ++M 口径与披露时点）。52 周	Ý 88.46–200.00 元（d$!&& t),$, "），� 1 年回报u51.29%

（d$!&&）。估值背景：2026903930 时股价约 100.70 元，îï 2026L fL 28.1×（开â��），即

�半年股价大幅抬升后将动态 fL推高至约 57×（++M）。与盈利预测îï�系（²要）：� 164.13

元、a股本 3.61 亿股计，îï 2026L LfS 约 4.18 元_2026L fL 约 39×；îï 2027L LfS 约 5.15 元

_fL 约 32×；îï 2028L LfS 约 6.41 元_fL 约 26×（基于开â��预测）；¥机构前瞻预测口径，

2026L fL 约在 39–42×	Ý。ü见'动态 fL 76×'为 ++M 口径（� 2026�1 汇兑拖累的低利润基:），

与前瞻预测口径存在明显差异，取3时须�明口径。�ú价	Ý分歧极大（�期 193–235 元，早期

136–160 元），差异主要来自估值倍:ûæ（40×–50× 2026L fL）和报告日期，越早期�ú价参

考价值越低；'�ú|价 164.68 元'为二手汇a、来â单0（qr股市b）且kl不同日期研报， 能

�叉�实，仅ý参考。不同行情â（�( ,/s联1/qr/d$!&&）在 2026909909 至 09911之Ý因股价

波动（173.05_164.13）:值不0致，本纪要统0ú� 09911 收盘口径。

o�STp+4��
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公司于 2026 年 8 月 25 日披露 2026 年半年r报告。2026 年上半年归×于上市公司股c的净利润约

5.205 亿元，同比下降 15.71%；基本每股收益 1.45 元。新兴业务收入约 13.04 亿元，同比增长

72.49%；化学大分子 CDMO 收入约 7.36 亿元，同比增长 94.14%；化学大分子业务在手订单同比增

长 163.47%。公司`务的��药物��约 60 ®，其中±²³���约 25 ®。�� CDMO �块截至

半年r报告披露日的在手订单金额同比增长 30.93%，其中境外订单占 33.37%。截至 2026 年 9 月 12

日， ñòô公司在 9 月单¡发布新的年r业绩预告或业绩快报。上Ã业务:据主要为公司披露口径，

尚 进0步�îFB方统计口径。

q'�����rE����������������>

公司于 2026 年 8 月 25 日至 26 日披露Õ推进 2026 年 A 股��性股票激励计W。计W拟授予��性股

票 338.80 <股，约占计W草�公告时公司 A 股股本a额的 1.02%，其中Rð授予 271.10 <股、预留

67.70 <股。Rð授予激励î象共 622 人，Rð授予价格为 76.70 元/股，计W�效期é长不超过 72



®月。股票来â包括公司从二级市场回Ò的 A 股股�及向激励î象定向发行的 A 股股�。Rð授予部

分æÉ了与营业收入及净利润增长挂钩的考��ú，具�执行�公司é终公告的考�条件为准。

q'9�����E������������
����;�

公司于 2026 年 8 月 25 日披露，2025 年 A 股��性股票激励计WRð授予部分F0®�¨�售期的

�¨�售条件�经成就。³�股�于 2026 年 9 月前后进入上市流b程序，FB方�易提示页面显示，

2026 年 9 月 7 日预计�禁:;约 102.8 <股，占a股本约 0.28%。该:;为FB方根据历史公告推p，

实Ð:;ï�公司正»公告及登记结果为准。�¨�售不�同于³�激励î象将立即±持。

q'q���n������������v��n���'����

公司因部分激励î象离职，回Ò�销 2025 年��性股票激励计W中尚 �¨�售的股�。2026 年 7

月 10 日披露的信息显示，涉及Rð授予激励î象 11 人、预留授予激励î象 4 人，拟回Ò�销l计

117,500 股 A 股��性股票，完成后公司a股本预计由 360,780,970 股变更为 360,663,470 股。根据

截至 2026 年 8 月 31 日的股�变动月报I，公司 8 月因回Ò�销±少 A 股�发行股� 117,500 股，回

Ò价格分别为 35.12 元/股和 51.94 元/股，�销日期为 2026 年 8 月 19 日。FB方公告摘要显示，本

ð回Ò�销金额约 432.00 <元。该K�不×于面向二级市场的大额股�回Ò。

q'���;������ ¡¢£����`¤��'9¥�¦§

公司 2026 年半年r报告披露，2026 年 8 月 20 日股c2审议b过向上�凯莱英生物技术发展��公

司增资的�联�易。公司、苏州高瓴祈睿医疗ij产业投资l伙Ï业（��l伙）及 �AO �OMNP
QB方拟�现金l计 12.397 亿元向�ú公司增资Õ�Ò其新增�=资本。�前公开信息显示该K�
�获股c2S准。现�ñò结果 能完整�实增资完成后的é终股z结构及资产评估ÍÊ，�易Ú否

构成²大资产²T或导致上市公司控�z变化，现�信息 显示³�情况。

q'r����rEsEF2VKL¨©ªv«¬­®w¯��°±���

公司于 2026 年 9 月 3 日b过全景Â召开 2026 年rÂ上业绩说明2，就 ADC、��业务产能爬坡、毛

利率改善、�续生产技术、�� CDMO 订单及股c回报�问题进行说明。公司I示将根据发展战略、

行业趋势和经营情况审慎研�融资方»，如�³�计W将依H履行审议和披露程序。截至 2026 年 9

月 12 日， 发现公司在 9 月新�布大额 A 股回Ò计W、控股股c增持计W、²大±持计W或新的²
大ÕÒK�。业绩说明2«�不�同于正»JK2决议或²大K�公告。

q'���²³´t«¬¢µ��¶��²°·¸¶�¹º»¼³

截至 2026 年 9 月 12 日， 发现凯莱英控股股c、实Ð控�人发生变更，也 发现 A 股持股 5%�上

股c发布新的²大±持或增持计W。FB方n股:据页面显示，�根大b于 2026 年 9 月 2 日±持约

8.23 <股，é新持股比例约 8.95%；该信息来自n股z益变动:据的FB方整理， 在本ðñò中�
ôîï的公司 A 股公告或完整mn联��µÜ披露¶件，仅供参考，不能直��定为 A 股市场股c动

态。

q'��½¾y¿ÀÁ,t«¬¢µº»ÂÃ�ÄÅ°ÁÆ��

本ðñò 发现 2026 年 9 月�î凯莱英的行�处�、立�调查、�易�纪�处分或	
����²
大	
K件。现�ñò结果中也 发现 2026 年 8 月至 9 月公司涉及²大�保处�、药Ä质;K故、

²大�
或生产�全K故的公告。

Ç��ÈÉÊ4 ¡Ë��
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��
�及�� 002821，凯莱英

é新收盘价 164.13 元

�跌额及�跌幅 96.23 元，93.66%

当日开盘价/é高价/é低价 169.51 元/169.52 元/162.00 元

成�; 约 742 <股，约 7.42 <手

成�额 约 12.18 亿元

换手率 约 2.33%—2.34%

a市值 约 591.96 亿元，部分行情â约 592 亿元

流b市值 约 520.36 亿�522.05 亿元

动态市盈率 约 56.60—56.87 倍，不同行情â存在小幅差异

市净率 约 3.34 倍

52 周高点及低点
200.00 元/88.46 元；é新价较 52 周高点低约 17.94%，较 52 周

低点高约 85.54%

� 5 ®�易日收盘价
9 月 7 日 166.60 元；9 月 8 日 174.31 元；9 月 9 日 173.05 元；9

月 10 日 170.36 元；9 月 11 日 164.13 元

� 5 ®�易日成�额 约 10.08 亿�20.90 亿元，{|约 13.57 亿元

�'�� ¡ÍÎ

ÍÎ OR J#�Ï

MA7

¥ 2026 年 8 月 17 日至 9

月 11 日ü见日收盘:据计

p约 169.69 元；I,¿"�(),O

同期ú准MA7 约 163.85 元

不同:据口径存在较明显差异，ü能与

:据�新时点、·z处理或日线�本不

同��，不宜机�Ñ3单0:值；é新

收盘价低于¥ü见:据计p的 MA7

MA10

¥ü见收盘:据计p约

166.68 元；I,¿"�(),Oú准

MA10 约 166.77 元

é新收盘价 164.13 元低于 MA10，短线

价格偏弱

MA20

¥ü见收盘:据计p约

168.92 元；I,¿"�(),Oú准

MA20 约 169.41 元

é新收盘价低于 MA20，且 9 月 11 日收

盘跌� 10 日、20 日|线附�	


MACD*12,25.
约90.71；技术评级为��

出�

MACD�值为负，短线动能偏弱；

MACD 具�滞后性，不能单¡÷ø 来

0周方向

RSI*18. 约 41.30；技术评级为�� 低于 50 但尚 达ô传统意�上的极端
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出� 超�	Ý，短线³î½弱偏弱

随机 RSI 约 10.66

处于较低的超�	
，存在技术性反抽

条件，但仍�价格²新º回短期|线Õ

获�成�;�l

布林带

中轨约 168.92 元，上轨约

181.26 元，下轨约 156.58

元

é新股价位于中轨下方、下轨上方，处

于布林带下半	；156—158 元附�îï

下轨及前期�易��	，168—170 元附

�面�中轨及|线�力。该:值为基于

公开历史收盘:据的估p，存在口径差

异

短期价格�态

9 月 8 日盘中�高至 176.60

元后�续回 ，9 月 11 日

跌� 170 元整:�口Õ�

�当日低点收盘

短线�高后的回 �态较为明显，!�

仍然存在

资金流向

截至 9 月 11 日整�偏流

出；DDX 约90.290、DDd

约90.454、DD"约9

31.549、eeD 约915143.16

<元

DDX �为 2026 年 9 月 11 日 13#26附�

盘中:据，Õx收盘é终资金净额；同

花顺ü见的 8 月 31 日至 9 月 4 日主力资

金净额l计约u4537.93 <元，资金流入

 �成�续性

截至 2026 年 9 月 11 日，凯莱英收于 164.13 元，� 5 ®�易日股价在 9 月 8 日�高至 176.60 元后�
续回 ，é新收盘价低于 MA7、MA10 及 MA20附�${，Õ%行于布林中轨下方。MACD 为负、

RSI*18.约 41.30，显示短线动能和³î½弱偏弱；随机 RSI 约 10.66，提示存在技术性反抽条件，但

反抽�要价格²新º回短期|线Õ获�成�;�l。资金面方面，9 月 11 日主力资金整�偏流出，但

é终净流出金额缺&ü�叉�实的:据。�期成�额约 10.08 亿�20.90 亿元，{|约 13.57 亿元，

当前成�额约 12.18 亿元， 出现极端放;'跌。技术面(不�持)离�ë价位和成�;条件的�定

性方向÷ø。

�'9�ÐÑÉÊ£Ò�¬Ó�ÔvÕÖ×ØvÙÚÛÜ�
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短期�力 169—174 元

îï MA10、MA20、布林中轨附�，�及 9 月 8 日至

9 月 10 日�成的短线*+和成���	。若不能²新

º回 169—170 元，反,ü能仍×于弱势修·；若放

;-� 174 元，ü能.开î 176—181 元	
的再测

Î/Ý

F0�� 161—164 元

îï 9 月 11 日é低价 162 元、�期盘中低点及短线

整:�口。若在该	
0;Ï稳，ü能出现技术性反

抽；若持续收盘低于 161 元，短线1势将进0步转弱
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½�� 154—158 元

îï�0®月低点 154.20 元及估p布林下轨约

156.58 元。若该	
被�效跌�，ü能向更低的前期

�易��	2���；研�纪要 提供该更低�易�

�	的具�价格

÷�¬Ó�ÔÕÖ�0èøºvùú�%H�

� 34整理（³îz²较高，约六成56；该z²Ú基于当前技术�态和资金流向的主78发»÷
ø，不Ú统计9率）：价格	Ý约 160—170 元。:发条件为股价在 161—164 元附�获���，
但反,öH�效-� 169—170 元；成�额维持在约 10 亿�14 亿元�期常态	Ý；医药和 CXO
�块;�明显½势ß化。îï��Ú短线ü能<= 161—170 元反·34，�´资金²新>?方
向

� 偏弱下行（z²中�；为基于当前技术�态和资金流向的主78发»÷ø，不Ú统计9率）：价
格	Ý约 153—161 元。:发条件为收盘价�续跌� 161 元，且单日成�额放大至 15 亿�18 亿
元�上，同时主力资金@续净流出；或者医药`务、CXO �块@续跑�大盘。若 154—158 元	

öH提供�效��，短线ü能向更低的前期成���	%行；若下跌A随明显放;，说明B�
C动程rü能高于Db技术性回调

� 反,1½（z²偏低至中�；为基于当前技术�态和资金流向的主78发»÷ø，不Ú统计9
率）：价格	Ý约 170—178 元。:发条件为股价¹在 161—164 元	
Ï稳，随后放;收·
169—170 元，Õ进0步-� 174 元；单日成�额持续放大至 15 亿元�上，且主力资金由净流出
转为�续净流入。若-� 176—178 元，反,½rü能进0步增½。由于 RSI ³î偏弱、随机
RSI 处于低位，技术性反抽存在条件，但只�价格²新º回MA10、MA20 和布林中轨附�，反
,E更具��意�

û�¤ü4ý³�þÖ

截至 2026 年 9 月 11 日，é� 5 ®�易日成�额约 10.08 亿�20.90 亿元，{|约 13.57 亿元；换手

率约 2.33%，;比约 0.94 至 1附�， 显示出极端流动性FG。股c结构:据截至 2026 年 6 月 30

日，股ca:约 5.17 <人，前H大流b股c持股约 1.96 亿股，占流b股约 56.72%；同花顺统计的机

构持Il计约 2.09 亿股，占流b股约 66.03%，其中基金持I约 7828.04 <股，占流b股约

24.38%，其¢机构持I约 1.31 亿股，占流b股约 41.33%。另0同花顺页面显示，207 Z主力机构持

�约 1.946 亿股，占流b A 股约 61.39%；两页面因统计口径不同存在差异。纪要仅明�披露基金及

其¢机构持I， 明�说明公J基金、1保或�tII 分别Ú否位于前H大流b股c中，因此öH进0步
��。上Ã股c:据K 2026 年 9 月 11 日收盘��两®�月，不能
I实时B�结构，结构ü能�经

变化。就�易L面Ù言，凯莱英�期成�额仍处于约 10 亿�20 亿元	Ý，整�流动性较M，Õx典
型低流动性小盘股；但机构持I�中r较高，若出现机构调I或�中±I，¯°性波动ü能放大。

üñ查的;能��信D：若 来0周单日成�额�续放大至 15 亿元�上，Õ且股价同步收· 169—

174 元�力	，üN为短线资金²新O入的较½��信D；反之，若跌� 161 元时成�额放大至 15

亿元�上，P���下Q 154—158 元��	的风R。

ÿ�òn#点�Ùãè察思路vù操作Í令�

� 7S 161—164 元	
能否0;Ï稳，�上仅为7ST路，x买�指U。

� 7S 169—174 元	
能否放;收·，�上仅为7ST路，x买�指U。

� 7S 154—158 元½��	Ú否被�效跌�，�上仅为7ST路，x买�指U。



� 7S成�额能否�续达ô 15 亿元�上，Õ与主力资金方向同步改善，�上仅为7ST路，x买
�指U。

�上情景推V基于 2026 年 9 月 11 日收盘:据及历史价格、技术指ú测p，短期股价W2受X息面、资金面、大盘�境�
�²因�扰动，技术指ú本Y存在滞后性和Z�性，不构成î 来实Ð1势的保�，也不构成买�建议，请结lé新市场信

息¡立÷øÕ自行[\投资风R。

六�行2Ì84竞争�手��

r'��行2µ状

凯莱英�处行业为医药研发外包（CXO/CDMO），下Ë为全球�药Ï业与 e)&(" !，客户î CDMO 

的粘性来自工艺、杂质谱、 NMf �=¶件与客户申报资Ô的�r绑定，­业化��0旦锁定更换供

ï­�²新做工艺验�与Hþ变更，因此单®­业化��供ï­粘性½；但公司î药Ä售价ö定价z，

报价本质为U成本y成 u 技术溢价X的`务定价，客户（尤其 MMC ÑÒ部门）仍2持续�价、要求

降本，公司只能靠工艺迭
与产Ä结构升级改善毛利。境«外毛利率存在显著裂口（2026�1 境外 

51.10% ¿� 境« 24.67%）。

r'��竞争Ì8

� 行业归^：医药生物 _ 医疗`务 _ 医疗研发外包（CXO/CDMO）；公司定位为UCDMO 0º
»¼l�决方�提供­X，技术驱动型（½调	别于传统 CMO 的UDX¾ D"¿"À&��",( 能力）。

� 公司ÆÇ化学小分子药、+IDLS、生物药、��、技术�出及l成生物�，ÁÂIÃ为U为全球
超 1,300 Z客户提供药Ä全生Å周期0º»`务X。

� 客户ÆÇ：默沙c、辉瑞、q时美施贵宝、艾伯维、礼来� MMC，�及贝达药业、和记黄埔、
再鼎医药、·星医药、迪哲医药�Y«]新药Ï；历史上U全球前 20 大�药公司中�与 15 Z
建立lý，Õ�续`务其中 8 Z超 10 年X（早期年报/招股ÓÔ口径，x 2025 年é新口径）。

� 收入结构向新兴业务迁移：td2027 新兴业务收入 19.29 亿元、占比 28.92%，同比 u57.30%；
2026�1 新兴业务占比�升至约 36.16%（cs主营构成口径，´半年报µ¶·�）。

� Í分新兴业务 td2027 增速：化学大分子 CDMO 10.2} 亿元、同比 u123.72%；生物大分子 
CDMO 2.48 亿元、同比 u95.76%（�外��收入占比 39.55%）；�� CDMO 2.}8 亿元、同比 
u18.44%；�� CRO 2.}2 亿元、同比 u26.53%；l成生物与新技术�出年报 单¡披露收入。

� 客户^型结构：td2027 大�药公司收入 29.16 亿元（同比 u8.36%），中小�药公司收入 37.55 
亿元（同比 u20.57%，中小客户占比�过半）；境外客户收入 49.21 亿元（同比 u14.85%），
境«客户收入 17.49 亿元（同比 u15.09%）。

� 研�纪要中 提供同业]^î手的具�ó�、收入�;、市占率或î比:据，故öH在本Ê给出
ü比公司]^格Z的;化_Ã。

r'9�0#竞争�手
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凯莱英（002821.S" / 

05}21.��）

全球行业¸¹的

UCDMO 0º»¼l

�决方�提供­X，技

术驱动型，ÆÇ化学小

分子药、+IDLS、生物

药、��、技术�出及

l成生物�

td2027 营业a收入 66.70 亿元（同比 

u14.91%）、归母净利润 11.33 亿元（同比 

u19.35%）、yz{| ROL 5.7}%；小分子 

CDMO 占收入 70.98%、毛利率 46.83%，新

兴业务占 28.92%、毛利率 30.12%；境外收

入占 73.77%

同业]^î手（具�公司 :据缺失 本ð研�纪要 提供`aü比]^î手的具�
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ó�） ó�、定位或s务:据，öHb示，留´£¤

同业]^î手（具�公司

ó�）
:据缺失

本ð研�纪要 提供`aü比]^î手的具�

ó�、定位或s务:据，öHb示，留´£¤

研�纪要c<仅dÇ凯莱英自Y的公司9况、主营业务与产业È上下Ë>位， 包�`a同业ü比公

司的ó�、收入þÿ、毛利率或市占率:据，因此öH进行实质性同业î比。就公司自YÙ言，其差

异化定位为UCDMO 0º»¼l�决方�提供­X、技术驱动型（½调UDX¾ D"¿"À&��",( 能力），

产Ä结构正由小分子 CDMO（td2027 占 70.98%、毛利率 46.83%）向新兴业务（td2027 占 

28.92%、同比 u57.30%）迁移，2026�1 新兴业务占比�升至约 36.16%（cs主营构成口径、´半

年报µ¶·�）。同业îú:据缺失，建议£¤ü比 CDMO 公司的收入、毛利率与新兴业务占比口

径后再行î比。

七�Þßàá

� 汇率波动ü能@续��归母利润。公司 2026 年上半年境外收入占比为 66.59%，报告期汇兑损
失约 2.00 亿元，显著高于上年同期的约 0.31 亿元；即e主营业务保持增长，汇率变化仍ü能f
成利润和每股收益较大波动。

� 传统小分子 CDMO 存在收入[�风R。2026 年上半年小分子 CDMO 收入 22.97 亿元，同比下降
5.44%，Ù该业务仍占收入的 63.68%；若��或­业化���¬Êg不及预期，ü能î整�收
入稳定性产生影响。

� 新兴业务高增长向利润转化存在不�定性。2026 年上半年新兴业务收入同比增长 72.49%，但
2025 年新兴业务毛利率为 30.12%，明显低于小分子 CDMO 的 46.83%；��、生物大分子�业
务仍处于扩G和产能爬坡¯°，ü能面�þÿ释放不及预期或盈利能力低于预期的风R。

� 订单增长不�同于当期收入��。公司截至披露日在手订单 16.73 亿美元、同比增长 53.77%，
但订单兑现仍受客户研发进r、��审S、生产�¬和­业化Êg影响；若订单转化周期延长，
ü能导致收入指引和机构盈利预测 /。

� 客户和	
结构ü能带来议价及�中r风R。2025 年前五大客户l计销售占比约 35.87%，该
:据尚 �年报µ¶�叉�验；公司境外收入和 MMC ��毛利率较高，但客户ÑÒ部门仍ü能
持续�价，境«业务毛利率³î较低，客户结构变化ü能影响¼l毛利率。

� 估值回h风R较为-出。截至 2026 年 9 月 11 日，公司动态市盈率约 56.6—56.9 倍，股价较 52
周高点回 约 17.94%；若新兴业务增速、订单兑现或利润修·不及市场预期，较高估值ü能放
大股价波动。

� 短期技术和资金面偏弱。股价�低于 MA10、MA20 及布林中轨，MACD 为负，9 月 11 日主力资
金整�偏流出；若 161 元附���失i且成�额明显放大，技术面ü能进0步向 154—158 元	

2求��。

� 公司向上�凯莱英生物技术发展��公司增资涉及现金l计 12.397 亿元，公开信息尚 完整�
实增资完成后的é终股z结构及资产评估ÍÊ；资金投入、�联�易执行及³�业务后续回报仍
�持续��。

八�C论4£Ò

凯莱英的中期增长逻辑主要来自新兴业务扩G和订单j备改善。��、����、生物大分子、��
及�� CRO �业务持续放;，化学大分子业务在手订单同比增长 163.47%，新兴业务在 2026 年上半



年�成为收入增长的�ê来â。若在手订单能k¥计W转化，且产能爬坡和工艺l化顺利，公司收入

�mno全年 19%—22%的指引增长。

盈利端�要同时7S经营利润与汇兑因�。2026 年上半年¼l毛利率为 42.27%，v定汇率下同比提

升 0.31 ®q分点，经调整净利润保持增长，说明主营经营尚具韧性；但归母净利润下滑、境外收入

占比较高，e汇率波动î报I利润的影响较为显著。此外，新兴业务占比提升虽�利于.开成长/Ý，

但其当前毛利率低于小分子 CDMO，收入结构变化 p立即�比例转化为利润增长。

估值和�易L面�反q较高的增长预期。¥现价测p，基于机构预测的 2026L、2026L 和 2028L 前瞻

市盈率约为 39 倍、32 倍和 26 倍，但机构预测Õx公司[r，且当前技术面处于短线调整s态。后

续�要²点tu订单兑现、收入指引完成r、汇兑损益变化、新兴业务毛利率�及股价能否²新收·
169—174 元	
。

OPÓ源

凯莱英*002821.S".经营分析9fCv�St10 资Ô � !((��#//"�w"%.�" x')()"�."$�(�&,"�. &�/ex�),"��A,$À��)�/I,/"yz
 &/"¾�{002}21

S".002}21 凯莱英 ASdMC�LM #AeS 9 A 股实时报价 R+ �x&(" 9 公司资Ô C&��$,� I,|&'�$()&, — 

!((�#//$�!$'"�."(,"(. &�.!}/www/� /$�!$'"�/~x&("v )v%')"|.�!�z &/"¾002}21

凯莱英*�{002}21. — !((��#//www. À�. ,/�(& }z &/"¾�{002}21

中Y��报 9 凯莱英医药��（��）股���公司 9 � Fe0}}�：信息披露 � 上0� 下0� � 

!((�#//$��. ,�(& }. &�/{{%/{O{~%/!(�À/202590g/g1/,w.D110000{O{~%v20250gg1v19e0}}.!(��1

凯莱英*002821.S".�ê题Ó9fCv�St10 资Ô 9 �ê题Ó � 

!((�#//"�w"%.�" x')()"�."$�(�&,"�. &�/C&'"C&, "�()&,/),/"yz(��"¾w"%� &/"¾S"002}21� &À&'¾w�!yO,90�1

凯莱英医药��（��）股���公司 9 �部 � !((��#//�.�&!x. &�/$/100g210207v1204}}7gg/z�¿)/¾000117vgwv$�1

凯莱英（002821） 9 凯莱英（002821） � !((��#//�.$�} ). &�/�(& }/%x�),"��$,$À��)�/002}21/�1

凯莱英*002821.v®股9�v股票价格v实时行情v1势�v新�资�v股评vs报vt),S &�"9AI�投资更�单 � 

!((��#//�,$, ".%$)/x. &�/�(& }/$%9002}21z�$),+$%¾%L6%AL%}0%L7%}5%e7

凯莱英# 2025 年年r报告9��之星 9 91,999,894.83 9152,656.70 91,634,462.61 — 

!((��#//w$�.�(& }�($'. &�//"($)À/SM20250gg10000720g�2

��­��行 � !((��#//%& !}."(,"(. &�.!}/ &,(",(/, %w"%/$�!$'" &,(",(/( /$�!$'"v~x&("v )v%')"|.�!�z
 &/"¾002}21

凯莱英#境«同步披露公告 v 凯莱英*002821. v 公告正¶ � 

!((��#///$($."$�(�&,"�. &�/,&() "�//"($)À/002}21/AM202504011}2}}}4247,���1�+Og��tN���8�+!t��Iy���8�+
!C��Iy.!(�À

凯莱英#� 股公告#��变动月报I v 凯莱英*002821. v 公告正¶ � 

!((��#///$($."$�(�&,"�. &�/,&() "�//"($)À/002}21/AM2025040g1}2}4554}6,���1�+Og��tN���8�+!t��Iy���8�+
!C��Iy.!(�À

�市ü¤�保�金��ó单（20260508） 9 �� � 002}07 � �元股� � 0 � 主�e — 

!((��#//www. !),$À)&,�. &�/�$),/$/2025070}/240844g.�!(�À�}

凯莱英#164.13 93.66% 96.23 002821 ���� � !((��#//~.�(& }.�&!x. &�/ ,/002}21/),/"y.�!(�À

凯莱英*002821. — !((��#//�(& }.~x&(".�(& }�($'. &�/002}21.�!(�À

A��� !"� #$%&'$(&')"� *+)$,-),. C&., #(/.# O� )$À A,,&x, "�",(� 9 S(& } M$'}"( M"w� — 

!((��#//!}.�$'}"(� '"","'. &�/~x&("/�(& }/ASdMC�LM9#AeORA+ORILS9+IA9g81}7006/,"w�9�'"��9'"À"$�"�/



A��� !"� #$%&'$(&')"� *+)$,-),. *S�L#002}21. S($()�() � � �$Àx$()&, M"(') � — 

!((��#//�(& }$,$À��)�. &�/~x&("/�!"/002}21/�($()�() �/

凯莱英*002821.行情:据v1势�v�方�投 � !((��#//�(& }.4|{(. &�/),/"y/�{v002}21.!(�À

融资融��易明Í 9 行情中ê � !((��#//~.�(& }.�&!x. &�/$��2/����+'$/".x�z &/"¾002}21��/¾�"/¾

凯莱英 2025 年营收 66.70 亿元 净利增长�两成 � !((��#//,"w�.10-~}$. &�. ,/20250806/ 56764270g.�!(�À

��英 2025 年�收 66.70�元 �利增���成 n美股 ¡ � ¢盛b � 

!((��#//www.!�(&,O. &�/,"w�/!}//"($)À/25080621850247104

凯莱英医药��ÁÂ9Ï业新� � !((��#//www.$��� !"�. &�. ,/ &,(",(�/151/87g.!(�À

凯莱英*002821.主营业务经营分析查£�查股Â 9 Ox%)(. ,9股比特.中Y � 

!((�#//www.//y.Ox%)(. ,/�$,O&/-),O�),O/002}21.!(�À�1

凯莱英：2025 年实现净利润 11.33 亿元，年r新增客户超 300 Z � 

!((�#//),/x�('�. $)-),O. &�. ,/20250gg0/7170478.�!(�À

凯莱英 2025 年营收 66.70 亿元 净利增长�两成 � !((�#//www.15g. &�/�&,"�/$'() À"/�f+�NNeM00274SA�.!(�À

凯莱英：2025 年实现净利润 11.33 亿元，年r新增客户超 300 Z 9 凯莱英：2025 年实现净利润 11.33 亿元，年r新增客户

超 300 Z � !((��#//,"w�.10-~}$. &�. ,/20250gg1/ 56755012g.�!(�À�1

凯莱英：2025 年年r报告9年r报告9定期s报9¤P投研资� 9 凯莱英：2025 年年r报告 � 

!((�#//�.!)%&'. &�. ,/w$�v/"($)À11.$��yz)/¾7|}   | |0%7$5/158}1/}}7g1640/71�1

¥�公司公告ú题 9 凯莱英：2025 年rs务决p报告 9 2026 年 3 月 31 日 9 同花顺 � 

!((��#//,"w�.10-~}$. &�. ,/($��/,&() ".!(�À�Ox)/¾12/4g$7/4 %/565�� ","¾/��15052}01885776220647

��英：2025 年年r¦告、2025 年年r¦告摘要、2025 年年r§¨¦告9年r报告9定期s报9¤P投研资� 9 ��英：

2025 年年r¦告、2025 年年r¦告摘要、2025 年年r§¨¦告 � !((�#//�.!)%&'. &�. ,/w$�v/"($)À11.$��yz
)/¾756}10g5g6%4g2|  %8/5 /87446}20 �1

凯莱英s报摘要 � !((��#//(&&À.�(& }�($'. &�/�x��$'�/ $)%$&/05}21

05}21.�� ��英 � ASdMC�LM � 公司 Ô 9 ©ª比率9« 9 06821 ��英 � 

!((��#//202.52.217.1g/www/( /�(& }�/'"$À()�"/~x&("v )v'$()&.�!�z &/"¾5}21�1

06821 ��英 ASdMC�LM 9 ¬费实时股票报价 9 s务比率 年报 t),$, )$À R$()& — 

!((��#//202.52.217.15/www/� /�(& }�/'"$À()�"/~x&("v )v'$()&.�!�z &/"¾5}21

06821 ��英 ASdMC�LM 9 ¬费实时股票报价 9 盈利年报 � 

!((�#//202.52.217.16/www/� /�(& }�/'"$À()�"/~x&("v )v�À.�!�z &/"¾5}21�~x$'("'¾�,$À

A��� !"� #$%&'$(&')"� +)$, �), C& #(/ *002}21. ©ª9« 9 ��英 *002821. — 

!((��#//!}.),¿"�(),O. &�/"~x)()"�/$��� !"�9À$%&'$(&')"�9()$,9-),9�,$, )$À9�x��$'��1

凯莱英营业收入及增速（单位：亿元、%） � 

!((��#//www.�O�-%O. &�. ,/!��!x-x/g$/}2/2}8//4"4}%"%%$g1611%828|45.!(�À

凯莱英期Ý费3率情况（单位：%） � 

!((��#//www.�O�-%O. &�. ,/!��!x-x/"1"$6%6/7%86}4"" $6%g5%/6g 764 $.!(�À

凯莱英*002821.s报vs务9况v股票s务指ú分析v英为s情 I,¿"�(),O. &� 9 凯莱英 *002821. — 

!((��#// ,.),¿"�(),O. &�/"~x)()"�/$��� !"�9À$%&'$(&')"�9()$,9-),9�,$, )$À9�x��$'��1

凯莱英单~归母净利润及增速（单位：亿元、%） 9 0 — 

!((��#//www.�O�-%O. &�/!��!x-x/%775$}gg|7|8%g68$75g2 "g$/g}08$%.!(�À�1



凯莱英*06821.9n股9��之星 � !((�#//!}.�(& }�($'. &�/!�!$'"/05}21/

凯莱英医药��ÁÂ9小分子工艺开发与生产 � !((��#//www.$��� !"�. &�. ,/ !$,,"À�/1}2.!(�Àzvyv('v� !¾!((�

为a凯莱英 2020 年小分子反ï­�® 2800立方¯，]f了 3v凯莱英（002821）投资者�系°动{±9全景路V � 

!((��#//)'.�7w.,"(/~x"�()&,/6|6%1 "$/ / 8/8|}1|%46g5 }}0%"1}.�!(�À

凯莱英医药��ÁÂ9凯莱英�O � !((��#//www.$��� !"�. &�. ,/ !$,,"À�/18}.!(�À

凯莱英（股票
�：002821.S"/5}21.��） � 

!((��#//'"�&x' "�.$��� !"�. &�. ,/ $��� !"�M$),/ !$,,"À�/18}.!(�À

全景路V9凯莱英 2025 年年rÂ上业绩说明2 9 凯莱英 � !((��#//'�.�7w.,"(/'&$/�!&w#)¿"/),/"y.�!(�Àz
'&$/�!&wI/¾00012846164}16058D8}A6CL2t}88t541tL2�1

c²��：维持凯莱英*002821.S".�买入�评级 新签大额l同 产能释放y速 � 

!((��#//�.{!)(&,O $)-),O. &�/ &,(",(,"w/$�� &,(",(/"($)À.!(�Àz &,(",(v)/¾508874

凯莱英医药 CXO系b报告之凯莱英�r报告：金³银­´HV，药�定产直<µ � 

!((��#//�(& }.�(& }�($'. &�/�C20210127000004}2.�!(�À

在小分子�ª�¶，¦告期«，·化子公司完成新¸¹º3及µ�»¼的技½改f升¾，持¿推ÀÁ¿性反ÂÃÄ的Åÿ化

Â3，À0步提升反Â效率Æ收率，Ç[�È«外客ÉÊ�ô­�化、ËµÔôNMf 中¼Ì、AfI 0Ì化生Í提供Í能保

Î � !((�#//,"w��À".|x(x,,. &�/,&() "/2022/0}/27/10g4445590.fDt�}�5

凯莱英*002821.：�1 业绩超预期 Ï�业务高速发展 � 

!((�#//�(& }.�,$, ".�),$. &�. ,/�(& }/O&.�!�/¿R"�&'(vS!&w/}),//À$�("�(/'�()//60g}g6}g1040/),/"y.�!(�À

c²��：给予凯莱英买入评级 � !((��#//www.�,"(.!}/,"w� ",("'/�'),(v &,(",(/51470g/8551"0468|06$0"70

凯莱英*002821.：汇率扰动短期利润 新兴业务与订单增长ÐÑv�方�投 � 

!((��#//www.4|{(. &�//"($)À/�{v002}21v10v}828g0621414.!(�À

凯莱英（002821）9 月 10 日主力资金净�出 2859.92 <元9��之星 � 

!((��#//w$�.�(& }�($'. &�//"($)À/Re2025041000027445

002821 2026.06.30 营业收入 9 股票 � !((��#//�.)w", $). &�/�(& }�) }/�"$' !z
�'"f$'$��¾�(�¾1�|¾1�~�¾{OyO'!v���'¾�()/¾�(& }�) }�w¾002}21u2025.05.g0%L}%40%A7%L8%e}%4A

%L5%48%e5%L7%}7%A7

A��� !"� #$%&'$(&')"� +)$,-), C& #(/ CÀ$�� A *002}21. 9 A��� !"� #$%&'$(&')"� +)$,-), C& #(/ CÀ$�� A 002}21 — 

!((��#//www.�&',),O�($'. &�/�(& }�/y�!"/002}21/~x&("�1

凯莱英*002821.主营业务v��之星 � !((��#//�(& }.~x&(".�(& }�($'. &�/ &'�/%x�),"��v002}21.�!(�À

凯莱英*002821.：新兴业务I现ÒÓ 在手及新签订单½Ô增长v�方�投 � 

!((��#//www.4|{(. &�//"($)À/�{v002}21v10v}822}g6g4852.!(�À

f'" )& /" $  )&,"�, ,&() )$�,  &(){$ )Õ, " !)�(&')$À /" A��� !"� #$%&'$(&')"� *+)$,-),. C&., #(/. *002}21.S". 9 d$!&& 

t),$,{$� — !((��#//"�.�,$, ".�$!&&. &�/~x&("/002}21.S"/

凯莱英*002821.：收入稳i增长 在手订单高增Ö实全年�定性 � 

!((�#//�(& }.�,$, ".�),$. &�. ,/�(& }/O&.�!�/¿R"�&'(vS!&w/}),//À$�("�(/'�()//}8104}214575/),/"y.�!(�À

开â��：给予凯莱英买入评级9��之星 9 开â��：给予凯莱英买入评级 � 

!((��#//w$�.�(& }�($'. &�//"($)À/Re20250}2600015578�1

公司信息更新报告：收入稳i增长，在手订单高增Ö实全年�定性 � 

!((��#///$($."$�(�&,"�. &�/'"�&'(/),|&/Af20250}261}2}7187}2.!(�À



凯莱英*002821.：新兴业务I现ÒÓ 在手及新签订单½Ô增长 � 

!((�#//¿)�.�(& }.�,$, ".�),$. &�. ,/~/O&.�!�/¿R"�&'(vS!&w/}),//À$�("�(/'�()//}822}g6g4852/),/"y.�!(�À

凯莱英*002821.：技术×Ø高Ù行业ÚÛ河 新兴业务y速Ü发 � 

!((�#//�(& }.�,$, ".�),$. &�. ,/�(& }/¿)"w/�$�"'.�!�z���%&À¾�{002}21�'"�&'()/¾}g4401}g51g0

凯莱英*002821.：新兴业务I现ÒÓ 在手及新签订单½Ô增长 � 

!((�#//�(& }�,$, ".�),$. ,/�(& }/O&.�!�/�$�"'/'"�&'()//}822}g6g4852/),/"y.�!(�À

技术×Ø高Ù行业ÚÛ河，新兴业务y速Ü发 � 

!((��#///$($."$�(�&,"�. &�/'"�&'(/),|&/Af20250}121}2641172g.!(�À

公司信息更新报告：收入利润高质增长，�ÝÞ景ß共à下á向y速周期 � 

!((��#///$($."$�(�&,"�. &�/'"�&'(/),|&/Af202508011}20485501.!(�À

Y金��：给予凯莱英买入评级，�ú价 193.0 元 � !((��#//�(& }.�(& }�($'. &�/Re20250}12000g6g21.�!(�À�1�1�1

公司信息更新报告：收入利润高质增长，�ÝÞ景ß共à下á向y速周期 9 9 R页 � 

!((��#// &,�xÀ(.�!$',"y À&x/. &�/'"�&'(//"($)À/11846g.!(�À�1

Y金��：给予凯莱英买入评级，�ú价 193.0 元9��之星 9 Y金��：给予凯莱英买入评级，�ú价 193.0 元 � 

!((��#//8O.�(& }�($'. &�//"($)À/Re20250}12000g6g21�1

凯莱英*002821.2025 年年报业绩点评：新兴业务y速增长 Ú公司 来�ê驱动点 � 

!((�#//�(& }.�,$, ".�),$. &�. ,/�(& }/O&.�!�/¿R"�&'(vS!&w/}),//�"$' !/'�()//}24188g20220/),/"y.�!(�À

机构评级��风��给予凯莱英�增持�评级  给出�ú价 9 机构评级��风��给予凯莱英�增持�评级  给出�ú价 � 

!((�#//�(& }.10-~}$. &�. ,/20250724/ 566062}74.�!(�À�1�1

â�­ãäå�银YÐ维持凯莱英（06821）买入评级 Ô下半年订单兑现驱动增长提速 � 

!((��#//www.�&!x. &�/$/10610}7005v122018822z� �¾10001.6685v1g9114000.0.09090909
0.0����¾��� . !$,,"Àvg78.%À& }gvg2vf6O¿%xv1v|/.16.16}}846655g08MO{}/1!v6685

凯莱英*002821.：新兴业务高增驱动 盈利能力稳步提升v�方�投 � 

!((��#//www.4|{(. &�//"($)À/�{v002}21v10v}g06757}0251.!(�À

研报指ú速æ9研报9股票çÞ9��之星 � !((��#//�(& }.�(& }�($'. &�/'"�&'(//$($v$ÀÀv)����x¿yyy'y~~���¿'�'.!(�À

机构评级�3 Z机构更新凯莱英评级 9 机构评级�3 Z机构更新凯莱英评级 � 

!((�#//�(& }.10-~}$. &�. ,/20250801/ 567546068.�!(�À�1�1

èébê流� L+ M"( I� S('"$�),O 9 ��英 ASdMC�LM #AeORA+ORILS *+IAM�IM. CO., #+D. — 

!((��#// &,(",(."(,"(. &�.!}/ &,(",(/)~/ &��),|&/( /~x&("v�'&�(.�!�z &/"¾5}21

凯莱英*002821.2025 年B~报点评：传统业务受�¬Êg影响 新兴业务y速放; � 

!((�#//�(& }.�,$, ".�),$. &�. ,/�(& }/O&.�!�/¿R"�&'(vS!&w/}),//�"$' !/'�()//}150g1}5027}/),/"y.�!(�À

" 公司，上市公司资�F0{±。é新、é快、é�价值的上市公司快�。:据拆�上市公司��，为投资者ëì客7信息 。

íl上市公司与投资者°动，直î上市公司�价值的活动、2议。 � !((��#//"O�.�( ,. &�/~x&($()&,/�(& }9),|&.!(�Àz
 &/"¾�{002}21

凯莱英（�{002}21）行情1势 � !((��#//www.�( ,. &�/~x&("�/),/"y/�{002}21.!(�À

凯莱英（�{002}21）行情1势 9 凯莱英 （�{002}21） 2025904904 17#2}#26（¦ï时Ý） uðy自> � 

!((��#//www.�( ,. &�/~x&("�/),/"y/�{002}21.!(�À�1

凯莱英 173.05 91.26*90.72%.é新价格v行情v1势��c方sñÂ 9 173.05 — 

!((��#//~x&("."$�(�&,"�. &�/ &, "�(/�{002}21.!(�Àz|'&�¾ À$��) �"¿",( &/"¾ò"%v~x&("v",('$, "1�|� !$'(9
''�1



凯莱英 174.31 7.71*4.63%.é新价格v行情v1势��c方sñÂ � 

!((��#//~x&("."$�(�&,"�. &�/ &, "�(/�{002}21.!(�Àz-x��v(&vw"%¾('x"�1�1

凯莱英*002821.v®股9�v股票价格v实时行情v1势�v新�资�v股评vs报vt),S &�"9AI�投资更�单 � 

!((��#//�,$, ".%$)/x. &�/�(& }/$%9002}21z�$),+$%¾%L7%}}%}5%L5%4L%40

凯莱英 170.36*91.55%.v当日成�明Ív新ós经v新óÂ � 

!((��#//¿)�.�(& }.�,$, ".�),$. &�. ,/~x&("�v�"'¿) "/¿)"w/¿MSv('$/"/"($)À.�!�z���%&À¾�{002}21

凯莱英 173.05 91.26*90.72%.é新价格v行情v1势��c方sñÂ 9 （2026909909 星期B 15#34#12）�易s态# �收盘 � 

!((��#//~x&("."$�(�&,"�. &�/�{002}21.!(�À�1

凯莱英*002821.S". — !((�#//¿)�.�(& }.�,$, ".�),$. &�. ,/ &'�/O&.�!�/¿CIvC&'�I,|&/�(& })//�{002}21.�!(�À

�于 � !((��#//�($() . ,),|&. &�. ,/�,$À�$O"/2025906904/1227817602.fDtzx(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821.�易提示v��之星 � !((��#//�(& }.~x&(".�(& }�($'. &�/),|&/,&() "v002}21.�!(�Àz
x(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821. 公司大Kvt10v同花顺金融`务Â � !((��#//%$�) .10-~}$. &�. ,/002}21/"¿",(.!(�Àz
x(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821.v公司公告v凯莱英：2026 年rÂ上业绩说明2投资者�系记ôI新ós经v新óÂ � 

!((��#//�&,"�.�,$, ".�),$. &�. ,/ &'�/¿)"w/¿CevAÀÀexÀÀ"(),D"($)À.�!�z
)/¾127}gg7g��(& })/¾002}21�x(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821.公司公告v新ós经v新óÂ � !((��#//¿)�.�(& }.�,$, ".�),$. &�. ,/ &'�/O&.�!�/¿CevAÀÀexÀÀ"(),/

�(& })//002}21.�!(�Àz|(��"¾À�OO�x(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英医药��（��）股���公司 � !((��#//�($() . ,),|&. &�. ,/�,$À�$O"/2025906911/1227814016.fDtz
x(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*06821.月报I截至 2026 年 8 月 31 日õ月�之股�发行人的��变动月报Iv新ós经v新óÂ � 

!((��#//�,$, ".�),$. &�. ,/�(& }/$)O /!}OO/202590490g//& 9),)~�¿|�8gg68g4.�!(�Àzx(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821.v公司公告v凯莱英：2026 年半年r报告新ós经v新óÂ � 

!((��#//�&,"�.�,$, ".�),$. &�. ,/ &'�/¿)"w/¿CevAÀÀexÀÀ"(),D"($)À.�!�z
)/¾12725}g0��(& })/¾002}21�x(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*06821.n股s报9fx%À) À� ('$/"/  &��$,� — !((��#//�$'}"(.w")/,. &�/ ,/ &��$,�/!}/05}21/z
x(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821. é新动态vt10v同花顺金融`务Â � !((��#//%$�) .10-~}$. &�. ,/002}21/

凯莱英 164.13 93.66%*96.23.股票价格9行情91势�9行情9金融ö � !((��#//)(&xOx. &�. ,/�(& }/�{/002}21z
x(�v�&x' "¾&�",$)

A��� !"� #$%&'$(&')"� +)$, �), C& #(/ *002}21.÷史ø格 9 I,¿"�(),O. &� — 

!((��#//!}.),¿"�(),O. &�/"~x)()"�/$��� !"�9À$%&'$(&')"�9()$,9-),9!)�(&') $À9/$($zx(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821.股票é新价格行情,实时1势�,股价分析预测v英为s情 I,¿"�(),O. &� — 

!((��#// ,.),¿"�(),O. &�/"~x)()"�/$��� !"�9À$%&'$(&')"�9()$,9-),zx(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821.股票行情1势技术分析v 来预测v买�ùý建议v英为s情 I,¿"�(),O. &� — 

!((��#// ,.),¿"�(),O. &�/"~x)()"�/$��� !"�9À$%&'$(&')"�9()$,9-),9(" !,) $Àzx(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821.®股分析vú叉û股v同花顺s经 � !((��#///& (&'.10-~}$. &�. ,/002}21/zx(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英 002821 股票DDX 实时资金趋势,主力资金流向,//y,//�,//{分时:据vDDX查£Â � 

!((��#//www.�(& }//y. &�///y/002}21.!(�Àzx(�v�&x' "¾&�",$)



9 月 11 日凯莱英主力资金净流出� 5 日34持{大盘估值处历史高位 9 经?7SÂ ü \业s经新�Âº � 

!((��#//www.""&. &�. ,/2025/0412/10gg56g.�!(�Àzx(�v�&x' "¾&�",$)

凯莱英*002821. é新动态vt10v同花顺金融`务Â � !((��#//%$�) .10-~}$. &�. ,/002}21/zx(�v�&x' "¾&�",$)

本报告由 AI 基于公开ýÞ信息自动ñò、整理Õ生成，信息截至 截至 2026 年 9 月 11 日收盘；部分行情页面存在延时、四

舍五入及统计口径差异，ü能存在时效性差异，具�:据请�公司正»公告及zþ:据终端为准。本报告仅为信息整理与研

�参考，不构成`a投资建议，投资者ï¡立÷øÕ自行[\投资风R。


