
凯莱英（002821.SZ） 项目介绍

一、公司概况

凯莱英医药集团（天津）股份有限公司（证券简称：凯莱英，证券代码：002821.SZ）成立于1998年

，总部位于天津，是一家领先的小分子药物定制研发生产（CDMO）企业，于2016年在深圳证券交易所

中小板（现主板）上市，并于后续在香港联交所上市（H股）。公司主要为全球制药企业提供小分子创新

药的工艺开发、临床及商业化阶段的定制研发生产服务，并逐步向多肽、寡核苷酸、ADC、合成生物（T

IDES）等新兴业务延伸。2025年，公司实现营业收入约66.70亿元，同比增长14.91%；实现归属于上市公

司股东的净利润约11.33亿元，同比增长19.35%；毛利率约41.99%。截至2025年，公司在手订单约13.85亿美

元，同比增长31.65%；员工约10617人。公司已成为全球小分子CDMO领域的重要参与者之一。

二、核心科学与技术（或核心业务）

凯莱英以小分子CDMO一站式定制服务平台为核心，技术能力涵盖工艺化学、分析开发、放大生产

与商业化供应。其突出的技术亮点在于连续流化学反应（连续反应）、生物催化（酶催化）与合成生物

技术，处于行业领先水平。公司强调绿色化学与工艺创新，通过连续制造提升反应安全性、原子经济性

与成本效率。在新兴业务方向，公司布局多肽与寡核苷酸（TIDES）、ADC（抗体偶联药物）、合成生物

等，顺应新分子药物研发趋势，新兴业务收入占比约29%，同比增长约57.3%。其技术体系兼顾传统小分

子与新兴模态，形成面向不同阶段客户的多层次服务能力。

三、主要产品与管线

与小分子原料药企业不同，凯莱英的"产品"是其CDMO服务能力与工艺平台。小分子CDMO约占收

入71%，服务范围从临床前到商业化全周期；新兴业务（多肽、寡核苷酸、ADC、合成生物等）约占29%

。公司依托位于中国、美国、欧洲的全球化合规生产基地，满足FDA、EMA、PMDA等监管体系的审计

要求，服务全球TOP20药企中的16家。其业务模式以"承接客户药物分子的工艺开发与生产"为核心，不直

接持有终端药品。通过持续的技术平台拓展，公司能够在同一客户的不同分子与不同研发阶段中提升份

额，增强客户黏性。

四、适应症与疾病背景（如适用）

作为CDMO平台，凯莱英服务覆盖肿瘤、感染、代谢、免疫、罕见病等多治疗领域的在研与上市药

物，自身不对应特定适应症。其客户需求与全球新药研发管线高度相关，尤其是小分子创新药仍是当前

药物发现的主要形式之一，为公司的基石业务提供持续订单来源；而多肽、寡核苷酸、ADC等新模态的

兴起，则打开增量空间。全球医药研发外包率的提升与跨国药企对弹性产能的需求，是其业务增长的外

部驱动因素，但行业投融资周期波动亦会传导至订单节奏。

五、竞争格局

全球CDMO行业规模化竞争，国内主要对标企业包括药明康德（合全药业）、博腾股份、康龙化成

、九洲药业等，国际龙头有Lonza、Catalent、Siegfried等。凯莱英以小分子CDMO见长，连续反应与生物

催化技术构成其差异化壁垒，全球化基地与头部药企客户黏性是竞争核心。近年行业经历投融资下行与

产能出清周期，价格与订单节奏波动，头部企业凭借技术与管理优势更具韧性。公司需在价格竞争与新

兴业务产能利用率之间取得平衡，以维持盈利质量。

六、团队与平台



凯莱英由洪浩创立并长期领导（业界公开认知，公司年报以治理层披露为准），建立了以工艺化学

与连续制造为核心的研发与生产体系。公司在中、美、欧设有研发与生产基地，形成全球化合规交付网

络，并通过跨学科团队（化学、分析、制剂、生物、质量）支撑客户项目交付。其在手订单增长反映客

户拓展与产能利用的改善，而多地GMP合规体系是其承接全球订单的基础设施保障。

七、融资与资本

凯莱英于2016年A股上市，后续通过定增、可转债及H股发行等方式融资，支持产能扩张与技术平台

建设。招商资本团队（王荣/陶恩）曾主导相关投资布局，体现招商局集团在CXO赛道的参与。公司市值

与股价随行业周期波动，相关估值以二级市场公开信息为准。作为"A+H"两地上市企业，其财务与订单数

据在定期报告中持续披露，为研究提供透明基础。

八、发展展望

在创新药外包率提升、中国CDMO全球竞争力增强的背景下，凯莱英有望凭借小分子基石业务与新

兴业务（TIDES、ADC、合成生物）协同，实现收入结构优化与盈利修复。2025年营收、净利双增及在手

订单回升是积极信号。后续需关注全球生物医药投融资景气度、大客户订单持续性、新兴业务产能利用

率及行业价格竞争（具体经营规划以公司定期报告与公开披露为准，未公开披露/待确认）。若新兴业务

占比持续提升且产能利用率改善，公司成长弹性有望增强。

从行业背景看，小分子药物仍在全球在研与上市药物中占据重要比例，其工艺开发与生产外包需求

构成CDMO行业的基石。与此同时，多肽、寡核苷酸、抗体偶联药物、合成生物等新模态快速发展，推

动CDMO企业拓展技术边界。跨国药企为控制成本与提升弹性，持续将非核心工艺环节外包，并倾向于

选择具备全球合规体系与多地产能的供应商。就技术特征而言，凯莱英以连续流化学、生物催化与合成

生物见长：连续反应通过微通道或管式反应器实现传质传热强化，提升高危反应安全性与收率；酶催化

以绿色、高选择性著称，可降低副产物与三废；合成生物则用于构建细胞工厂生产复杂分子。这些技术

既服务于小分子，也支撑多肽、寡核苷酸等新兴业务。在全球化布局上，公司于中、美、欧设有研发与

生产基地，并通过FDA、EMA、PMDA等审计，服务全球前二十药企中的十六家，体现出国际客户的认

可。行业近年经历投融资下行与产能出清，价格与订单波动使盈利承压，头部企业凭借技术与管理优势

更具韧性。凯莱英2025年营收、净利双增及在手订单回升，反映需求修复。后续需关注全球生物医药投

融资、大客户订单与新兴业务产能利用（具体以定期报告为准，未公开披露/待确认）。就产业链位置而

言，凯莱英处于创新药产业链中游的工艺开发与生产环节，上游为化工原料与设备，下游为创新药企。

其价值在于以技术与产能承接客户分子从临床到商业化的转化。在质量与合规方面，公司建立符合国际

规范的质量体系，并通过FDA、EMA、PMDA等审计，全球合规能力是其服务跨国药企的前提。研发与

知识产权维度，凯莱英的核心资产包括连续反应、生物催化与合成生物等平台技术，以及大量工艺开发

与放大经验，这些能力难以被快速复制。临床合作上，CDMO与客户在项目早期深度绑定，伴随药物研

发全周期，客户转换成本高、黏性强。从区域布局看，公司中、美、欧基地协同，既贴近创新药研发聚

集地，又兼顾成本与合规，全球化产能是其对抗单一区域波动的缓冲。政策环境方面，医药创新与供应

链安全被各国重视，中国CDMO凭借工程师红利与完整产业链具备全球竞争力；但地缘政治与贸易限制

亦构成潜在风险。行业经历产能扩张后的消化期，价格竞争使盈利承压，头部企业凭借技术壁垒更具韧

性。凯莱英2025年业绩回升与在手订单增长为积极信号，后续取决于全球投融资与新兴业务产能利用（

未公开披露/待确认）。从发展脉络看，凯莱英自1998年成立、2016年A股上市后，由小分子CDMO拓展至

多肽、寡核苷酸、ADC与合成生物等新兴业务，并完成"A+H"两地上市，体现出由单一模态向平台化、

全球化演进的路径。在行业共性挑战方面，CDMO面临投融资周期、订单波动与价格竞争，新兴业务产

能建设需平衡资本开支与利用率；地缘政治与供应链安全亦影响跨国合作。在趋势层面，连续反应、生

物催化与合成生物被视为绿色与高效制造方向，多肽、寡核苷酸与ADC需求景气度较高。对凯莱英而言



，技术壁垒与全球合规是其护城河，2025年营收、净利双增与在手订单回升为积极信号，后续取决于全

球投融资、大客户订单与新兴业务产能利用（未公开披露/待确认）。在研发与人才体系方面，凯莱英以

工艺化学与连续制造为核心，组建跨学科团队并形成可复用的工艺开发方法论，其技术壁垒来自长期项

目经验与隐性知识积累。在全球化与出海层面，公司于中、美、欧基地协同，服务全球前二十药企中的

十六家，多区域合规产能是其承接国际订单的前提，也有助于对冲单一市场波动。在数字化与绿色制造

趋势下，连续反应、酶催化与合成生物被广泛应用于提升安全性、收率与可持续性，符合全球药企对绿

色供应链的要求。就行业政策而言，医药创新外包率提升与供应链安全考量利好具备全球合规能力的CD

MO；但地缘政治、贸易限制与环保安全监管亦构成变量。对凯莱英而言，技术领先与全球交付是其护城

河，2025年业绩回升与在手订单增长为积极信号，后续取决于全球投融资、大客户订单与新兴业务产能

利用（未公开披露/待确认）。从产业协同角度看，CDMO作为创新药产业链的关键环节，其发展水平关

乎本国医药创新的整体效率；本土CDMO能力越强，越能支撑国内创新药企将分子高效转化为产品。就

监管科学而言，工艺变更、分析方法转移与跨国产地监管一致性，是全球化CDMO必须持续应对的课题

，企业质量体系的成熟度直接决定其能否进入高标准供应链。凯莱英在连续制造与绿色工艺上的投入，

亦契合全球对制药业可持续性的要求。总体而言，公司凭借技术壁垒与全球合规能力，在行业周期波动

中具备相对韧性，后续经营以定期报告披露为准（未公开披露/待确认）。

信息来源：公司2025年年度报告、公司官网（asymchem.com.cn）、公开报道及上述 briefing

摘录。


