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投资者关系活动记录表
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投资者关系活动

类别

□特定对象调研  □分析师会议

□媒体采访      √业绩说明会

□新闻发布会    □路演活动

□现场参观      □其他（请文字说明其他活动内

容）

参与单位名称

及人员姓名

申万医药 1人
浙商证券 3人
嘉实基金 3人
光大证券 1人
财通证券 2人
东吴证券 1人
国盛证券 1人
国开自营 1人
德睿恒丰 1人
中信证券 4人
汇升投资 2人
诺安基金 2人
民生证券 1人
万得 1人

森锦投资 1人
觉他投资 1人
相聚资本 1人
兴银基金 1人
华福医药 1人

上海贵源投资 1人
华创证券研究所 1人
汇华理财有限公司 1人
浙商证券自营 1人

北京金百镕投资管理有限公司 1人
蜂巢基金管理有限公司 1人

荷荷（北京）私募基金管理有限公司 1人
国泰基金管理有限公司 1人

国彤创丰私募基金管理有限公司 1人
北京和聚私募基金管理有限公司 1人
恒生前海基金管理有限公司 1人
华夏未来资本管理有限公司 1人



华夏久盈资产管理有限责任公司 1人
北京跃微创业投资管理中心（有限合伙）1人

上海道合私募基金管理有限公司 1人
上海丹羿投资管理合伙企业(普通合伙)1人

人保资产管理有限公司 1人
上海歌汝私募基金管理有限公司 1人
上海勤远资产管理有限公司 1人
上海汐泰投资管理有限公司 1人
上海森锦投资管理有限公司 1人

上海五地私募基金管理有限公司 1人
上海新伯霖私募基金管理有限公司 1人

上海季胜投资管理有限公司 1人
深圳固禾私募证券基金管理有限公司 1人
深圳市前海红筹资本管理有限公司 1人

深圳市君茂投资有限公司 1人
深圳市尚诚资产管理有限责任公司 1人
上海原泽私募基金管理有限公司 1人
苏州高新私募基金管理有限公司 1人

中航基金管理有限公司 1人
中融汇信期货有限公司 1人

中信证券资产管理有限公司 1人
珠海德若私募基金管理有限公司 1人
中意资产管理有限责任公司 1人

绿地金融投资控股集团有限公司 1人
太朴持信私募基金管理（珠海）有限公司 1人

个人投资者 1人
时间 2024年 8月 30日

地点 进门财经电话会议

上市公司接待人员

姓名

董事长 赵宣

董事会秘书 陈斌

财务总监 韩磊

证券事务代表 常逸群

投资者关系活动主要

内容介绍

1、公司领导介绍 2024年半年度主要情况

首先，感谢中信、申万、国盛、浙商、华福、华

创、民生的分析师朋友组织本次键凯科技半年报业绩

说明会。尊敬的各位投资者朋友大家好，我是键凯科

技的证券事务代表常逸群。 

公司于今天发布了 2024 年半年报。2024 年上半

年，公司的营业收入和净利润较上年同期相比均有所

下降。公司营业收入 1.29 亿元，较上年同比下降

24.99%;归母净利润 2,794.48 万元，较上年同比下降

59.06%。报告期内业绩下降，主要是下游大客户要求

交付的产品数量减少，以及技术服务收入因专利到期



较上年同期大幅下降所致。同时，由于辽宁募投项目

开始试生产，与生产相关的房屋建筑物、机器设备折

旧均需全部计入当期营业成本，也对公司当期的净利

润产生了较大影响。尽管如此，2024 年，由于我们支

持的首个国外创新药客户产品的上市销售，使得报告

期内国际药品端整体销售收入同比增加了 73.38%。
研发投入方面，报告期内键凯科技的研发费用为

2,794.81 万元，占收入比重为 21.73%。研发项目

中，PEG伊立替康项目小细胞肺癌适应症正在进行三

期临床前的准备工作，项目推进情况符合预期；第二

个适应症突破性治疗脑胶质瘤的Ⅱ期临床入组顺利进

行中。创新医疗器械方面，聚乙二醇交联透明质酸钠

项目处于注册审评阶段；注射用复合透明质酸钠溶液

项目临床试验截至目前随访期已经结束，进入数据统

计阶段，预计在 2024 年第四季度完成临床实验。公司

专利申请和维持工作持续有序开展，报告期内提交新

申请专利 18件，新获得授权 5件。
2024 年下半年，公司仍将继续处于业务和业绩调

整期。在当前形势下，公司作为医药行业上游供应链

中的一员，必须直面现状，积极参与竞争，只有领先

于行业、积极向下游的新方向拓展，紧跟新技术、新

应用的趋势，才能在普遍内卷的市场中脱颖而出。我

们将在这段困难期间内夯实基础，加强生产管理、质

量体系建设及成本控制，重视产品研发及工艺优化，

加快新产能释放节奏，提升团队素质与市场开拓力

度，保证对新业务、新能力的投入，保证重点研发项

目，为未来的发展充分做好各项准备。同时，我们在

报告期内已经看到了产品结构调整对收入的良性影

响。报告期内，公司下游国际药品端客户新药的上市

销售已为公司订单带来一定增长。同时，上半年公司

下游客户新增一个已提交上市申请的国际新药项目，

目前公司共有两个处在 BLA阶段的国际新药项目，均

有望在获批上市销售以后对公司业绩产生积极影响。

最后，我们要感谢所有股东和合作伙伴长期以来

对键凯科技的支持。我们坚信，通过我们的不懈努力

和您的支持，键凯科技终将克服难关！接下来我们将

就细节问题为大家进行解答。公司也希望借助此次的

业绩说明会，和大家多多交流。

2、投资者问答：

Q：公司上半年国内外主要几个头部客户发货情况如

何？下半年备货订单需求趋势？

A：上半年受客户采购计划、库存管理计划、交付节

奏等多方面因素影响，原有大客户发货量有所下降。



国内两个主要客户收入额较上年都有所下降，其中第

一大客户收入额下降 45%。国际客户方面，药品端 1
个大客户收入大幅增加，成为 2024 年上半年第一大客

户；医疗器械端，1 个客户收入额下降约 55%，主要

系客户调整库存管理计划备货量下降所致。同时，国

际两个已经结束三期的客户目前均进入申报阶段暂无

材料采购需求，因此在报告期内材料采购出现了比较

明显的下降。

目前半年报披露的在手订单金额为 9349 万元。国

内第一大客户的合同还在商谈中，数量及金额需要新

的合同签署后再看。国外不同客户的订单量差异很

大，医疗器械端个别大客户由于备货量下降订单下

降，但药品端的订单在增加，2024 年总体收入趋势暂

不确定。

Q：公司海内外管线临床早期项目中公司比较看好以

及比较有潜力的项目有哪些？潜在订单展望？

A：目前国际管线中，国际新药管线中开始大量使用

新型的单一分子量聚乙二醇衍生物作为 linker，如
ADC、PDC、免疫偶联药物等；同时也有一些新领域

的与核酸类药物或疫苗相关的管线出现。由于这些项

目暂时还处于临床早期阶段，目前对公司营业收入影

响不大，但对未来将产生重要影响。

Q：公司在几年前已经表达过国内市场价格有下降趋

势，目前国内产品和国外产品价格变动趋势？

A：国际产品价格基本保持稳定；国内产品价格由于

客户整个下游利润空间收窄、客户对成本敏感度大幅

提升，因此产品价格承压，下降趋势是存在的，公司

会努力和客户商讨，尽可能保证利润。

Q：盘锦产能验证进度，后续产能爬坡预期，以及今

年对经营利润的影响？

A：盘锦工厂目前还处在试生产阶段，但已经创造了

一些价值，为天津工厂提供国外新上市药品端产品的

重要中间体。盘锦工厂 2024 年上半年折旧 700多万

元，排除直接材料费用的全年成本预测在 4000-4200
万元。

Q：国内国外大概产品销售的毛利率水平？

A：2024 年上半年国内产品的销售毛利率仍保持在

70%左右，国外产品销售毛利率是 65%左右。国外销

售毛利率较低的主要原因为海外个别产品工艺仍在优

化，且盘锦工厂的部分折旧摊销计入了本期国际药品

端客户的成本。

Q：聚乙二醇伊利替康正在筹备三期，请问今明后年

公司研发费用预期及结构？



A：目前预估伊立替康小细胞肺癌适应症临床三期如

果全部由公司独立完成，花费在 1.6 个亿左右。今年

伊立替康还需要大约 3000 万的投入。由于之前我们接

洽过的意向方及一些新进的意向方都在继续关注伊立

替康项目Ⅲ期临床的进度，随着三期临床的开展，可

能会有新的合作伙伴加入进来，我们就不需要独立承

担全部的后续的费用。

Q：2024年半年报披露的在手订单国内外拆分？

A：国内 2200多万，占比约 24%；国际 7100多万，占

比约 76%。
Q：公司之前希望未来 3~5 年形成材料平台和创新服

务平台双驱动的一个商业模式，现阶段，公司材料平

台面临新老客户产品结构调整比之前想象的更严峻，

创新服务平台也没有很好的成长起来，站在当下的时

点，请公司回顾这两年不及预期发生在哪些方面？从

材料平台到创新服务平台双驱动的节奏展望？

A：公司过去创新服务平台收入主要来自于特宝生

物，要在此基础上加快创新平台的进展，因此培育了

医美管线，也期待有通过技术授权带来销售提成方式

的项目出现。但是创新平台的周期普遍比材料平台要

长，现阶段由于来自特宝生物的销售提成断崖式下

降，而医美管线尚未正式落地，创新平台的销售收入

是大幅缩水的。未来，随着特宝生物新产品持续销售

及后续新产品获批，以及医美管线落地，创新平台相

对快速发展的势头将逐渐形成。

Q：PEG衍生物市场格局变化？中长期维度公司市场

份额展望？

A：全球范围内 PEG应用范围还在不断扩大，整体市

场规模在不断增加。国内市场相对竞争比较激烈，键

凯的市场份额没有明显增加，但在竞争中仍能长期保

持领先趋势。但是国外的份额还在不断扩大，董事长

现在在美国考察，发现不断有来自研发阶段客户的新

应用方向出现。公司今天还收到海外客户就使用公司

新结构衍生物的项目在美国顺利 IND而向公司表达感

谢。希望未来可以开拓更多的国际市场份额。

Q：医美系列产品的临床及商业化进展？

A：凝胶产品的注册审批工作顺利进行。目前的工作

重点是要尽快完成发补。公司正在有计划地与意向方

开展初步接触，暂时未形成实质性协议。长效水光针

产品大概也是相同的商业化思路。

Q：公司从 2021 年以来，海外尤其是药物管线数目增

长还是非常可观的，请问原先合作的项目进展如何，

量是否有改善？



A：整体来讲，海外市场仍呈现良性发展的状

态。2024 年半年度报告中披露的海外客户管线与 2024
年 6 月 29 日发布《关于 2023 年年度报告的信息披露

监管问询函的回复公告》披露的数据相比，国内药品

研发项目增加 1 个、医疗器械研发项目增加 1 个、疫

苗研发项目增加 3 个；海外药品研发项目增加 1 个、

医疗器械研发项目增加 1 个。由于很多海外客户只在

申报的关键时刻与公司交流项目进度，因此公司统计

到的数据不一定能反映全部项目的实际进度，但是能

反映整体趋势。

Q：海外竞争对手 NOF等，公司认为他们对于偏临床

早期的项目的意愿如何？

A：NOF一直是键凯的竞争对手，他们对临床早期项

目的意愿也是很强烈的，但键凯接手早期研发阶段的

小订单更多。公司进入临床阶段和上市阶段的客户项

目与NOF相比稍微弱一些，但上升势头比较明显。

Q：天津产能，盘锦产能，未来如何定位，订单如何

分配？

A：盘锦设计产能是天津 6-10倍，需要有足够的批量

才能拉低整体的成本。目前盘锦新厂还在试生产阶

段，生产情况稳定后才能得到更准确的运营数据和间

接费用，进而算出盈亏平衡点。天津现有订单仍维持

在天津工厂生产，中间体和新订单尽可能多放在盘锦

生产。

Q ： 公 司看好未 来 PEG 在新 兴 技术领域比如

ADC、PDC 领域的一些应用前景，公司目前有没有一

些进度比较靠前的客户的案例可以分享，以及 PEG在
这些项目中价值量的占比？

A：公司在 ADC、PDC还有免疫偶联药物方面都有一

些国外临床早期的客户，未来用量不会太小，而且涉

及到的产品单价较高，未来对公司收入端是有良性影

响的。

Q：PEG 产品在多肽领域的应用，以及产品积累和客

户拓展情况？

A：过去 PEG 产品在多肽领域一直是有应用的。侧链

里有一小段 PEG，公司也参与了一些与侧链相关的业

务，但目前在国内侧链的价格非常低，只有盘锦工厂

生产到达一定量的时候，公司在竞争中才有优势。从

侧链技术本身来看，可以与很多药物结合，但是需要

针对不同的肽研发不同的侧链。我们也有相关的研

发。

Q：关于公司海外出口产品，尤其是美国等地区是否

会受到潜在的加征关税的影响？



A：公司已经在提前筹划一些措施，为可能的变化做

好准备。

Q：关于兽用 mRNA疫苗和下游客户合作的最新进

展？

A：由于阶段尚早，短期内不会对公司收入端产生太

大影响，确实有客户做的还不错。

Q：海外是否有同类 PEG交联的医美产品，销售和使

用效果如何？

A：据公司了解，目前只有意大利的一款产品使用

PEG作为交联剂，能查询到有文献提到它的安全性和

有效性良好，但没有销售额的数据。意大利的产品用

的是多分散的 PEG，公司用的是单一分子量的，两款

产品的分子量比较接近。

Q：国内器械领域相关的 PEG应用项目如何，潜力如

何？

A：国内有很多小的医疗器械公司脱颖而出，有的也

顺利完成了融资。公司认为国内的医疗器械在未来还

是非常有前途的，目前支持的国内医疗器械研发项目

有 10个。
Q：价格压力主要来自国内么？

A：一方面竞争对手主动压价，另一方面是客户的成

本压力很大希望降价。公司要保证产品质量就要维持

一定的价格，会尽力和客户进行商谈。

Q：能否进一步再介绍一下国内国外新增客户的情

况？

A：公司新增的客户，研发的都是一些偏新领域的项

目，目前的国内新项目在不断跟进国际技术发展的新

趋势。从国际上新增的进入临床阶段的项目看，基本

上都是新应用，包括一些针对新适应症的 mRNA 类疫

苗项目。还有一些非医药类的客户，公司不太清楚具

体用途。

附件清单（如有）

日期 2024.9.03

来访人签字：

董事会秘书/证券事务代表签字：


