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证券代码：300482 证券简称：万孚生物

债券代码：123064 债券简称：万孚转债

广州万孚生物技术股份有限公司投资者关系活动记录表

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：电话会议，投资者线上交流会

参与单位名称及

人员姓名

华创证券有限责任公司、华泰证券股份有限公司、开源证券股份有限公司、

兴业证券股份有限公司、中国银河证券股份有限公司、中泰证券股份有限公

司、中信建投证券股份有限公司、中信证券股份有限公司等机构

时间 2026 年 8 月 24 日

地点 电话会议

上市公司接待人

员姓名

董事长：王继华

副总经理、财务总监：余芳霞

董事会秘书：胡洪

投资者关系活动

主要内容介绍

一、公司 2026 年半年度经营情况介绍

2026 年上半年，IVD 行业仍处于深度调整期的延续阶段，国内集采落地

执行、DRG/DIP 2.0 平稳运行、检验套餐解绑影响逐步消化，行业检验量呈现

底部企稳信号。在此背景下，公司以“直面现实、砥砺再战”的精神扎实推

进经营调整，经营质量实现显著改善，业务结构持续优化，战略性新业务梯

次成长。

报告期内，公司实现营业总收入 103,850.65 万元；归属于上市公司股东

的净利润 12,065.50 万；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益后的净利

润 8,731.17 万。2026 年上半年，公司收入端继续盘整，利润端有所承压。从

外部环境看，国内 IVD 行业仍处于深度调整期的延续阶段，集采降价、检验

套餐解绑及 DRG/DIP 付费改革对医院终端检测量和检测单价仍存在阶段性压

力；从公司经营层面来看，公司延续 2025 年以来的“直面现实、砥砺再战”



2

的经营思路，强化终端纯销导向、优化经营性现金流、推动结构性改革，短

期内对收入和利润仍存在阶段性影响。

报告期内，公司经营质量显著提升。在利润表层面，合并报表毛利率同

比增长 0.66 个百分点，表明公司主营业务在 IVD 行业价格承压的大背景下仍

保持了利润率的稳定。在现金流量表层面，经营性现金流量净额从去年同期

的负 5631.15 万元增至 42,399.84 万元，由经营性现金流净流出转变为经营

性现金流净流入，显示公司主营业务持续夯实、财务基本面更为稳健。在企

业营运指标方面，应收账款周转天数减少 39 天，公司运营资金管理效率得到

显著优化。

综上，公司经营正从“规模化导向”转向“有利润的增长、有现金流的

利润”的可持续盈利性增长模式，经营基本盘得以持续夯实。

国内定量业务：报表端收入同比略有下滑，但终端纯销数据明显好于报

表端数据。上半年国内定量上半年累计终端纯销同比增长，其中国内管发纯

销同比增长、终端层级持续上移；免疫荧光依托糖化血红蛋白纳入老年免费

体检的政策东风，糖化纯销同比高速增长；电化学全自动血气生化分析仪持

续拓展装机，国内业务实现逆势增长。

国内金标业务：收入略有下滑，主要受去年同期呼吸道检测高基数以及

集采深化、检验套餐解绑等政策因素影响。但结构上亮点显现：登革热检测

产品起量时间显著早于往年、市场覆盖更全，在流感需求下滑背景下实现逆

势增长；FG-3000 免疫层析分析仪持续推进装机与产品迭代，形成“仪器+试

剂”绑定、以机带量的终端升级路径。

国际业务：收入保持稳健、盈利水平进一步提升，分子诊断海外业务、

公卫业务实现翻倍以上增长，管式化学发光在多个国家完成首次装机并快速

上量，俄罗斯、菲律宾子公司保持同比增长，印度、墨西哥子公司推进实体

成立，本地化运营模式持续复制推广。

美国子公司：盈利率水平显著提升，2C 产品、POC 产品分别进入头部零

售与分销渠道，毒检市场份额稳固，呼吸道领域持续推进渠道多元化。

二、问答环节
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问题一：公司国际业务上半年收入增速低于预期的主要原因？对全年国际业

务增长的判断？

国际业务是公司的相对优势板块，公司拓展海外市场已有二十多年历史，

在产品线丰富度、渠道和品牌层面具备优势。上半年报表端收入增速偏慢，

主要系公司在做基础性蓄力工作：一是积极推进本地化布局，包括海外本地

仓建设、子公司推进等举措；二是加大力度推广管式发光、分子、病理等新

产品线，目前仍处于市场铺垫阶段。预计上半年的蓄力工作会在下半年业务

数据上得到体现。公司国际战略清晰，已找到差异化竞争优势，对全年国际

业务增长充满信心。

问题二：如何看待国内 IVD 行业后续增长？公司内部策略调整预计持续到什

么阶段？

2024 年、2025 年是 IVD 行业政策调整的主要阶段，2026 年政策层面已呈

向好趋势。当前行业增量放缓，但仍有三类可挖掘机会：一是从临床价值出

发发力创新，将临床需求转化为产品和服务；二是基层医疗市场存在大量未

被满足的需求，包括糖尿病、生殖等领域；三是进口替代仍有较大空间。政

策端总体鼓励创新、支持行业集中、淘汰落后产能，病理、分子领域价格政

策设计偏向支持，常规免疫、生化项目此前要求拆分套餐，现允许联检、收

费层面给予一定折扣。公司自 2025 年启动内部经营策略调整，更重视经营质

量与终端合作，2026 年公司进入国家自然科学基金相关项目，可以帮助我们

从临床实际问题中找到更多的创新的发展方向或者创新的技术，再利用我们

企业的产业化的能力和医院强强结合，来推动我们这个行业的国产化。同时

强调纯销与商机管理。相关调整效果释放有一定滞后性，短期存在阵痛，但

中长期效果会逐步显现，公司对国内诊断市场整体持乐观态度。

问题三：上半年经营现金流大幅改善的原因？美国关税对业绩影响展望？

经营性现金流量净额从去年同期的负 5631.15 万元增至 42,399.84 万元，

由经营性现金流净流出转变为经营性现金流净流入，核心是围绕应收、应付、

库存三个环节提升周转效率，其中重点加强了应收账款的清理和追收，应收
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账款周转效率明显提升。

美国关税方面，2025 年关税政策变动对当年业绩影响较大；2026 年上半

年公司向美国政府提交关税申请，目前已收到两百多万美金的关税退回。

问题四：2026 年出台的检验收费立项指南，对公司业务以及行业在量、价两

个维度会带来什么影响？

检验收费立项指南的影响需分情况看待：对于进入指南的项目，确定性

较强会有使用量的支撑，但盈利空间可能受限，不一定能贡献较高利润；对

于未进入指南的项目，属于自费范畴，若为临床刚需，反而不会受集采政策

影响，也具备发展机会。公司会以平常心看待该政策，后续根据指南内容调

整经营策略，只要策略调整得当，无论项目是否进入指南都能获得相应发展

机会。

问题五：公司海外各项业务的未来发展情况？哪些地区会有亮点？

公司海外业务分为国际部和美国子公司两大板块。国际部上半年表现稳

定。分产品线看：荧光平台为第一大收入来源，上半年荧光新品收入表现良

好，新品上量对单产提升助力明显；场景方面上半年新增覆盖 33 个国家的医

院终端，涵盖危急重症、床旁检测、门急诊等场景，已进入埃塞俄比亚联合

国医疗中心等当地头部医院。胶体金平台产品分化明显，传统品类稳中有降，

WHO PQ 认证品类优势突出，已取得艾滋自测、艾滋 POC、疟疾产品 PQ 认证，

高敏疟疾正在推进临床，埃博拉产品进入世卫组织产品测试名录，PQ 相关收

入上半年增速较快。化学发光平台上半年在 9 个国家出货，推进符合预期。

电化学平台湿式血气产品成功导入超 30 多个国家，同比增速为所有产线中增

速最快的板块，另外公司持续推进干式血气、干式凝血、湿式凝血等产品海

外导入。

美国子公司方面，万孚是目前美国呼吸道领域唯一拥有全产品 510K 认证

的公司（流感单检、新冠单检、新冠流感三联检），未来可凭借该认证优势拓

展更多市场；关税方面，2026 年 7 月 24 日起美国执行新关税政策，美国子公

司需承担的关税降至 12.5%，较去年大幅下降，已有多家美国渠道商和大客户
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主动对接合作，下半年呼吸道业务存在新的增长机会。

问题七：病理立项指南落地后院端有哪些积极变化？公司与赛维森、生强的

协同效应如何？

病理是肿瘤诊断、疾病预后判断的金标准，数字病理和分子病理是传统

病理的重要升级方向。公司自 2018 年起布局病理领域，除自身免疫组化病理

业务外，还通过投资方式延伸能力边界，投资了生强、赛维森、医准智能等

病理相关企业。目前相关投资企业发展态势良好。病理相关新政对行业是重

大利好，长期来看，AI 在病理、影像场景的应用是医疗 AI 中最直接、需求最

迫切的方向，赛道成长空间充足。

问题八：公司终端纯销表现较好，报表端业绩大概什么时候能追上纯销表现？

公司从 2025 年开始提升对纯销的关注度，纯销是收入持续增长的根基。

目前营销端已落地多项动作：一方面面向化学发光业务出台针对性策略，加

大市场投入，明确区域拜访要求，联合渠道开展终端推广，通过专项客户沟

通纽带与终端开展深度业务沟通；另一方面持续丰富产品矩阵，仪器端现有

i1900、i2900、FC-2100、FC-6000、FC-9000 等机型，2026 年底还将推出 FC-6100

机型，试剂端甲功注册证数量为甲状腺检测领域最全的菜单之一，同时推出

了多款肿标、细胞因子类产品。目前暂无法预测报表端业绩追上纯销的具体

时间，但 2026 年下半年相关动作会显现效果，公司中长期增长目标始终保持

不变。

三、总结

短期来看，公司业务确有一定承压，但公司内部对形势保持清醒认识，

正有序推进结构性调整，核心是关注临床价值、聚焦终端纯销。在创新层面，

公司没有停止步伐，反而在加大投入，相关成效会逐步在业务数据中呈现。

战略层面，公司方向明确：一是与时俱进，紧跟宏观政策变化；二是持

续加大创新投入；三是持续推进内部增效。

执行层面，公司抓住了几个大的发展机会：第一，化学发光必须突破，
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否则公司在 IVD 领域的行业地位将受到限制，公司有更高的目标；第二，持

续夯实分子、病理及 POCT 业务的市场地位，无论在新一代荧光还是未来新技

术层面，研发投入都没有停止；第三，顺应“诊疗一体化”趋势，公司始于

POCT 但不止于 POCT。

无论战略层面还是内部运营层面，公司都最了解自身的整体布局，对未

来发展充满信心。


