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关键词
C超赛道 药明康德 康龙化成 凯莱英 药明合联 资本开支 临床前安评 SMO 泰格医药 伊诺斯 昭衍新药 美迪西 订单增速 业绩弹性 新分子赛道 多肽 ADC BD导向 创新药研发 配置价值 

全文摘要
合同研究和合同生产(CRO/CDMO)赛道当前呈现高景气度，订单需求旺盛，头部企业2022年业绩显著增长，超额完成预期目标，增长超双位数。药明康德等公司实际收入与业务增速超出市场预期，盈利水平持续提升。行业资本开支加速，预示上行周期持续。化学大分子、生物大分子及制剂业务增长迅速，其中凯莱英订单大幅增加。临床前安评等内需型细分市场景气度上升，预期业绩将持续超预期。建议关注细分市场龙头，包括伊诺斯、昭衍新药、美迪西等，以及药明康德、康龙化成等综合龙头的配置价值。需强调，以上观点仅代表个人见解，不构成投资建议，且遵守相关法律法规，不讨论敏感信息，内容未经许可不得传播。

章节速览
00:00 C超赛道景气度高涨，龙头公司业绩超预期
会议讨论了C超赛道的高景气度和龙头公司的业绩表现，指出2025年头部公司超额完成业绩指引，收入和利润加速增长。展望2026年，头部公司维持积极增长态势，资本开支加速扩张，行业处于确认的上行周期。

01:44 C超赛道头部企业订单强劲，新分子与内需型C超景气度提升
C超赛道头部企业如药明康德等，订单持续高增，化学大分子、生物大分子等业务表现突出。内需型C超景气度提升，临床前安亭赛道订单增速领先，预计未来两三年行业景气度将持续。

03:22 医药行业复苏分析与投资建议
对话深入探讨了医药行业复苏情况，强调了临床和SMO板块的改善趋势，提出关注综合龙头及细分赛道弹性机会的投资策略，建议投资者关注药明康德等龙头企业及临床前安评领域龙头如伊诺斯等，以把握行业复苏机遇。

发言总结
发言人1
他首先强调了整体盈利水平的持续提升，并对2026年持有积极的展望，计划坚定配置于各细分赛道的龙头公司。他特别提到了C超赛道的景气度高涨，指出在药明康德等头部公司的业绩强劲增长推动下，收入和利润出现加速增长。他认为，当前行业处于上行周期，细分领域中，C超赛道的头部公司订单需求依然强劲，内需型C超的景气度也明显提升，尤其是在临床前安评领域。他建议关注综合龙头以及细分赛道的弹性机会，并提醒所有分享仅代表个人观点，不构成投资建议，同时强调需遵守相关法律法规。

要点回顾
对于C超赛道的配置建议是什么？
发言人1：建议配置时关注两条主线：一是综合龙头的配置价值，如药明康德、康龙化成、药明合联、凯莱英、药明生物等，它们能保持订单与业绩双稳健状态；二是关注细分赛道的弹性机会，如临床前安评领域的伊诺斯、昭衍新药、美迪西等，以及随着业绩复苏节奏趋同而表现的临床板块，例如沛嘉医疗等。

C超赛道在2025年的业绩情况如何？2026年C超赛道的预期增长情况如何？
发言人1：2025年，整个C超赛道的业绩表现非常出色，尤其是头部公司超额完成了业绩指引，实现了双位数以上的增长。以药明康德为例，其2025年三季度给出的全年收入指引为435亿到440亿，而实际完成的收入为454亿多元，持续经营业务增速达到了21.4%，显著高于之前的预期上限。展望2026年，头部企业对整个行业的指引显示出积极态势，预计收入端将较2025年实现加速增长，并且资本开支处于加速扩张状态，行业处于明显的上行周期。

C超赛道中哪些细分领域表现强劲？
发言人1：C超赛道中，头部企业的订单依然强劲，尤其是海外占比高的公司如药明康德、康龙化成、凯莱英、药明合联等，订单持续高增。其中，多肽ABC等业务是重要的增长引擎，凯莱英的在手订单同比增长31.65%，化学大分子、生物大分子及制剂业务订单增速远高于整体水平，同时公司在产能扩张方面也在积极推进。

内需型C超赛道的景气度有何变化？
发言人1：内需型C超赛道的景气度显著提升，临床前安亭赛道订单增速领先。在BD导向的创新药研发需求持续释放背景下，行业景气度有望在未来两三年维持高位。此外，临床板块呈现企稳改善趋势，泰格医药新签订单同比增速从24年的7.3提升至25年的20.6，预计SMO复苏节奏将快于整个临床板块。

