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基本状况

上市公司数 508
行业总市值(亿元) 67,465.00
行业流通市值(亿元) 62,092.63

行业-市场走势对比

相关报告
1、《AI4S主线持续升温，WCLC数

据与医药工业发展“十五五”规划强

化创新产业链景气》2026-09-20
2、《AI4S产业化加速，关注WCLC
临床数据催化，积极把握创新产业链

回调后的配置机会》2026-09-13
3、《消化介入国采拟中选结果公布，

国产创新产品有望持续提升份额》
2026-09-13

重点公司基本状况

简称
股价 EPS PE

评级
（元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

药明康德 162.40 3.15 6.39 7.46 8.92 11.03 51.51 25.42 21.78 18.22 14.73 买入

泰格医药 56.81 0.47 1.03 1.28 1.65 2.18 120.73 55.09 44.55 34.40 26.12 买入

和铂医药-B 13.83 0.02 0.65 0.89 0.85 0.94 659.03 21.29 15.54 16.27 14.71 买入

荣昌生物 72.90 -2.60 1.26 7.96 1.97 2.71 -28.02 57.99 9.16 36.94 26.86 增持

康诺亚-B 74.05 -1.72 -1.75 3.57 -1.38 1.68 -42.93 -42.33 20.73 -53.82 44.15 增持

益丰药房 22.08 1.26 1.38 1.62 1.84 2.01 17.51 15.95 13.62 11.98 10.97 买入

众生药业 23.35 -0.35 0.32 0.36 0.41 0.90 -66.34 71.97 64.43 56.38 25.87 增持

海泰新光 81.01 1.12 1.44 1.58 2.24 2.74 72.33 56.26 51.11 36.24 29.61 买入

联影医疗 102.41 1.53 2.27 2.51 3.13 3.85 66.89 45.15 40.85 32.71 26.57 买入

普洛药业 25.30 0.89 0.77 0.89 1.11 1.43 28.42 32.91 28.54 22.81 17.72 买入

备注：数据截至 2026.09.24 收盘价，和铂医药-B、荣昌生物、康诺亚-B 股价单位港元

报告摘要

 医药板块本周先扬后抑、相对占优，政策与产业催化共同强化创新产业链主线。本周
沪深 300下跌 1.51%，医药生物上涨 1.38%，处于 31个一级子行业第 4位，本周生
物制品、医疗服务、医疗器械、化学制药分别上涨 4.06%、1.90%、1.48%、0.97%，
医药商业、中药分别下跌 0.46%、0.45%。周一在医药工业“十五五”规划及 AI4S相
关催化发酵下，创新药、AI4S、CXO和生命科学上游迎来集中修复；随后热点热度逐
步收敛，周四随市场风险偏好回落，前期高弹性方向有所调整，整体呈现强催化启动、
内部轮动加快的特征。结构上，具备数据、模型及湿实验协同能力的 AI4S产业链，以
及具有临床数据和国际化预期的创新药资产表现更为活跃。我们认为，本周波动更多
是快速上涨后的交易性消化，创新驱动、国际化和人工智能赋能的中长期趋势仍在强
化。后续可重点跟踪 ESMO临床数据、三季度订单及业绩验证和政策细则落地，积极
把握优质创新药、CXO及生命科学上游调整后的配置机会。

 “十五五”顶层规划、审评支付配套与 AI4S科研验证形成接力，创新产业链政策与技
术催化持续强化。9月 20日，国家药监局提出推进药品试验数据保护制度落地，建立
儿童药品、罕见病用药等领域市场独占期，并对新靶点、新机制创新药加强前置指导；
医疗器械领域将拓展临床创新成果转化“春雨行动”，在脑机接口等前沿方向完善临床
试验和审评指导原则。同期，2026国际生物医药产业创新北京论坛围绕真实世界医保
综合价值评价、DRG/DIP 3.0、创新药械除外机制、医疗服务价格项目及医保商保协
同释放积极信号，有望进一步打通研发权益保护、审评提速、入院应用和多元支付等
关键环节。产业端，9月 23日 Anthropic公布 Claude辅助发现并经湿实验初步验证
的新型 ART酶系统，形成从数据挖掘、假设生成到实验验证的早期闭环，进一步凸显
高质量数据、自动化实验和验证平台的基础设施价值；ESMO 2026最新突破性摘要
亦强化国产 ADC、双抗及精准靶向药物的临床数据与国际化预期。我们认为，政策确
定性、AI 赋能和国际临床数据将共同支持创新药、CXO及生命科学上游的中长期景
气。

 多癌筛查监管取得关键进展，GRAIL股价显著上涨，测序产业链迎来重要催化。9月
23日，美国 FDA医疗器械顾问委员会就 GRAIL旗下 Galleri多癌筛查产品的安全性、
有效性及整体获益风险三项议题均投出支持性结果，推动Galleri向全球首款获得 FDA
批准的多癌筛查产品迈出关键一步。消息公布后，GRAIL于 9月 24日收涨约 15.4%，
股价创 52周新高。顾问委员会讨论显示，Galleri最终标签可能由MCED调整为MCD，
即删除“early”，但仍保留“multiple types of cancer”且不限定具体癌种清单，在表
述更为审慎的同时保留了广泛的多癌种筛查用途。商业化方面，2026年上半年 Galleri
筛查业务收入达 8250万美元，同比增长 30%；截至二季度末累计商业检测量已超过
59.5万例，并逐步拓展雇主保险及亚洲市场合作，FDA批准有望进一步打开保险支付
和市场渗透空间。我们认为，Galleri若顺利获批，将为多癌筛查建立首个明确的 FDA

下载日志已记录，仅供内部参考



行业定期报告

- 2 - 请务必阅读正文之后的重要声明部分

合规路径，推动血液游离 DNA 甲基化、靶向下一代测序及机器学习技术由实验室自
建检测走向规范化临床应用，并为后来者的临床试验设计、注册申报和支付评价提供
重要参照。建议关注华大基因、贝瑞基因、艾德生物、华大智造、诺禾致源等测序及
肿瘤早筛产业链相关标的。

 重点推荐个股表现：9月重点推荐：药明康德、泰格医药、和铂医药-B、荣昌生物、
康诺亚-B、益丰药房、众生药业、普洛药业、海泰新光、联影医疗。本周平均上涨 0.42%，
跑输医药生物指数 0.96 个百分点；9 月初至今平均下跌 0.40%，跑输医药生物指数
0.55个百分点。

 一周市场动态：2026年初到目前的医药板块进行分析，医药板块收益率-3.42%，同期
沪深 300收益率-4.12%，医药板块跑赢沪深 300收益率 0.70个百分点。本周沪深 300
下跌 1.51%，医药生物上涨 1.38%，处于 31个一级子行业第 4位，本周生物制品、
医疗服务、医疗器械、化学制药分别上涨 4.06%、1.90%、1.48%、0.97%，医药商业、
中药Ⅱ分别下跌 0.46%、0.45%。以 2026年盈利预测估值来计算，目前医药板块估
值 26.6倍 PE，全部 A股（扣除金融板块）市盈率大约为 20.3倍 PE，医药板块相对
全部 A股（扣除金融板块）的溢价率为 31.3%。以 TTM估值法计算，目前医药板块
估值 28倍 PE，低于历史平均水平（34.7 倍 PE），相对全部 A股（扣除金融板块）
的溢价率为 18.7%。

 风险提示：政策扰动风险，药品质量问题，研究报告使用的公开资料可能存在信息滞
后或更新不及时的风险。

下载日志已记录，仅供内部参考
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报告正文

本周观点

 医药板块本周先扬后抑、相对占优，政策与产业催化共同强化创新产业
链主线。本周沪深 300下跌 1.51%，医药生物上涨 1.38%，处于 31个
一级子行业第 4位，本周生物制品、医疗服务、医疗器械、化学制药分
别上涨 4.06%、1.90%、1.48%、0.97%，医药商业、中药Ⅱ分别下跌
0.46%、0.45%。周一在医药工业“十五五”规划及监管配套信号发酵下，
创新药、AI4S、CXO和生命科学上游迎来集中修复；随后热点热度逐步
收敛，周四随市场风险偏好回落，前期高弹性方向有所调整，整体呈现
强催化启动、内部轮动加快的特征。结构上，具备数据、模型及湿实验
协同能力的 AI4S产业链，以及具有临床数据和国际化预期的创新药资
产表现更为活跃。我们认为，本周波动更多是快速上涨后的交易性消化，
创新驱动、国际化和人工智能赋能的中长期趋势仍在强化。后续可重点
跟踪 ESMO临床数据、三季度订单及业绩验证和政策细则落地，积极把
握优质创新药、CXO及生命科学上游调整后的配置机会。

 “十五五”顶层规划、审评支付配套与 AI4S科研验证形成接力，创新
产业链政策与技术催化持续强化。9月 20日，国家药监局提出推进药品
试验数据保护制度落地，建立儿童药品、罕见病用药等领域市场独占期，
并对新靶点、新机制创新药加强前置指导；医疗器械领域将拓展临床创
新成果转化“春雨行动”，在脑机接口等前沿方向完善临床试验和审评
指导原则。同期，2026国际生物医药产业创新北京论坛围绕真实世界医
保综合价值评价、DRG/DIP 3.0、创新药械除外机制、医疗服务价格项
目及医保商保协同释放积极信号，有望进一步打通研发权益保护、审评
提速、入院应用和多元支付等关键环节。产业端，9月 23日 Anthropic
公布 Claude辅助发现并经湿实验初步验证的新型 ART酶系统，形成从
数据挖掘、假设生成到实验验证的早期闭环，进一步凸显高质量数据、
自动化实验和验证平台的基础设施价值；ESMO 2026最新突破性摘要
亦强化国产 ADC、双抗及精准靶向药物的临床数据与国际化预期。我们
认为，政策确定性、AI赋能和国际临床数据将共同支持创新药、CXO及
生命科学上游的中长期景气。

 多癌筛查监管取得关键进展，GRAIL股价显著上涨，测序产业链迎来重
要催化。9 月 23 日，美国 FDA 医疗器械顾问委员会就 GRAIL 旗下
Galleri多癌筛查产品的安全性、有效性及整体获益风险三项议题均投出
支持性结果，推动 Galleri向全球首款获得 FDA批准的多癌筛查产品迈
出关键一步。消息公布后，GRAIL于 9月 24日收涨约 15.4%，股价创
52周新高。顾问委员会讨论显示，Galleri最终标签可能由 MCED调整
为 MCD，即删除“early”，但仍保留“multiple types of cancer”且不
限定具体癌种清单，在表述更为审慎的同时保留了广泛的多癌种筛查用
途。商业化方面，2026年上半年 Galleri筛查业务收入达 8250 万美元，
同比增长 30%；截至二季度末累计商业检测量已超过 59.5万例，并逐
步拓展雇主保险及亚洲市场合作，FDA批准有望进一步打开保险支付和
市场渗透空间。我们认为，Galleri若顺利获批，将为多癌筛查建立首个
明确的 FDA合规路径，推动血液游离 DNA甲基化、靶向下一代测序及
机器学习技术由实验室自建检测走向规范化临床应用，并为后来者的临
床试验设计、注册申报和支付评价提供重要参照。建议关注华大基因、
贝瑞基因、艾德生物、华大智造、诺禾致源等测序及肿瘤早筛产业链相
关标的。

行业热点聚焦

 9月 22日，ESMO 2026公布最新突破性摘要日程。

下载日志已记录，仅供内部参考
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 9 月 23 日，Anthropic 宣布，其人工智能模型 Claude 在海量 DNA 序列数

据中识别出一种此前未被完整描述的酶系统，其中的重复序列排列方式与

CRISPR相似。

 9 月 23 日，FDA 顾问委员会就 GRAIL Galleri 多癌筛查产品 PMA 申请的

安全性、有效性及获益风险三项议题均投票支持。

科创板及港股申报情况

 科创板：当前申报企业共 22家（不含终止），其中提交注册 1家，已问询

20家，中止（财报更新）1家。

图表 1：医药生物行业科创板企业申报情况（不包含已上市公司）

来源：上交所，中泰证券研究所（数据截止至 2026.09.25）

 港股：当前申报企业共 79家（不含失效与撤回），78家为聆讯处理中，

1家为聆讯通过。

下载日志已记录，仅供内部参考
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图表 2：医药生物行业港股企业申报情况（不包含已上市公司）

下载日志已记录，仅供内部参考
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来源：Wind，中泰证券研究所（数据截止至 2026.09.25）

一周行情动态

 2026年初到目前的医药板块进行分析，医药板块收益率-3.42%，同期

沪深 300收益率-4.12%，医药板块跑赢沪深 300收益率 0.70个百分点。

本周沪深 300下跌 1.51%，医药生物上涨 1.38%，处于 31个一级子行

业第 4位，本周生物制品、医疗服务、医疗器械、化学制药分别上涨 4.06%、

1.90%、1.48%、0.97%，医药商业、中药分别下跌 0.46%、0.45%。

图表 3：医药子行业月涨跌幅和周涨跌幅比较（%）

来源：WIND，中泰证券研究所（数据截止至 2026.09.24）

板块估值

下载日志已记录，仅供内部参考
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 以 2026年盈利预测估值来计算，目前医药板块估值 26.6倍 PE，全部

A股（扣除金融板块）市盈率大约为 20.3 倍 PE，医药板块相对全部 A
股（扣除金融板块）的溢价率为 31.3%。以 TTM估值法计算，目前医药

板块估值 28倍 PE，低于历史平均水平（34.7倍 PE），相对全部 A股

（扣除金融板块）的溢价率为 18.7%。

图表 4：医药板块整体估值溢价（2026 盈利预测市盈率）

来源：WIND，中泰证券研究所（数据截止至 2026.09.24）

图表 5：医药板块整体估值溢价（扣除金融板块，2010年至今）

来源：WIND，中泰证券研究所（数据截止至 2026.09.24）

个股表现
 本周涨幅居前标的主要集中于 AI4S、科研服务及生命科学上游，受“十

五五”规划与产业事件催化；跌幅居前标的分布较为分散，主要受个别

监管事件、前期涨幅消化及资金轮动影响。
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图表 6：医药板块本周个股涨幅榜（扣除 ST股） 图表 7：医药板块本周个股跌幅榜（扣除 ST股）

来源：WIND，中泰证券研究所（数据截止至 2026.09.24） 来源：WIND，中泰证券研究所（数据截止至 2026.09.24）

本周中泰医药报告

图表 8：本周中泰医药报告

来源：WIND，中泰证券研究所

重点推荐个股表现
 中泰医药重点推荐组合本周平均上涨 0.42%，跑输医药生物指数 0.96个

百分点；9月初至今平均下跌 0.40%，跑输医药生物指数 0.55 个百分

点。

图表 9：中泰医药重点推荐本周表现

来源：WIND，中泰证券研究所（数据截止至 2026.09.24）

重点公司动态

1. 【贝达药业】盐酸恩沙替尼胶囊的欧洲上市许可申请获得欧洲药品管理局人用药品委员

会积极意见，拟用于治疗 ALK 阳性晚期非小细胞肺癌，为产品在欧洲获批上市迈出关

键一步。

2. 【百利天恒】核心产品 iza-bren（BL-B01D1）全球开发进展触发合作方支付 2.5亿美

元或有里程碑付款；同时，iza-bren联合 PD-1抑制剂一线治疗三阴性乳腺癌获国家药

监局突破性治疗品种认定。
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3. 【艾力斯】甲磺酸伏美替尼片用于 EGFR敏感突变非小细胞肺癌术后辅助治疗的新适

应症上市申请获国家药监局受理。

4. 【翰森制药】HS-10374治疗中重度斑块状银屑病的 III期临床研究达到共同主要终点，

公司将推进新药上市申请。

5. 【健世科技-B】自主研发的 JensClip经导管三尖瓣夹系统获国家药监局批准上市，进

一步完善公司在结构性心脏病领域的产品布局。

6. 【百克生物】呼吸道合胞病毒单克隆抗体组合制剂的临床试验申请获国家药监局受理，

拟用于预防婴幼儿呼吸道合胞病毒感染。

7. 【翰森制药】注射用 HS-20093 用于既往标准治疗失败的骨肉瘤适应症获纳入国家药

监局优先审评审批程序。

8. 【恒瑞医药】HRS-1596、HRS-4729及 SHR-4595等多项创新药临床试验获批，覆盖

体重管理、2型糖尿病、慢性肾病及晚期恶性肿瘤等适应症。

9. 【复星医药】公司及复宏汉霖与 Amberstone Biosciences 达成全球合作，基于 T-MATE
平台共同开发两款 T细胞衔接器产品；首付款及研发、注册里程碑最高约 2.36 亿美元，

商业化里程碑最高约 6.52亿美元，并设销售提成。

10. 【乐普生物-B】公司 4项研究入选欧洲肿瘤内科学会年会，其中 CMG901的 III期研究

入选主席专场最新突破摘要，MRG007的 I期数据入选最新突破口头报告。

11. 【泰恩康】CKBA乳膏治疗玫瑰痤疮的 IIa期研究取得积极结果，15例受试者炎性皮损

数量较基线下降 76.4%，IGA达到清除或基本清除的比例为 60%，公司已启动 IIb期研

究。

12. 【上海莱士】公司拟收购勃林格殷格翰生物药业（中国）有限公司全部股权；标的拥有

6,000升生物反应器产能，可为公司重组人凝血因子产品 SR604提供生产支持。

13. 【翰森制药】注射用 HS-20093用于既往含铂化疗治疗失败的小细胞肺癌，基于关键性

III期 ARTEMIS-008研究的积极结果，获纳入国家药监局优先审评审批程序。。

重点公司股东大会提示

 9月 28日：华兰生物、广生堂、华兰疫苗、诺思格、三友医疗、赛伦生

物、仁度生物、特宝生物、苑东生物

 9月 29日：北大医药、海思科、美康生物、药明康德

 9月 30日：我武生物

维生素价格跟踪

 本周维生素 A、B2、泛酸钙、维生素 C、D3价格保持稳定，维生素 E、
维生素 B1价格有所下降。

图表 10：国产维生素 A的价格变化 图表 11：国产维生素 E的价格变化

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所
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图表 12：国产维生素 C的价格变化 图表 13：国产维生素 D3的价格变化

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

图表 14：泛酸钙的价格变化 图表 15：国产维生素 B1的价格变化

来源：WIND，中泰证券研究所 来源：WIND，中泰证券研究所

图表 16：国产维生素 B2的价格变化

来源：WIND，中泰证券研究所

风险提示

 政策扰动风险。

 药品质量问题。
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 研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险。
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投资评级说明

评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。
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