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医药 AI制药行业动态点评 领先大市-A(维持)
晶泰控股收到 5100万美金首付款，AI制药商业模式得到验证
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医药板块近一年市场表现
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相关报告：

【山证化学制药】创新药动态更新：

GLP-1+Amylin 疗法：GLP-1 RA+Amylin

类似物在超重/肥胖 III 期临床达到主要

终点，国产 GLP-1/GIP RA+Amylin类似

物潜力已现 2025.8.5

【山证生物医药Ⅱ】创新药动态更新：

肺癌 ADC药物：TROP2、EGFR×HER3、

EGFR、PD-L1 ADC在NSCLC疗效突出，

DLL3ADC 在 SCLC ORR优秀 2025.8.5
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投资要点：

 事件：晶泰控股于 2025年 6月宣布与美国生物制药公司 DoveTree签定

战略合作协议，利用 AI+机器人药物发现平台为后者开发肿瘤、免疫炎症等

领域的候选药物（小分子及抗体类），并于 8月 5日获得 5100万美元的首付

款，后续可获 4900万美元付款及最高 58.9亿美元里程碑款项，另享个位数

百分比的销售分成。DoveTree 获得全球独家商业化权利，该合作体现了 AI

制药企业商业化落地的加速。

 AI制药领域的高额合作频现，反映出传统药企对 AI技术的迫切需求。

2022年 11月英矽智能（Insilico Medicine）与赛诺菲达成潜在价值 12亿美元

的 AI药物开发合作；2021年 Recursion Pharmaceuticals与罗氏签署 AI药物

研发协议，并获得 1.5亿美金首付款。这些案例共同表明，AI在靶点发现、

分子设计、临床试验优化等环节的价值已获行业认可。2025年 6月石药集团

与全球生物制药巨头阿斯利康签订战略研发合作协议开发新型口服小分子

候选药物，并获得 1.1亿美元首付款。AI制药企业持续出现与MNC 的大额

订单合作验证了 AI制药公司通过技术授权与分成模式实现盈利的可行性，

并说明传统药企巨头对 AI制药辅助研发的需求迫切。

 AI制药或处于爆发期前夕。AI制药行业将呈现三大趋势：一是技术融

合深化，量子计算、生成式 AI与大模型的应用将提升药物设计效率；二是

合作模式多元化，除 License-out（授权合作）外，AI企业可能更多参与下游

临床开发以分享更高收益；三是监管框架逐步完善，FDA等机构已开始制定

AI在药物评审中的规范，行业标准化进程加速。晶泰科技此次合作既是行业

爆发期的缩影，也预示着 AI制药将从“概念验证”迈向“规模产出”的关

键阶段，但长期竞争力仍取决于临床转化能力与商业化兑现。

风险提示：AI制药研发进展不及预期。
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分析师承诺：
本人已在中国证券业协会登记为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报

告。本人对证券研究报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规，研究方法专业审慎，分析结论具有

合理依据。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐

意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位或执业过程中所掌握的信

息为自己或他人谋取私利。

投资评级的说明：
以报告发布日后的 6--12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的涨跌幅为基准。其中：A 股

以沪深 300 指数为基准；新三板以三板成指或三板做市指数为基准；港股以恒生指数为基准；美股以纳斯

达克综合指数或标普 500指数为基准。

无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见的结果的重大不确定事件，或者其他原因，

致使无法给出明确的投资评级。（新股覆盖、新三板覆盖报告及转债报告默认无评级）

评级体系：
——公司评级

买入： 预计涨幅领先相对基准指数 15%以上；

增持： 预计涨幅领先相对基准指数介于 5%-15%之间；

中性： 预计涨幅领先相对基准指数介于-5%-5%之间；

减持： 预计涨幅落后相对基准指数介于-5%- -15%之间；

卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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