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[Table_Summary] 行业观点： 

1) 周度回顾。上周（5 月 11 日-5 月 15 日）医药生物板

块收跌 2.75%，跑输沪深 300（-0.25%）和 Wind 全 A

（-0.74%）。从细分板块来看，三级子版块全线收跌，

血液制品（-4.3%）、其他生物制品（-3.87%）和体外

诊断（-3.5%）领跌。从个股来看，昂利康（35.2%）、

力诺药包（29.1%）和奕瑞科技（21.7%）涨幅居前，

信立泰（-26.4%）、博腾股份（-23.9%）和海王生物（-

22.7%）跌幅居前。 

2) 创新药平台型 BD 再升级。 5 月 12 日，恒瑞医药官宣

以潜在总额约 152 亿美元、近期付款最高 9.5 亿美元

的对价，将 13 款早期创新项目（覆盖肿瘤、血液及免

疫领域）授权 BMS 进行大中华区以外的全球开发，同

步引入 BMS 免疫管线的大中华区权益，并主导全部项

目的早期临床开发。不同于去年的明星管线主导的 BD

交易，今年石药、信达、恒瑞的一系列 BD 交易转向早

期平台型输出，这标志全球创新药分工体系进入“中

国早期发现-全球后期开发"的新时期。国内头部药企

正以研发平台与临床转化效率获得全球 MNC 的战略级

认可。我们认为生物医药作为国内具有全产业链优势

的行业，早期管线的批量出海不仅打开了估值天花板，

更带动着中国创新药正从产品输出转向创新体系输

出，国内创新药在双抗、ADC、小分子靶向等领域已构

建起具有竞争力的持续迭代创新平台。已授权品种陆

续进入临床概念验证期，具备宽阔早期管线储备的平

台型公司有望持续产生全球级 BD，建议关注具备早期

研发平台优势及全球化临床执行能力的头部创新药公

司。 

3) 风险提示：地缘冲突加剧风险；业务落地不及预期；

行业竞争加剧风险；并购重组存在不确定性；药品研

发不确定性风险。 
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一、市场周度回顾 

上周（5 月 11 日-5 月 15 日）医药生物板块收跌 2.75%，跑输沪深 300

（-0.25%）和 Wind 全 A（-0.74%）。从细分板块来看，三级子版块全线

收跌，血液制品（-4.3%）、其他生物制品（-3.87%）和体外诊断（-3.5%）

领跌。从个股来看，昂利康（35.2%）、力诺药包（29.1%）和奕瑞科技

（21.7%）涨幅居前，信立泰（-26.4%）、博腾股份（-23.9%）和海王生

物（-22.7%）跌幅居前。 

 
Figure 1 申万一级行业涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 
Figure 2 医药细分三级子行业涨跌幅（%） 

代码 指数名称 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅 

851543.SI 线下药店 -0.07 -2.27 1.45 

851523.SI 疫苗 -0.77 3.10 -0.28 

851564.SI 医院 -1.69 0.08 3.18 

851532.SI 医疗设备 -1.76 1.49 -4.54 

851512.SI 化学制剂 -2.33 -2.59 -6.78 

851533.SI 医疗耗材 -2.63 -2.70 3.90 

851511.SI 原料药 -2.92 -1.68 6.98 

851542.SI 医药流通 -3.19 -3.17 -9.17 

851521.SI 中药Ⅲ -3.39 -3.29 -5.99 

851563.SI 医疗研发外包 -3.41 -6.06 7.34 

851534.SI 体外诊断 -3.50 -1.43 1.48 

851524.SI 其他生物制品 -3.87 -3.99 -2.07 

851522.SI 血液制品 -4.30 -3.08 -16.17 
 

资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 
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Figure 3 医药生物行业周涨跌幅排名（%） 
涨幅榜前五 跌幅榜前五 

证券简称 周涨跌幅 证券简称 周涨跌幅 

昂利康 35.2 信立泰 -26.4 

力诺药包 29.1 博腾股份 -23.9 

奕瑞科技 21.7 海王生物 -22.7 

英诺特 18.5 ST 万邦 -22.6 

津药药业 16.8 嘉应制药 -20.8 
 

资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 

二、行业要闻及重点公司公告 

2.1 行业重要事件 

l 5 月 15 日，国家药监局发布《药品试验数据保护实施办法》，自发布

之日起施行。《实施办法》提到，自创新药首次境内上市许可之日起，

给予 6 年数据保护期。境外已上市境内未上市的原研药品，自首次

境内上市许可之日起，给予 6 年数据保护期。在数据保护期内，其

他申请人未经持有人同意，依赖该持有人受保护的数据提交的改良

型新药、化学仿制药和生物类似药的上市申请或者补充申请，国家药

监局不予许可；其他申请人提交自行取得并未依赖他人受保护数据

的除外。 

l 5 月 13 日，国家药监局药品审评中心发布《2025 年度药品审评报

告》。《报告》显示，2025 年中国药品审评审批体系持续完善，全年

受理各类药品注册申请 20149 件，同比增长 3%；审结 19375 件，

同比增长 6.11%。受理量和审结量双双创五年新高，审结增速超过

受理增速，积压持续缓解。 

l （资讯来源：Wind 资讯） 

2.2 行业要闻 

l 5 月 13 日，百济神州宣布其新一代 Bcl-2 抑制剂索托克拉

（Sonrotoclax）获得 FDA加速批准上市，用于治疗既往接受过至少

两线系统治疗（含布鲁顿酪氨酸激酶[BTK]抑制剂）的复发或难治性

（R/R）套细胞淋巴瘤（MCL）成人患者。索托克拉是一款在 BCL2

靶点研发中具有基石性潜力的新一代 BCL2 抑制剂，其研发设计以

增强 BCL2 抑制剂作用为目标，在分子效力和选择性方面进行了优

化，且其药理学特性也有望改善用药的有效性、耐受性和便利性。 

l 5 月 11 日，中国生物制药（1177.HK）正式宣布，附属公司正大天

晴与葛兰素史克（GSK）达成独家战略合作，将加速同类首创（FIC）

新药 Bepirovirsen 在中国的上市进程。今年年初，Bepirovirsen 已向
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国家药品监督管理局药品审评中心（CDE）递交上市申请，并被纳入

优先审评品种名单。 

（资讯来源：Wind 资讯） 

 

2.3 公司公告 

l 药明康德：5 月 15 日，公司拟发行人民币 67.8亿元于 2027 年到期

之美元结算零息可转换债券。债券为人民币 67.8亿元（约 10.34亿

美元本金）、2027 年 5 月 22 日到期的零息可转债，发行价为面值

103.5%，初始转股价 153.00 港元，较公告前五日平均收盘价溢价

11.05%，较签署日收盘价溢价 17.60%。 

l 甘李药业：5 月 14 日，公司及其欧洲子公司甘李药业欧洲有限责任

公司获得欧盟委员会批准，其产品赖脯胰岛素注射液（商品名：

Bysumlog®）可在欧盟、冰岛、列支敦士登和挪威上市销售，适应症

为治疗成人和儿童糖尿病。剂型为预填充注射笔，规格为 3ml：

100units/ml，上市许可持有人为甘李欧洲。 

l 众生药业:5 月 14 日，公司产品昂拉地韦颗粒(ZSP1273 颗粒)新药

上市申请获得受理，用于治疗 2～11岁儿童单纯性甲型流感患者。 

l 迪哲医药：5 月 13 日，公司自愿披露关于血液瘤产品高瑞哲®和比

瑞替尼（birelentinib）研究成果入选 2026 年欧洲血液学协会（EHA）

年会。本次 EHA大会，高瑞哲®共有 8项研究成果入选，涵盖 PTCL

一线治疗及复发/难治（r/r）阶段的单药和联合治疗方案，包括在

PTCL罕见亚型中的探索，持续拓展其临床应用边界。 

l 恒瑞医药：5 月 12 日，公司与百时美施贵宝公司（BMS）达成全球

战略合作，双方将共同推进 13项早期创新项目，涵盖肿瘤学、血液

学及免疫学领域。BMS将向恒瑞支付最高达 9.5亿美元的付款，包

括 6 亿美元首付款、1.75 亿美元第一笔周年付款及 2028 年第二笔

有条件周年付款 1.75 亿美元。协议潜在总交易额可达约 152 亿美

元，涵盖所有项目开发、注册及商业化里程碑付款（需满足条件，金

额存在不确定性）。恒瑞有权就 BMS 在大陆、港澳以外区域的产品

净销售额收取分梯度销售提成。 

l 信立泰：5 月 10 日，公司发布关于 JK07(SAL007)治疗慢性心力衰

竭的 RENEU-HF临床研究进展。JK07 在改善患者心功能方面显示

出积极信号，尽管 LVEF（左心室射血分数）的组间差异未达统计学

显著性。在 KCCQ 评分方面，目标剂量组在第 12 周治疗结束时，

总体症状评分（TSS）改善超过 5 分，并持续至第 26 周，优于现有

主要治疗药物的 III 期临床结果。亚组分析显示，LVEF低于 30%的
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患者（占 HFrEF 人群 51.6%）改善更显著。此外，6MWD（六分钟

步行距离）也呈现持续改善趋势。 

（资讯来源：Wind 资讯） 
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