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作为科创板迈向“新高地”

暨“ 硬 科 硬 客 ”2025 年 会 的 重

要内容之一，9月10日，君实生物

（688180.SH）、皓元医药（688131.

SH）、药康生物（688046.SH）、美

迪 西（688202.SH）、迈 威 生 物

（688062.SH）等科创板创新药领

域龙头上市公司高管，逾 50 家机

构投资者参与了创新药产业链的

高层次闭门研讨会。会议围绕中

国创新药出海的核心能力、国际

竞争力现状及未来发展方向进行

深入研讨。

与会嘉宾认为，中国创新药

已具备从“1到10”的全球竞争力，

尤其在 ADC、双抗等工程化领域

国际领先，但在“0 到 1”的原始创

新方面仍需努力。出海，成为行

业共识，企业呼吁政策进一步支

持破解“出海”难题。

与会者强调，中国凭借快速

迭代、成本优势和日趋完善的产

业链，正从“尖子生”向“学神”

迈进，未来需夯实基础研究、构

建全球化能力，实现从“工程师

红利”到真正全球创新竞争力的

跃迁。

“创新药‘出海’是必由之路，

目前国内创新药的天花板较低，

企业维持运营相对困难。”迈威生

物董事长、首席执行官刘大涛强

调了项目本身质量的重要性，“最

好的BD（商务拓展）是项目本身，

你的项目数据是不是足够好，你

的整个 Package（包）是不是完整，

这是最重要的。”

君实生物执行董事、高级政

府事务副总裁李鑫分享了公司的

实践经验。

“君实生物是最早把国际化

当作自己重要战略的本土企业之

一，特瑞普利单抗也是第一个获

得美国 FDA（美国食品药品监督

管理局）批准上市的中国自研自

产PD-1产品，目前已经在40个国

家和地区获批。”李鑫坦言，产品

出海是高成本的事情，需要满足

国际上未被满足的需求，同时要

应对FDA等海外监管机构的严格

审评，包括临床和生产端。

皓元医药董事长兼总经理郑

保富从产业链角度分析：“创新药

是我们 CRO（定制研发机构）、

CDMO（医药合同定制研发生产

企业）的衣食父母。随着我国从

去年开始的创新药BD出海，接近

十年对创新药生态和产业链的投

资，真的是开花结果了。”郑保富

指出，中国创新药的研发质量、产

品质量已经达到国际一流水平。

“2004年回国时，海外根本不

相信中国的动物实验数据。我们

花了很大精力做各种验证实验，

最终 100%通过，证明了中国数据

的可靠性，这个非常关键。”美迪

西董事长陈春麟表示。

“2012年我提出CRO是修路过

河，改革开放倡导修路致富。我们

这几家CRO做的都是修路工作，把

这个路修好了，它们的速度就非常

快了。”陈春麟强调，相关体系的逐

步建立是中国创新药出海的基础。

“中国甲方和乙方协作下的

快速迭代验证能力非常重要。这

种快速迭代能够把错误选项尽快

用低成本的方式排除，提高成功

率，这也是海外MNC（跨国公司）

来中国找项目的一个核心点。”药

康生物总经理赵静如是补充。

质量与国际认证是“出海通行证”

中国经营报 CHINABUSINESSJOURNAL 编辑/夏欣 美编/谢楠 校对/陈丽 xiaxin@cbnet.com.cn 2025.9.22B8 专题

“出海”多元布局呼唤政策资本持续赋能

把脉9000亿投资新流向 轨交产业谋篇“后市场”
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科创板迈向“新高地”暨“硬科硬客”2025年会

谈及中国创新药在国际中的

地位，诸嘉宾均展现了清醒的认知

和坚定的信心。

刘大涛回顾了过去十年的发

展，表示过去十年是中国创新药从

无到有、从“星星之火”到“燎原之

火”的十年。

“十几年前我们刚做抗体时，

产业链极不完整，找一个养细胞的

人都找不到。今天，创新药的整个

生态已经基本形成，特别是在上

海，你想做任何一件事情都有人可

以帮你实现。”刘大涛表示。

“产业链越强壮，我们国内越

‘卷’，一出去你的竞争力就越强。

在国外，账上只有5000万美元，可

能就做1—2个靶点、1—2个创新项

目，在国内做完2个可能还能剩下

一半的利润，就是这样的差别。”刘

大涛同时特别强调了中国在工程化

迭代方面的优势，ADC、双抗是典

型的工程化产物，这不是科学发现

而是技术迭代。这些契合中国的人

才队伍和实际情况，中国善于从1

走到10。在这些细分领域，中国对

美国不但没有落后，还是领先的，全

球60%—70%的新ADC都在中国。

“美迪西6月30日公布588件

一类新药进入临床试验，这个数据

蛮吓人，我以前在 1000 多人的研

发团队，平均一年一个IND（新药

临床试验申请）都达不到。中国做

一个新药批件，好像一家都有好几

个在干。同样一个靶点，美国的速

度没办法跟上。”陈春麟列举数据，

对刘大涛的观点表示认同。

关于创新药进一步提高全球

竞争力方面的话题，赵静借助

DeepSeek 的回复与现场嘉宾分

享：“中国创新药现在的地位，类似

于一个尖子生班级中的领先者，成

绩靠前，并且在个别科目上如

ADC、双抗能够拿到TOP位置，其

他一些科目还需要进一步精进。

美国则像是学神，我们在原创性、

生态链的架构以及全球布局能力

方面还需要向美国学习。”

赵静进一步举例，比如美国生

物医药产业链每个环节小而美的

公司特别多，上下游串接，每个人

在自己最擅长的领域把它做到最

精，并且上下游串接以及和资本结

合的丝滑度很高。

与会嘉宾也坦诚地指出了中

国企业的不足。刘大涛表示：“我们

差的地方在于，哪个靶点是中国的

科学家或企业首先发现的，靶点和

疾病关系的认识确认之前的关系是

什么样的。从0.5到1，从科学认识

到临床转化，中国企业比较弱。”

“中国本身在基础研究方面还

存在一些原创上的薄弱点。在

MOA（药物作用机制）的理解上，

中国的理解能力特别强，0到1的

难度有点大，但是从 1 到 10，别人

一出来，我们能够快速理解它，并

且快速验证，这个串接非常有优

势。”赵静指出。

国际竞争从“尖子生”到“学神”的追赶之路

与此同时，与会嘉宾强调了

产业协同和政策支持的重要性。

“国内天花板限制迫使企业

往外走。除了发达国家，共建‘一

带一路’国家值得关注。在大分

子药物里，中国才是全世界价格

的洼地。我们在巴基斯坦获批

了，发现药品价格比我们好很多，

报销比例也比我们好。所以我们

要把眼睛向外多看一看。”刘大涛

表示。

此前，陈春麟曾公开呼吁重

启并改革上市标准。他认为，若

仅以盈利能力作为上市门槛，对

研发投入巨大、周期漫长的创新

药企而言极为艰难。

“我们现在看到政策层面很

好，包括科创板的二级市场重新

开了第五套指导意见，有一堆公

司在排队。期待在这样的场景

下，一级市场可以快速地动起

来。”赵静表示。

“我们在 2023 年建立了全人

源抗体小鼠的板块，去年在苏州

落地，我们在过去形成了多个非

常早期分子的 License-out（许可

授权），而且全部是海外客户，这

也印证了现在国内‘出海’还是以

IP 为主，而且是一些比较差异化

的分子。”赵静介绍。

“现阶段卖青苗最大的贡献

是稳定地把生物医药行业定在未

来国家重点要发展的产业上，靠

现在大量BD的数据，已经超过的

融资额，让国家看到了生物医药

跑出来的希望。”赵静补充。

“‘出海’有多种途径，我们先

卖BD出去，然后学习海外临床能

力、跟机构的沟通能力，再学习商

业化能力。在海外设研发中心、

仓库、办事处，雇佣更多当地人，

真正成长为全球化医药创新型公

司。”郑保富表示。

“一个产业的发展最后都是

体系化竞争，我觉得基于中国目前

的创新药发展阶段，包括国家的政

策体系、产业链体系、资本融资体

系以及产业生态上下游建设的完

整性，我们对未来将创新药做得更

好是充满信心的。”李鑫表示。

李鑫同时指出，未来创新药

企要更上一层楼，仍需政策大力

支持。当前，创新药的“出海”定

价仍受国内价格牵制，全球临床

开发也亟须资本支持。期待政府

能够对产业细心呵护，助力药企

形成“造血”循环，企业也必将专

注研发，造福国人乃至全球患者。

技术百家争鸣 中国创新药迈向全球

面对未来，嘉宾认为有多个

行业爆发点和技术领域可能成为

布局方向。

“小核酸特别适合中国人做，

基本做的是确认的靶点。比如说

降血脂，以前每天吃他汀，抗体药物

上市后，两周一针，未来小核酸出来

了，甚至可以做到一年一针，这是一

个典型的降维打击。”刘大涛认为，

这些领域，中国一定会走在前面，可

以有大量IIT试验做背书。

郑保富从更宏观的角度分析

认为，现在是小分子、抗体、肽、

RNA、小核酸、基因、细胞治疗百

舸争流的时代，“十八般武艺”都

在向临床的适应症走。真正能够

把疾病治愈的药物是最好的药

物，未来发展的方向应该面向临

床未被满足的需求。

“跟投资人讲究‘新’不同，从

我的角度来说，药物的药效是个

演变过程。任何一个疾病、靶点，

能够创造第一代到第五代，能够

完全解决问题，都是好药。”陈春

麟提出了不同的观点。

“我最近在看多肽，自从肽能

解决体内稳定性，提高生物利用

度，包括PDC肽的各种偶联，我觉

得潜力比较大。”赵静表示。

“我理解中国的创新药行业，

目前还在一个幼儿期的阶段，还

没有形成系统的战斗力。假以时

日，有十个、二十个像百济神州这样

的药企走向全球，中国的创新药才算

真正成长起来了。”刘大涛如是展望。

实习生吴依凡对本文亦有贡献

中经记者 郭婧婷 北京报道

作为科创板迈向“新高地”暨

“硬科硬客”2025 年会的重要内容

之一，9 月 10 日，来自铁科轨道

（688569.SH）、高 铁 电 气（688285.

SH）、铁建重工（688425.SH）、时代

电 气（688187.SH）等 科 创 板 轨 道

交通领域龙头上市公司高管参与

了轨道交通产业链的高层次闭门

研讨。闭门会围绕国铁集团投资

计划、重大工程拉动效应、设备

维保后市场等关键议题进行了深

入交流。

与会嘉宾指出，2025年全国铁

路投资持续高位运行，预计将达

9000亿元，而投资结构正产生深刻

变化。与此同时，随着高铁运营里

程突破4.8万公里、早期线路进入维

保高峰期，“后市场”迎来重大机

遇。与会嘉宾表示，设备维修正从

“年限/运量”标准转向状态监测与

精准维修，预计城轨车辆大修高峰

将于“十五五”到来。

闭门研讨的第一个议题聚焦

于行业发展的基石——投资规模

与结构。

国铁集团公布的数据显示，

“十四五”前 4 年（2021—2024 年），

铁路固定资产投资分别完成 7489

亿元、7109 亿元、7645 亿元和 8506

亿元，4年合计30749亿元。

与会嘉宾认为，铁路投资总额

持续保持高位运行，与此同时，投

资的内在结构正在发生变化。

随着国家“八纵八横”高铁主干

网络基本建成，传统的以国铁集团主

导的干线铁路投资模式正在转变，投

资重点逐步向市域铁路、城际连接线

等区域性补强项目倾斜。

2020年12月17日，国务院发布

了《关于推动都市圈市域（郊）铁路加

快 发 展 的 意 见》（以 下 简 称《意

见》），明确了打造1小时通勤圈的定

位；提出了指导性技术标准，并强调

从严控制工程造价；提出了有序推进

原则，避免过度超前；运营优化，鼓励

多元化运营模式；创新投融资方式，

鼓励社会资本参与。

根据《意见》，市域铁路建设由

地方政府与国铁联合出资，拓展了

资金渠道，为投资的可持续性提供

了新路径。

高铁电气党委副书记、总经理

陈敏华用国铁集团最新相关数据

印证了上述判断。2025年1—7月，

全国铁路建设投资规模达 4330 亿

元，同比增长 5.6%，预计全年可实

现约9000亿元的规模。

陈敏华将未来投资方向概括

为三点：一是服务于城市群协同发

展的“四网融合”，分别是干线铁

路、城际铁路、市域市郊铁路、轨道

交通“四网融合”的机遇；二是发达

地区线网的进一步持续优化和完

善；三是填补铁路空白，服务国家

战略的川藏、新藏等重大工程，完

善中西部铁路线网。

投资主体多元化方面，陈敏华

指出，投资主体原来一直在倡导吸

引社会资本和民间资本加入到轨

道交通建设当中来，从近年实践来

看，主要还是以铁总和地方政府投

资为主。

“我们也体会到了国铁投资结

构的变化。原来整个基建、我们叫

‘土建’的活儿占比很大。现在装

备这块在升级，投资结构也在潜移

默化地改变。国家关于隧道施工

全面机械化的要求很高，国铁集团

连续发了相关文件和规程来全面

推进机械化。”铁建重工党委副书

记、总经理贺勇军表示。

“从川藏铁路到长赣铁路，全

面机械化、智能化施工已成为不可

逆的趋势。”贺勇军称，这种“没有

回头路”的技术升级，正持续提升

装备在总投资中的价值比重。

与此同时，近期备受关注的国

家重大工程如雅江水电站和新藏铁

路，对轨道交通产业链的拉动效应

也成为研讨的重要关注点。

贺勇军从重大工程的角度，阐

述了其对高端装备产业的强劲拉

动和创新驱动。雅江水电站、新藏

铁路等超级工程不仅带来了直接

订单，更深刻推动了隧道施工方式

的革命性变化。

“雅江工程对我国的清洁能源、

用水安全等都有非常重要的战略意

义，肯定能够拉动我们工程机械的

发展。包括新藏铁路的建设，我们

也在积极参与。这些重大工程，对

我们企业能够构成助力，推动发

展。”贺勇军进一步补充。

投资高位运行 结构优化升级

“后市场”迎来机遇期 智能化驱动产业新变革

随着中国庞大的轨交网络

逐渐步入成熟期，闭门研讨焦

点 延 伸 到 巨 大 的 后 市 场 维 保

机 遇 以 及 由 技 术 驱 动 的 产 业

变革。

随着我国高铁网络运营时间

推移，设备维保“后市场”成为论

坛关注重点。

有关数据显示，我国高铁动

车组保有量约4300组，高铁运营

里程达4.8万公里，许多早期线路

已运营超过15年，正进入维修维

护的高峰期。

“高铁扣件达到维修标准的

需进行维修或更换，以截至2024

年年底高铁建成的4.8万公里来

看，按照每公里6700套的用量来

计算，当前高铁扣件存量市场是

巨大的。”铁科轨道董事、总经理

张远庆举例阐释，“据了解，高铁

扣件系统目前尚未出台统一维保

标准，行业正在深入研究评估方

式，考虑到安全性与经济性的平

衡，可能突破传统‘年限’或‘运

量’单一指标，转向状态监测与精

准维修。”

陈敏华分享了具体维修标

准：高铁接触网实行三级修程，三

级修（大修）通常以7年或50万拱

架次为参考；动车组中修周期为

6年或80万公里，大修为10年或

160 万公里，寿命周期约 30 年。

但他也强调，实际维修决策正越

来越多依赖于在线监测与故障诊

断技术。

贺勇军从道岔设备角度补

充，目前国内高速道岔供应商集

中，设备设计寿命约 20 年，早期

线路已出现局部病害。“统型升级

与集中更换将是未来趋势，但目

前时间表尚未明确。”

“铁总这几年在管理水平提

升、管理效益提升上面做了非常

多的工作。维修维保已经向以

故障维修等更好的一些界定方

式过渡。”时代电气董事会秘书

龙芙蓉表示，不容置疑的是，经

过多年的交付使用，相关数据显

示，这两年来高铁已经进入到维

保的高峰期。

龙芙蓉预计，“十五五”期间

将迎来城轨车辆大修架修的高

峰，“后市场”空间巨大。

“毕竟是 7 万列左右的一个

量，可能有一半会进入到这些‘后

市场’的环境中间。近两年也是

有大几千列会进入到‘后市场’中

间。”龙芙蓉表示。

而关于“后市场”的参与主

体，龙芙蓉认为，“专业人做专业

事”仍是核心逻辑，核心技术部件

的维保未来仍将主要由原始供应

商及专业公司提供。

城轨投资规模四连降 原因有三

在探讨机遇的同时，研讨也未

回避行业面临的挑战，并对未来

的发展路径进行了前瞻性展望。

挑战主要集中于城市轨道交

通领域。公开数据显示，城市轨

道交通市场方面，已经出现连续

4 年的持续投资规模的下降，从

今年1—7月份的情况来看，预计

2025 年城市轨道交通投资规模

大概是3390亿元左右。

在陈敏华看来，城市轨道交

通市场投资规模下降的原因有三

点：第一，地方政府债务压力较

大；第二，很多城市轨道交通投资

收益和客流量不达标，使得各方

主体积极性在下降；第三，一、二线

城市经过前几轮大规模的建设，前

面的大规模建设已经完成了，第

五轮的建设规划还在报批当中。

广发证券机械首席分析师孙

柏阳以北京地铁为例，揭示了行

业普遍面临的盈利困境：年票务

收入约80亿元，运营成本却高达

280亿元，严重依赖财政补贴。若

要实现盈亏平衡，票价需大幅上

涨，这可能又会抑制客流，形成

“悖论”。因此，城市的地下轨道交

通可能就需要持续不断地输血。

相关数据显示，当前轨道交

通增量市场持续萎缩，而存量市

场已形成庞大规模。全国铁路运

营总里程达16.2万公里，其中电

气化铁路 12.34 万公里，包括 4.8

万公里高铁和7.5万公里普速及

客专线路，整体市场体量巨大。

实习生周雨对本文亦有贡献
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