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创新药概念反复走强。6月3日（周
二）节后开盘，海南海药、万邦德走出2连
板，华海药业涨停，千红制药、微芯生物、
华森制药、舒泰神、神州细胞等跟涨。6月
4日，海南海药开盘3连板后打开。

近期创新药出海消息不断，比如三
生制药及附属子公司沈阳三生、三生国
健与辉瑞签署协议，将向辉瑞独家授予
公司自主研发的突破性PD-1/VEGF 双
特异性抗体SSGJ-707在全球（不包括中
国内地）的开发、生产、商业化权利，集团
将收到12.50亿美元的首付款，并可获得
总额最多为48亿美元的潜在付款，创下
国产双抗药物海外授权金额纪录。说明
我国创新药研发实力已经达到国际领先
水平，可以在全球范围内竞争，并成为业
绩增长的重要推动力。

一笔笔BD（business development，业
务发展）交易订单让中国创新药又香了起来。

据不完全统计，刚刚过去的5月，至
少6家国内创新药企对外官宣了BD交易
订单，大部分是中外药企之间的跨境合
作。重磅BD已然成为催化创新药二级市
场行情的关键因素。在超60亿美元的大
单官宣之后，三生制药5月20日当天大涨
32%，三生国健（688336）20日和21日收获
两个涨停板。许多投资者开始关心，下一
笔BD大单花落谁家。

全球来看，BD 交易早已存在，买方
通常是手握充沛现金流的知名大药企，
卖方通常是尚处于临床研究阶段的创新
药企。近两年，BD卖方越来越多地来自
中国创新药企。华福证券5月27日研报
显示，2020年至2024年，创新药BD交易
总金额从 92 亿美元提高到 523 亿美元，
首付款金额从 6 亿美元提升到 41 亿美
元。2025年初至今，创新药出海交易总
金额已达 455 亿美元，首付款已达到 22

亿美元，全年有望创新高。
自2015年开始，在政策、人才、资本

等多因素的推动下，中国创新药获得长
足发展，在资本市场一度“靠PPT就可以
融资”，但这种热度并未能持续。医药魔
方数据显示，创新药一级市场报道的融
资额从 2013 年的 36 亿元增长到了 2021
年的 620 亿元，到 2022 年降到了 393 亿
元，同比下降36%。

医药向来是一个烧钱的行业，业内
知名的“双十理论”就指出，做出一个创
新药需要十年时间，花费十亿美元。随
着“低垂的果实”越来越少，“双十”的数
字或还在增长。

一边是手握在研管线却缺钱的本土
创新药企，一边是不缺钱而需要为产品
管线注入新血液的跨国药企，两者最终
牵手可以说是自然而然。一位医药人士
在近期的公开会议上分享了一组数据：
跨国药企外部采购管线来自中国企业的
比例逐年上升，2020年为10%，到了2023
年达到29%，2024年这一比例达到31%。

站在中国药企视角，国金证券研报
指出，我国创新药出海方式，主要可归集
为三类：“自主出海”“合作出海”“借船出
海”。其中自主及合作出海虽然长期收
益大，但壁垒高、风险和成本大，而基于
我国目前创新药企所处的发展阶段，借
船出海自然成为了目前最适合中国创新
药出海的方式之一。与海外成熟（或已
上市）的创新药及其体系相比，我国创新
药目前发展正处于成长爆发期、新分子
开发不断涌现，为了尽早兑现创新分子
价值、分担研发的成本风险，国内创新药
企更多选择BD方式将分子海外权益授
出，而 BD 本质是 IP 的交易而非制造端

“有形产品”的转移。
为何偏偏看上了中国创新药资产？

答案之一是性价比高。有医药行业分析
人士认为，当下，跨国药企也在降本增
效，虽然相比biotech不差钱，但买管线也
会更加谨慎，更倾向于寻找物美价廉的
管线。来自中国的创新药无论是数量还
是质量都已获得关注。在资本寒冬的大
背景下，中国创新药估值处于低位，此时
确实是外企“扫货”的好时机。

无论何种模式的BD，指向的都是中
国创新药的出海之路。中国创新药如何
在中国这个全球第二大医药健康市场实

现“高投入-高回报-高投入”的正向商
业循环，也是众多行业人士的期待。

政策端已经有利好消息。2024年7
月，国务院常务会议审议通过《全链条支
持创新药发展实施方案》。会议指出，要
全链条强化政策保障，统筹用好价格管
理、医保支付、商业保险、药品配备使用、
投融资等政策，优化审评审批和医疗机
构考核机制，合力助推创新药突破发
展。此后，多地在鼓励创新药械发展方
面也给出了支持政策。 （澎湃新闻）

BD交易大爆发

创新药概念反复走强 海南海药冲击3连板

A 股并购重组市场活跃度持续增
加。据 Wind 数据统计，选取参与角色
为竞买方，剔除重组失败，5 月以来披
露并购重组进展的 A 股上市公司共有
89家。

并购重组进行时，与此同时，借力并
购重组，也引发了“更名潮”。据不完全
统计，2025年以来，超60家A股公司完成
或启动名称变更工作，其中超30家公司
涉及证券简称调整。仅在 5 月，就有 10
余家A股公司拟变更证券简称。

并购重组市场活跃度持续增加

近期，半导体行业上市公司海光信
息换股吸收合并中科曙光，引发市场关
注。业内人士表示，此类高技术领域的
并购重组将持续活跃，推动行业资源向
优势企业集中。此外，5月29日，富乐德
发行股份、可转债购买资产并募集配套
资金项目获深交所重组委审议通过，这
是 5 月 16 日证监会及交易所发布“重组
新规”后首家过会的并购项目。

据 Wind 数据统计，选取参与角色
为竞买方，剔除重组失败，5月以来披露
并购重组进展的 A 股上市公司共有 89

家，分别为安源煤业、海光信息、湖南发
展、*ST中基、因赛集团、华大九天、富乐
德、广西广电、金鸿顺、至正股份、成都
先导、海峡股份等公司。

慧博云通年内迄今股价累计最大涨
幅为 222.86%。慧博云通 5 月 19 日公告
称，公司拟通过发行股份及支付现金的
方式向乐山高新投等59名交易对方购买
其合计持有的宝德计算机系统股份有限
公司 67.91%股份，并拟向实控人余浩及
其控制的申晖控股、战略投资者长江产
业集团发行股份募集配套资金。

信邦智能年内迄今股价累计最大涨
幅为146.67%。另外，阳光诺和年内迄今
股价累计最大涨幅为81.76%。

业务拓展引发“更名潮”

上市公司的证券简称变更往往是业
务调整、战略转型或资本运作的“风向
标”。近年来，多家公司因业务扩展涉足
多元领域、重大资产重组注入新动能，或
是为契合科技创新定位、规避行业估值
影响等，从而启动更名。

《上海证券交易所上市公司自律监
管指南第1号——公告格式（2025年4月

修订）》显示，证券简称变更反映公司已
经实际开展的新业务，但其营业收入占
公司最近一个会计年度经审计营业收入
低于30%的，应当充分披露其合理性、必
要性以及相关业务的开展情况或实施进
展，如项目进度、经营业绩、人员配置等，
并予以风险提示。

多家A股公司拟变更证券简称时，均
披露了现有业务收入占营业收入比例。

韦尔股份5月19日发布公告称，其名
称拟从上海韦尔半导体股份有限公司变
更为豪威集成电路（集团）股份有限公司，
证券简称拟从韦尔股份变更为豪威集团。

今年3月，湘油泵表示，随着公司战
略转型及不断发展，公司业务结构已发生
了较大变化。为了更加全面地体现公司
的核心业务和产业布局，准确反映公司未
来战略发展方向，公司名称由湖南机油泵
股份有限公司变更为湖南美湖智造股份
有限公司，证券简称变更为美湖股份。

并购重组是一些上市公司实现高质
量发展的重要方式，也成为公司变更证
券简称的重要原因。

以珠免集团为例，其此前证券简称
为格力地产，但通过重大资产置换方式，
置入珠海市免税企业集团有限公司51%

的股权，并置出了非珠海区域共5家房地
产子公司100%的股权。

以卧龙新能为例，其此前证券简称
为卧龙地产，但收购了浙江龙能电力科
技股份有限公司 44.90%的股权、浙江卧
龙储能系统有限公司 80%的股权、卧龙
英耐德（浙江）氢能科技有限公司51%的
股权，以及绍兴上虞舜丰电力有限责任
公司70%的股权。

卧龙新能有关负责人表示：“新能源
业务未来将为卧龙新能的利润提供重要
支撑，同时公司的新能源产业管理团队
为成熟运营团队，皆在业内深耕多年。”

多家上市公司近期对证券简称进行
调整时，侧重体现“智能化”特色。如春
光药装更名为春光智能、唐德影视更名
为华智数媒、郑煤机拟更名为中创智领。

另有多家上市公司则提升了证券简
称中的“科技”含量，包括玉马遮阳更名
为玉马科技、建科股份更名为联检科技、
龙星化工更名为龙星科技等。

一批上市公司的证券简称，正试图
撕下“环保”“环境”等标签。5 月 21 日，
中金环境更名为南方泵业；4月29日，天
源环保更名为武汉天源；4月25日，朗坤
环境更名为朗坤科技。 （综合）

5月以来共有89家A股上市公司披露并购重组

并购重组“焕新颜”“更名潮”来袭

（5月30日）


