
“AI+医疗”迎来风口 多维赋能全产业链

本报记者 傅苏颖

英伟达GTC大会3月19日在美国开幕，预计将举办90场涉及医疗保健、生命科学的相关活动，数量超过汽车、云服务、半导体等热门赛道。 业内人士认为，AI推动创新药产业加快发展，相关产业链迎来重要发展机遇。

AI应用不断深入

人工智能技术不断更新迭代，推动“AI+医疗”加快发展。 我国“AI+医疗”起步较晚，但发展迅速。 阿里、百度、腾讯等头部互联网企业均设立了医疗AI部门。 百度文心一言首个应用落地医药行业，AI在医疗领域的应用不断深入。

英伟达重视医疗领域。 仅2023年，英伟达就投资了8家药物发现初创公司。

从市场空间看，招商证券认为，全球“AI+医疗”市场规模超50亿美元，将继续保持快速增长。 根据Global� Market� Insights报告，预计“AI+医疗”市场规模年均复合增速将超过29%，2032年将达到700亿美元。 从市场结构看，药物发现和医学影像是AI应用最重要的两个领域，合计占比超过50%。 随着制药工业发展和AI技术迭代，预计2032年AI药物研发市场规模将超过205亿美元。

中国“AI+医疗”市场高速增长。 专家预计，未来10年中国“AI+医疗”市场规模年均复合增速将超过30%，AI医学影像和AI制药两个细分市场将增长最快。

以AI医学影像为例，中泰证券认为，人工智能在医学影像领域应用广泛，场景丰富，市场空间广阔。 2025年国内人工智能医学影像市场规模有望增至442亿元，年均复合增长率高达135%。

企业加速布局

当前，医疗科技企业与基础大模型企业积极合作，AI大模型医疗健康生态逐步建立。 中国证券报记者获悉，微医与腾讯日前在深圳签署战略合作协议，将融合腾讯、微医在人工智能领域的积累与应用场景，联合推出医疗大模型，聚焦“六病共管”（肿瘤、心脑血管、呼吸、代谢、生殖医学以及老年病）为抓手形成专病智能产品。

2023年12月，医渡科技携手华为举办“2023医疗智能大会” 。 会上医渡科技自研医疗垂域大模型正式发布，同时医渡科技与华为签署深化合作协议，将联合推出智慧医疗解决方案。

业内人士认为，生成式人工智能操作难度低，容易被医疗领域专业人员接受并使用。 随着技术成熟度提升，AI大模型将进一步赋能医疗健康产业。

全球AI制药合作提速。 今年1月，AI药物研发公司英矽智能宣布与意大利制药公司美纳里尼集团及其全资子公司Stemline� Therapeutics达成一项总额超过5亿美元的授权合作。

从A股上市公司看，东华软件称，子公司东华医为自主研发了基于AI技术的电子病历内涵质控系统，系统采用自然语言处理、医学知识图谱、医疗文书实体建模等技术，能够实现对医院全病历内涵质量的全过程、系统化、自动化、智能化管理。 卫宁健康称，公司的医疗AI产品和服务现阶段主要针对医疗卫生机构用户。

产业迎发展机遇

政策加大力度支持“AI+医疗”产业发展。

《“十四五”医药工业发展规划》提出，探索人工智能、云计算、大数据等技术在研发领域的应用，通过对生物学数据挖掘分析、模拟计算，提升新靶点和新药物的发现效率。

中邮证券认为，“AI+医疗”可以多维赋能医药全产业链。 “AI+医疗”已步入快速发展新阶段，AI在药物研发、疾病诊断及筛查、医疗影像、手术机器人等细分应用场景全面渗透，多维触达医药全产业链。

从需求端看，中邮证券称，我国医疗资源分布不均，优质医疗资源过度集中，高级医师人才存在缺口。 而AI技术能帮助快速识别病灶，提升诊疗效率及准确率，弥补医生数量缺口。 同时，通过辅助诊疗等方式，可以赋能基层医疗机构，推动优质医疗资源下沉。 细分应用场景相关标的值得重点关注。

民生证券认为，AI医疗包括基础层、技术层和应用层。 头部公司在基础层围绕数据、算法和算力已经构筑高壁垒，而多数科技公司在技术层完成优势领域布局，最终在应用层实现对医疗服务全领域的覆盖。 从药物研发产业链看，上游的模型数据集是重要资源，云计算平台提供算力支持；中游的AI药企通常采用研发外包形式与下游合作，而IT公司通过AI模型和计算平台参与到新药发现中。
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全面注册制下提升保荐机构执业质量研究

（作者：东莞证券股份有限公司质量控制部 李洁 林妙旋 范冬梅 高丽阳 穆泓君 李骏超）

2023年2月，中国证监会及各交易所发布全面实行股票发行注册制改革的主要制度

规则，中国资本市场正式进入全面注册制阶段，坚持“申报即担责” ，坚持“零容忍” 打

击重大违法违规行为，进一步压实中介机构“看门人”责任成为监管的重要抓手。

一、保荐机构执业质量提升的重要性分析

注册制试点以来，IPO审核中撤回申报材料的数量逐年上升， 撤回和否决比例近四

成。 保荐机构亟需建立与全面注册制相匹配的执业理念、内部组织与专业能力。

2021年，中国证监会发布《关于注册制下督促证券公司从事投行业务归位尽责的指

导意见》，提出“推动建立投行业务质量评价体系” 。2022年，中国证监会、沪深交易所制

定系列规定，明确未来三年“提质” 工作重点。 面对日益健全的执业质量评价体系，不断

提升自身执业质量是保荐机构提升市场竞争力的有效途径， 也是维持长久稳定发展的

内在驱动。

二、保荐机构执业质量评价分析

（一）执业质量评价体系分析

2023年12月29日，中国证券业协会修订发布并生效了《证券公司投行业务质量评

价办法》，全业务、多维度、全流程的投行业务执业评价体系基本建成（图1）。

图 1�具体评价内容及指标

（二）执业质量评价结果分析

根据中国证券业协会公布的2022年与2023年证券公司投行业务质量评价结果并经

过数据整理总结， 从图2对比可见， 执业质量在评价体系中占据最大的比重 （满分75

分），其中保荐业务的执业质量占比最高（满分35分），保荐机构需加大力度提升执业质

量，才能获得较好的评价结果。

图 2�近两年证券公司投行业务质量评价结果对比（单位：家，%）

数据来源：中国证券业协会官网

三、保荐机构执业质量评价的影响因素分析

（一）独立性是提升投行业务执业质量的前提

证券公司作为保荐机构应保持独立、客观，然而现实中受多方面制约，导致上市舞

弊时有发生。 保荐机构应恪守独立原则，以廉洁从业严格约束自身，守好投行业务执业

底线，保障投资者利益。

（二）内部控制是提升投行业务执业质量的推手

保荐机构承担着“看门人”职责，对披露信息的真实性、准确性、完整性负责。 2022年、

2023年，中国证监会通过检查发现个别证券公司存在内控组织架构不合理、内控制度不健

全、“三道防线”把关不严、岗位职责利益冲突、薪酬绩效考核体系不合理等较为严重的问

题。 证券公司内控防线失守将间接影响发行人信息披露质量，最终使得投资人权益受损。

（三）专业水平是提升投行业务执业质量的基石

全面注册制改革对保荐机构的专业水平提出更高要求， 保荐机构的专业素养将直

接影响投行业务执业质量。 注册制改革以来， 证监会已对从事投行业务的部分证券公

司、责任人采取了监管措施。 究其原因，部分保荐机构专业水平参差不齐，未及时树立与

注册制相匹配的执业理念、不适应新规，导致专业能力无法匹配市场需求。

（四）资本市场制度建设是提升保荐机构执业质量的导向

随着资本市场的动态变化和发展，市场监管和法律法规的制定可能面临新的风险点和

滞后性，需要随着市场发展或者国家经济战略重心变化而调整，以充分发挥其引导功能。

（五）客户需求与市场竞争是保荐机构执业质量的外部风险

全面注册制下市场拥有了更多的选择权， 因此客户需求与市场竞争对中介机构的

执业质量有重要影响。 根据监管新规，上市公司的市场经营表现已经纳入保荐机构的执

业质量评价考核，侧面压实中介机构和企业自律性。

（六）社会责任意识是提升保荐机构执业质量的重要内驱力

目前，市场参与主体亟待成熟，法治诚信环境尚不完善，个别保荐机构为了追求自身利

益，出现“提前占坑”“带病闯关”“一查就撤”等与注册制相悖的思想。 注册制下，中介机构

应以更高的社会责任意识提高上市发行的“可投性” ，主动承担投行业务的“看门人”责任。

四、对保荐机构提升执业质量的建议

注册制改革是一场从底层逻辑到思想理念、 行为方式的深刻变革。 注册制改革以

来，东莞证券股份有限公司认真贯彻落实国家决策部署，经过摸索探究，对提升投行业

务执业质量提出以下建议：

（一）树立合规执业意识，守好从业原则底线

一是坚持强化理论武装，夯实清正廉洁思想根基。 正确认识行业定位，树立正确价

值观，筑牢思想防线，坚守合规底线。

二是定期开展廉洁从业专项检查。 对标最新要求自查制度建设、人员管理、教育宣

传、利益冲突管理、工作履职情况等，有则改之、无则加勉。

三是拉紧思想红线，坚守原则底线，找准维护投资者权益的核心目标。

（二）健全内控制度机制，提升内控实质效用

一是独立三道防线组织架构。 做实“三道防线” ，提高内控部门话语权，强化保荐机

构内部控制体系。

二是全面梳理内控制度体系。 聚焦保荐职责，紧抓关键节点，梳理内控体系，规范审

核思路，明确审核标准，建立符合实际、以风险为导向的质量管理体系。

（三）及时适应改革新规，提升人员专业水平

一是立足工作本职开展全方位人才培养，构建专业从业团队。

二是提倡组织行业交流互鉴。 通过分享审核案例、实践经验，对标行业标杆，查漏补

缺，推动行业高效建设。

三是提升信息科技技术运用水平。

（四）强化落实项目尽调，切实执行内部质评

一是重要程序早执行，重大事项早规范；底稿目录持续完善，尽调程序不断规范，核

心事项审慎核查。

二是严格执行公司投行业务执业质量考核评价制度，落细落实负面行为问责机制，

督促项目人员提高规范意识，压实全流程各环节执业责任。

（五）有效加强督导管理，深入透视监管案例

一是重视日常督导业务，加强业务管控。 建立专人督办、内部双重复核机制，提高质

效。 建立持续督导日常跟踪及定期风险排查机制，严控风险。

二是深化监管案例学习，提升市场观察力及执业敏锐度。

（六）以发展规划为路标，以国家战略为导向

以注重上市公司质量、促进科技创新发展为导向，制定合理申报计划，加强业务拓

展。 完善项目准入机制，从源头上把好“入口关” 。 跟进国家战略发展方向，优先支持重

点领域企业融资。

-CIS-

摘 要：保荐机构在全面注册制下扮演着重要角色，执业质量是其履行保荐职责的基础保障。 保荐机构应从执业理念、规

范意识、内部管控、人员管理等方面综合提升执业质量，切实履行资本市场“看门人”职责。

关键词：全面注册制 执业质量 保荐机构 股票发行

春糖会开幕在即

茅台发布新品

●本报记者 杨梓岩

第110届全国糖酒商品交易会（简称“春

糖会” ）将于3月20日-22日在成都举行。 本届

春糖会展览总面积32.5万平方米，创历届糖酒

会之最，预计将有超6600家展商、超40万人次

专业观众。 当前，各大酒企已入驻成都，纷纷

举办展会、品鉴会等活动，吸引投资者、消费

者参观。

3月18日， 茅台在成都发布低度果味气泡

酒新品，并限量在全国招商。 受访专家表示，从

与外界合作，到依托下属公司推出年轻化产品，

贵州茅台的跨界模式正在升级。 预计今年春糖

会将展现出强者恒强的行业特点。

跨界模式升级

在3月18日果味气泡酒发布会现场， 茅台

集团党委书记、董事长丁雄军介绍，茅台集团旗

下全资子公司茅台生态农业公司推出首款低度

气泡酒。 本次新发布的“UMEET蓝莓气泡酒”

规格为375ml/瓶， 售价118元/瓶， 酒精度为6

度。 “这是茅台集团顺应年轻化、低度化、时尚

化、潮饮化发展趋势布局的重要新品，是丰富产

品带、优化价格带、打造全茅台品牌产品矩阵的

重要尝试。 ”丁雄军说。

去年，贵州茅台跨界不断，从酱香拿铁刷爆

朋友圈，到茅台酒心巧克力一盒难求，贵州茅台

在产品年轻化方面的探索提升了其品牌热度，

放大了市场需求， 并促进了贵州茅台整体市场

销售。 在茅台集团“大集团一盘棋和产业链一

条心” 资源支持下，茅台集团以低度蓝莓气泡

酒为突破口，将尝试在年轻人聚集的小酒馆、时

尚餐吧、无人售卖机等渠道寻求突破。

茅台生态农业公司连续推出年轻化产品，

反映出茅台跨界模式升级。此前，茅台生态农业

公司已与“MOJT莫其托” 共同研发系列鸡尾

酒产品。酒业独立评论人肖竹青认为，从与外界

合作推出巧克力、酱香拿铁等，进一步发展到依

托下属公司推出年轻化产品， 茅台的跨界发展

正在升级。 同时，新产品在全国招商，为相关经

销商搭上茅台品牌“列车”提供了一个机会。

市场分化加剧

除了发布气泡酒， 今年春糖会贵州茅台将

重启平价酱香酒品牌“茅台醇” 。 肖竹青表示，

该价格带酱香酒将快速扩容。

去年春糖会， 贵州茅台发布了入门级大众

酱香酒“台源” ，引发行业高度关注，降低了酱

香酒饮用门槛，扩大了酱香酒品类的市场容量。

优质酱香酒产品也成为糖酒会的一大看点。 而

在今年春糖会酒店展期间， 中国证券报记者观

察到，头部酒企酒店展宾客络绎不绝，贴牌酒则

无人问津。在贵州茅台的展区，现场扫码关注注

册“i茅台” 小程序赠送“小台源” ，活动现场大

排长龙。

伴随贵州省仁怀市有关部门整顿市场秩

序，强化环保和酒厂规范化治理，中小酒厂逐步

出局。 肖竹青表示，酱香酒行业门槛较高，分化

会进一步加剧，酒企需要持续建设品牌IP，提升

品牌形象。

华创证券白酒首席分析师沈昊告诉中国证

券报记者， 今年以来白酒行业仍处于弱复苏周

期，整体产销规模不会出现大波动，行业进入存

量竞争和结构性调整时期。 主要体现在差异性

分化，强者恒强，头部企业将依托品牌势能、管

理效能、规模效应等，不断提升市场份额。

过去几十年，白酒行业百花齐放，市场多元

性为中小企业的差异化竞争提供了空间。例如，

不同的白酒香型形成了轮动，酱香火热、浓香发

展、清香复苏，以及本草香型等体现饮用习惯和

地域差异的产品。 未来白酒市场或呈现出大而

强、小而美并存的态势。

AI应用不断深入

人工智能技术不断更新迭代，推动“AI+

医疗”加快发展。我国“AI+医疗”起步较晚，

但发展迅速。 阿里、百度、腾讯等头部互联网

企业均设立了医疗AI部门。 百度文心一言首

个应用落地医药行业，AI在医疗领域的应用

不断深入。

英伟达重视医疗领域。仅2023年，英伟达

就投资了8家药物发现初创公司。

从市场空间看， 招商证券认为， 全球

“AI+医疗” 市场规模超50亿美元，将继续保

持快速增长。 根据Global� Market� Insights

报告，预计“AI+医疗” 市场规模年均复合增

速将超过29%，2032年将达到700亿美元。 从

市场结构看， 药物发现和医学影像是AI应用

最重要的两个领域，合计占比超过50%。 随着

制药工业发展和AI技术迭代，预计2032年AI

药物研发市场规模将超过205亿美元。

中国“AI+医疗”市场高速增长。 专家预

计，未来10年中国“AI+医疗” 市场规模年均

复合增速将超过30%，AI医学影像和AI制药

两个细分市场将增长最快。

以AI医学影像为例，中泰证券认为，人工

智能在医学影像领域应用广泛，场景丰富，市

场空间广阔。 2025年国内人工智能医学影像

市场规模有望增至442亿元，年均复合增长率

高达135%。

企业加速布局

当前， 医疗科技企业与基础大模型企业

积极合作，AI大模型医疗健康生态逐步建立。

中国证券报记者获悉， 微医与腾讯日前在深

圳签署战略合作协议，将融合腾讯、微医在人

工智能领域的积累与应用场景， 联合推出医

疗大模型，聚焦“六病共管”（肿瘤、心脑血

管、呼吸、代谢、生殖医学以及老年病）为抓手

形成专病智能产品。

2023年12月， 医渡科技携手华为举办

“2023医疗智能大会” 。会上医渡科技自研医

疗垂域大模型正式发布， 同时医渡科技与华

为签署深化合作协议， 将联合推出智慧医疗

解决方案。

业内人士认为， 生成式人工智能操作难

度低，容易被医疗领域专业人员接受并使用。

随着技术成熟度提升，AI大模型将进一步赋

能医疗健康产业。

全球AI制药合作提速。 今年1月，AI药物

研发公司英矽智能宣布与意大利制药公司美

纳 里 尼 集 团 及 其 全 资 子 公 司 Stemline�

Therapeutics达成一项总额超过5亿美元的

授权合作。

从A股上市公司看，东华软件称，子公司

东华医为自主研发了基于AI技术的电子病历

内涵质控系统，系统采用自然语言处理、医学

知识图谱、医疗文书实体建模等技术，能够实

现对医院全病历内涵质量的全过程、系统化、

自动化、智能化管理。 卫宁健康称，公司的医

疗AI产品和服务现阶段主要针对医疗卫生机

构用户。

产业迎发展机遇

政策加大力度支持“AI+医疗”产业发展。

《“十四五” 医药工业发展规划》提出，

探索人工智能、云计算、大数据等技术在研发

领域的应用，通过对生物学数据挖掘分析、模

拟计算，提升新靶点和新药物的发现效率。

中邮证券认为，“AI+医疗” 可以多维赋

能医药全产业链。“AI+医疗”已步入快速发

展新阶段，AI在药物研发、 疾病诊断及筛查、

医疗影像、 手术机器人等细分应用场景全面

渗透，多维触达医药全产业链。

从需求端看，中邮证券称，我国医疗资源

分布不均，优质医疗资源过度集中，高级医师

人才存在缺口。 而AI技术能帮助快速识别病

灶，提升诊疗效率及准确率，弥补医生数量缺

口。 同时，通过辅助诊疗等方式，可以赋能基

层医疗机构，推动优质医疗资源下沉。 细分应

用场景相关标的值得重点关注。

民生证券认为，AI医疗包括基础层、技

术层和应用层。 头部公司在基础层围绕数

据、算法和算力已经构筑高壁垒，而多数科

技公司在技术层完成优势领域布局，最终在

应用层实现对医疗服务全领域的覆盖。 从药

物研发产业链看，上游的模型数据集是重要

资源，云计算平台提供算力支持；中游的AI

药企通常采用研发外包形式与下游合作，而

IT公司通过AI模型和计算平台参与到新药

发现中。

“AI+医疗” 迎来风口 多维赋能全产业链

英伟达GTC大会3月19日在美国

开幕， 预计将举办90场涉及医疗保

健、生命科学的相关活动，数量超过

汽车、云服务、半导体等热门赛道。

业内人士认为，AI推动创新药产业加

快发展， 相关产业链迎来重要发展

机遇。

●本报记者 傅苏颖

视觉中国图片

药明康德2023年营收突破400亿元

新增客户超1200家

●本报记者 傅苏颖

3月18日晚间，药明康德发布2023年年度

业绩报告，公司营收规模首次突破400亿元，达

到403.41亿元，同比增长2.51%；归属于上市公

司股东的净利润为96.07亿元， 同比增长9%。

在外部环境面临不确定性的情况下，药明康德

预计2024年收入将达到383亿元至405亿元。

D&M业务强劲增长

药明康德主要为全球制药、 生命科学和

医疗器械公司提供新药研发和生产服务。 公

司主营业务涵盖CRO（合同研发服务）、化学

药物CDMO（合同研发与生产）、 高端治疗

CTDMO（合同测试、研发与生产）等领域。

药明康德持续稳健的收入增长主要得益

于公司独特的 “一体化、 端到端” CRDMO

（合同研究、开发与生产）业务模式。分行业来

看，公司化学业务实现收入291.71亿元，同比

增长1.12%。 其中，工艺研发和生产（D&M）

分子管线保持快速增长，2023年累计新增分子

1255个， 截至2023年末总数达到3201个。

D&M业务收入持续保持强劲增长， 剔除新冠

商业化项目，D&M业务收入同比增长55.1%。

公司测试业务实现收入65.4亿元， 同比

增长14.36%； 生物学业务实现收入25.53亿

元，同比增长3.13%；高端治疗CTDMO业务

实现收入13.1亿元，同比增长0.12%；国内新

药研发服务部实现收入7.26亿元， 受业务主

动迭代升级影响，收入同比下降25.08%。

药明康德通过全球32个营运基地和分支

机构， 为来自全球30多个国家和地区的客户

提供服务。作为行业创新赋能者，公司一直与

客户共同成长。 2023年， 公司新增客户超过

1200家， 过去12个月服务的活跃客户超过

6000家。 截至2023年末，剔除特定商业化生

产项目，公司在手订单同比增长18%。

报告期内， 来自于全球前20大制药企业

收入持续保持高速增长， 达到161.1亿元，剔

除特定商业化生产项目后同比增长44%；来

自全球其他客户收入保持增长态势， 同比增

长18%，达到242.3亿元。 独特的定位使得公

司能够“跟随客户”“跟随分子” ，并实现更

大的协同效应。

持续提高经营效率

在外部环境面临不确定性的情况下，药

明康德预计2024年收入将达到383亿元至

405亿元，剔除新冠商业化项目后将保持正增

长，预计增长率为2.7%至8.6%。

公司将持续提高生产经营效率。 在考虑

新建产能爬坡及汇率影响后， 公司预计2024

年将保持与去年相当的经调整non-IFRS归

母净利率水平。 通过不断提升资产利用率和

经营效率， 在如期推进全球各项产能建设的

同时 （预计资本开支约50亿元）， 公司预计

2024年自由现金流将为正，达到40亿元至50

亿元，可持续用于现金分红和激励保留人才。

对于2024年发展规划，药明康德表示，将

持续新能力和新产能建设， 不断提升资产利

用效率；继续推进泰兴、美国及新加坡等多项

设施的设计和建设， 更好地满足全球合作伙

伴需求。 在创新发展方面，公司将持续大力投

入，进一步加强对于多肽药、寡核苷酸药、靶

向蛋白降解技术（PROTAC）、偶联药物、双

抗、精准医疗等新分子类型的服务能力，抓住

新的业务机遇，赋能全球医药创新。

对于美国国会拟议法案对公司的影响，药

明康德董事长兼首席执行官李革表示，将继续

与相关方进行交流，探讨可能的解决方案。


