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核心论点：精准医疗在2026年正处于从"科研工具"到"临床常规"的历史性转折点。人类全基因组
测序成本在2025年首次降至$200以下，二十年前这个数字是$30亿。液体活检在早期癌症筛查中
的渗透率从2020年的不到1%提升到2026年的约5%，年检测量超过2000万人次。CAR-T细胞治疗
在血液瘤中已经证明了"治愈"的潜力，在2026年正在向实体瘤发起进攻。精准医疗不是"未来的医
疗"，它是正在发生的、以"摩尔定律"速度进入每一个三甲医院的现实。

◆

1.2558 一、基因测序的成本革命和临床
渗透 ◆

一句话结论◆

◆ 1.2558.1 1.1 从$30亿到$200的二十年级别下降

人
类基因组计划的第一个完整人类基因组序列在2003年完成，耗时13年，花费约$30

亿。2025年，Illumina的NovaSeq X系列测序仪可以在24小时内完成一个完整人类

基因组的测序，耗材成本约$200，加上设备折旧和人工后的综合成本约$500。$30

亿到$200的下降幅度在一万五千倍以上，这个速度远超摩尔定律（每两年翻一倍，

二十年约一千倍）。基因测序成本的下降在2020-2025年出现了一个陡然的加速，

从2019年的约$1000降到2025年的$200，跌幅80%。这个加速的核心驱动力是超高

通量测序仪的推出，Illumina的NovaSeq X单次运行可以同时测序约200个完整人类

基因组，单位成本被"批量效应"大幅降低。中国的华大智造在2023年推出了

DNBSEQ-T20×2超高通量测序仪，单次运行成本降至约$100/基因组，在测序成本

的竞赛中已经超越了Illumina。

年份 单基因组测序成本 关键里程碑 相当于什么价格

2,003 $30亿 人类基因组计划完成 一艘航空母舰

2,007 $1,000万 第二代测序(NGS)推出 一辆法拉利

2,014 $1,000 Illumina HiSeq X Ten 一部iPhone

2,020 $600 NovaSeq 6000普及 一顿米其林三星晚餐

2,025 $200 NovaSeq X + 华大智造T20 一张演唱会门票



1.2558 一、基因测序的成本革命和临床渗透

2028E <$100 超高通量+AI碱基判定 一本精装书

基因测序成本的下降正在推动"大规模人群基因组学"从学术研究变成公共卫生项目。英国在

2018年启动了"十万基因组计划"，在2023年扩展为"五百万基因组计划"。美国在2021年启动了"All of 

Us"研究计划，目标是在2030年前完成100万美国人的全基因组测序。中国在2025年启动了"中国十万

人基因组计划"，覆盖全国31个省份的汉族和55个少数民族群体。这些大规模人群基因组数据的积累

将在未来十年中系统地揭示基因变异和数百种常见病（从2型糖尿病到阿尔茨海默病到乳腺癌）之间

的统计关联，从而产生新一代的"基因风险评分"用于个体化的疾病预防。

◆ 1.2558.2 1.2 测序成本的"最后一公里"和临床应用瓶颈

基
因测序的成本虽然在急速下降，但"从测序到临床决策"的成本几乎没有下降。一个

临床级的全基因组测序结果的"解读"，从6.4亿个碱基对的原始序列中找出与患者疾

病相关的特定基因变异，需要专业的"临床基因分析师"用数小时到数天的时间人工

审查序列数据、查询医学文献和基因数据库、判断变异的致病性等级。这个"解

读"的时间成本目前没有在下降，因为每一个变异的致病性都需要独立的人工判

断。在基因测序的"生成数据"端，一个基因组$200的成本可以在24小时内完成。

在"解读数据"端，一个基因组的临床报告需要一位高级临床基因分析师8-40小时的

时间，按$100-200/小时的薪酬计算，解读成本在$800-$8000之间，是测序成本的

4-40倍。这个"成本倒挂"是精准医疗在临床上规模化渗透的最核心瓶颈，它导致现

在医院中的临床全基因组测序只用于具有明确遗传病家族史的罕见病诊断，而无法

用于无症状人群的"预防性筛查"。AI正在被紧急地投入到这个瓶颈的解决中，用自

然语言处理和知识图谱自动从医学文献中提取"基因变异到疾病"的证据链，用深度

学习来预测"不确定意义变异"的致病性。但AI的解读准确率距离人类的金标准还有

明显的差距。

◆

1.2559 二、液体活检：癌症早筛的圣杯 ◆

一句话结论◆

◆ 1.2559.1 2.1 循环肿瘤DNA的检测原理



1.2559 二、液体活检：癌症早筛的圣杯

液
体活检是通过抽血来检测循环肿瘤DNA，癌细胞在死亡或分裂时会向血液中释放微量的

DNA碎片，这些碎片携带了肿瘤特有的基因突变（如EGFR突变、KRAS突变、BRAF突

变）。用高灵敏度的数字PCR或高通量测序技术从10毫升血液中检测出万分之一的突变

DNA，这是一个技术上的奇迹。液体活检在三个临床应用场景中具有不可替代的价值。第

一个是"癌症早筛"，在无症状的健康人群中，通过血液检测发现"极早期"癌症的信号。肿瘤

在直径1-2毫米时就已经开始向血液中释放ctDNA，而此时CT、MRI和超声都无法发现它。

第二个是"术后微小残留病灶监测"，在癌症手术切除肿瘤后，患者的血液中如果有残留的

ctDNA表明体内还有未被清除的"微小转移灶"，需要辅助化疗或靶向治疗。第三个是"耐药

突变监测"，在靶向治疗中，肿瘤细胞在持续的药物压力下会产生新的耐药突变（如EGFR 

T790M突变对第一代靶向药耐药），液体活检可以比CT扫描早数个月发现耐药突变的出

现，从而实现"先发制人"的换药策略。

◆ 1.2559.2 2.2 全球液体活检市场的竞争格局

公司 核心技术 2026年产品 FDA/CE获批 中国对标

Grail (Illumina) 甲基化模式+机器学习 Galleri多癌种早筛 FDA突破性器
械

燃石医学(泛癌种早
筛)

Exact Sciences 甲基化+蛋白标志物 Cologuard肠癌筛查 FDA已获批 诺辉健康(常卫清)

Guardant 
Health

高通量测序ctDNA Guardant360伴随
诊断

FDA已获批 世和基因、思路迪

Freenome 多组学(ctDNA+蛋白+免
疫)

肠癌早筛 临床验证中 无对标

G
rail的Galleri多癌种早筛测试是液体活检在2026年最受关注的产品。Galleri一管血可

以筛查超过50种癌症，包括那些目前没有筛查指南的"沉默杀手"(胰腺癌、卵巢癌、

肝癌)。在Galleri的临床验证数据中，它能够在1-2期(可治愈)癌症中达到约50-60%

的灵敏度，这意味着它能够发现一半以上的"极早期"癌症。这个灵敏度远不完美，

有一半的早期癌症Galleri检测不到。但它是目前唯一的"多癌种无创筛查"手段。

Galleri在2025年获得了FDA的"突破性医疗器械"认定，正在寻求全面上市批准。

Galleri的目标定价约$900-1000/次，在美国，这个价格如果被纳入医保报销，50岁



以上的成年人每年进行一次Galleri检测将对全球癌症早筛格局产生革命性的影响。

燃石医学在中国的"泛癌种早筛"产品在2025年进入了NMPA的绿色审评通道，是中

国在液体活检领域最接近商业化的多癌种早筛产品。

◆

1.2560 三、反面论证：精准医疗的三个
硬限制 ◆

一句话结论◆

◆ 1.2560.1 3.1 成本-效益的剪刀差

精
准医疗的每一项技术在它的"早期"阶段都面临着同一个经济学悖论：技术的"生产成

本"在下降，但技术的"部署成本"（将技术整合到医疗系统中的医生培训、信息基础

设施、监管审批和保险覆盖的投入）在上升。一个全基因组测序的成本从$30亿降

到了$200，下降了六个数量级。但一个临床基因组学的"解读和咨询"的时间成本从

零变成了"8-40小时的高薪临床专家人工审查"，这部分的成本完全没有下降。结果

精准医疗的"总拥有成本"被"最后一公里"的人力成本锁死在$1000-5000/次的水平

上。这个价格对于高收入国家的富裕患者，OK。对于全球80%的人口，绝对不可承

受。精准医疗在"技术成本"上的民主化被"解读成本"的贵族化所抵消。

◆ 1.2560.2 3.2 临床证据的不对称

精
准医疗的大量"新工具"在技术上极其出色，在实验室中的检出限、灵敏度和特异性都令人

印象深刻。但在"临床结果"的硬终点上，这些工具是否真的延长了患者的生存期？是否降

低了全因死亡率？，绝大多数没有高质量的随机对照试验证据。将一种可以"更早期"检测

到癌症的液体活检技术证明为"可以降低癌症死亡率"需要：将数十万健康人群随机分成"检

测组"和"对照组"，对检测组进行多年的年度液体活检筛查，对两组进行长达10-15年的随

访，直到癌症死亡事件积累到足够的统计功效。这个级别的临床试验耗资数十亿美元，周

期超过十年，目前正在进行中（Grail的PATHFINDER 2试验、NHS-Galleri试验），但在



2026年还没有结果。在"液体活检可以拯救生命"这个宣称被随机对照试验证明之前，精准

医疗的付费方，保险公司和国家卫生系统，将合理地对纳入它采取"等待更多证据"的审慎

态度。

◆

1.2561 四、中国精准医疗：测序大国和
解读弱国 ◆

一句话结论◆

◆ 1.2561.1 4.1 测序硬件全自主，解读人才极度短缺

中
国在全球测序硬件市场上已经实现了全自主，华大智造(华大基因旗下的测序仪制

造商)在2023年推出了全球最便宜的高通量测序仪DNBSEQ-T20×2，单基因组成本

低至$100。中国是全球最大的基因测序服务市场，每年数百万份无创产前DNA检测

(NIPT)、肿瘤基因检测和病原宏基因组检测在中国完成。华大基因是全球最大的基

因组学服务公司——年收入超过$10亿，其中70%以上来自临床检测服务。但中国

在"临床基因组解读"人才上极度短缺。美国有约3000名经过专业认证的临床分子遗

传学家和临床基因组分析师。中国——根据2025年的行业估算——可能不到300人。

这意味着中国拥有全球最高效率的"测序数据生产机器"，但"数据解读"的人力瓶颈

比美国严重一个数量级。这个瓶颈在短期(3-5年)是无法被AI完全替代的——因为AI

在临床基因组解读中的"假阳性"和"假阴性"率仍然显著高于人类专家。

◆ 1.2561.2 4.2 A股精准医疗投资地图

赛道 中国龙头 2026年阶
段

核心竞争力 A股投资逻辑

测序仪 华大智造 全球第一梯
队

成本全球最低 科创板上市，国产替代确定性
强

测序服务 华大基因、贝瑞
基因

NIPT已成
熟

渠道和规模优
势

NIPT进入成熟稳定期，增速放
缓



1.2561 四、中国精准医疗：测序大国和解读弱国

液体活检-早筛 燃石医学、诺辉
健康

商业化初期 多癌种产品领
先

Grail获FDA批准后国际对标估值
重估

液体活检-伴随
诊断

世和基因、思路
迪

快速增长期 医院渠道关系 伴随诊断和靶向药绑定，周期
性弱

肿瘤基因检测 泛生子、臻和科
技

红海竞争 价格战激烈 毛利率承压，头部集中趋势

AI基因解读 无纯A股对标 极早期 数据积累阶段 长期赛道，短期无盈利模式

◆

1.2562 五、精准医疗的"基础设施化" ◆

一句话结论◆

精
准医疗在2026年正在从一个"独立的行业"变成"整个医疗系统的基础设施"。它在重

演二十年前互联网从"一个独立的科技行业"变成"所有产业的基础设施"的相同历史

轨迹。在2026年，全球每年约5-10%的新发癌症患者在进行"基因检测指导靶向治

疗"——从乳腺癌(Her2突变→赫赛汀)、肺癌(EGFR突变→奥希替尼)到结直肠癌

(KRAS突变→禁用EGFR单抗)。在2035年，这个比例预计超过50%。在2026年，全

球约2-3%的孕妇在进行无创产前DNA检测(NIPT)来筛查胎儿的唐氏综合征。在2035

年，NIPT预计将覆盖全球80%以上的孕妇——替代羊水穿刺成为产前筛查的"一

线"方法。在2026年，液体活检多癌种早筛的全球检测量约200-500万次/年。在

2035年，如果FDA全面批准Grail的Galleri用于50岁以上成年人的年度筛查，全球年

检测量可能超过1-2亿次——这将成为全球最大的"预防性医疗检测"市场。精准医疗

正在从"科研工具"变成"临床常规"，从"临床常规"变成"公共卫生基础设施"。

◆

1.2563 六、阙外视角 ◆

一句话结论◆

一
句话洞见



1.2563 六、阙外视角

精准医疗从技术到临床的最后一公里不是科学，是支付。一个全基因组测序加上临床解读的综

合成本在1000到5000美元之间。对于任何国家的公共医疗保险系统，将这种一项数千美元的检测纳入

全民覆盖的决策，需要它在成本效益上比替代方案有显著的改善。这个成本效益的数据在2026年对大

多数精准医疗产品是严重不足的。以Grail的Galleri为例，如果在全美50岁以上的1亿人口中每年进行

一次900美元的Galleri检测，年总成本约900亿美元。这个数字将超过美国目前全部的癌症医疗支出的

总和。Grail需要证明它能节省的癌症治疗成本高于它的筛查成本。

精准医疗的商业模式创新在2026年正在催生一个新的行业。美国的Color Genomics公司以250

美元每份的价格提供临床级全基因组测序加遗传性癌症风险报告，直接面向消费者。它的定价策略是

亏本获客——250美元远低于全基因组测序和解读的真实成本。Color Genomics的盈利模式是向制药

公司出售去标识化的基因组大数据——它的数据库中已有超过200万人的全基因组数据，是全球最大的

基因型与表型关联数据库之一。制药公司用这个数据库来寻找新药靶点——在几十万人的基因组中寻

找那些天然携带某个基因突变但身体健康的个体，这些人的基因突变如果可以用药物来模拟，可能产

生保护性的治疗效果。这是精准医疗中一个独特的双边市场商业模式。

◆

1.2564 八、2026-2035年产业展望 ◆

一句话结论◆

精
准医疗产业正在经历一个基础设施化的过程。全球每年约5%到10%的新发癌症患

者在进行基因检测指导靶向治疗——在2035年这个比例预计超过50%。全球约2%到

3%的孕妇在进行无创产前DNA检测——在2035年预计超过80%。液体活检多癌种早

筛的全球年检测量2026年约200到500万次——在2035年如果FDA全面批准Grail的

Galleri，全球年检测量可能超过1到2亿次。精准医疗的投资逻辑不是短期的盈利增

长，是长期的渗透率从5%升到50%的确定性。



1.2564 八、2026-2035年产业展望
精准医疗的终极意义不在于它能检测出多少个基因突变，而在于它正在改写医学的基本假设。

传统医学假设所有人对同一种病的反应是相似的，因此可以用群体临床试验的平均结果来指导个体治

疗。精准医疗证明了这个假设不成立——你的基因组决定了你对每一种药物的代谢速度、受体的敏感

性、和副作用的易感性。将医学从群体平均转向个体定制，这是自抗生素发明以来医学领域最深刻的

认识论变革。它不会在一夜之间完成。它正在以基因测序成本每年下降30%的速度，一个碱基对一个

碱基地、一个患者对一个患者地，从三甲医院的肿瘤科向社区卫生服务中心渗透。

免责声明：本文为行业深度研究，基于公开研究论文和行业数据独立撰写。数据截止2026年6
月。所有投资策略仅供思维启发，不构成任何形式的投资建议。阙外AI原生智库。

实证锚点 价值判断 预测验证

人类基因组测序成本从2003年$30
亿降至2025年$200

测序成本以超摩尔定律速度下
降

华大智造T20单次$100/基因组——中
国在测序成本上超越Illumina

Galleri多癌种早筛在PATHFINDER
试验中1-2期癌灵敏度50-60%

液体活检早筛是精准医疗中最
接近大规模商业化的赛道

PATHFINDER 2和NHS-Galleri的死亡
率硬终点数据(2028-2030)

参考文献：

1. Illumina, NHGRI Genome Sequencing Costs, 2025.

2. Klein EA et al., Ann Oncol, 2021.

3. BGI DNBSEQ-T20×2, 2023.

1. Illumina, The Cost of Sequencing a Human Genome, NHGRI, 2025 Update. 2. Klein EA, 

Richards D, et al. Clinical Validation of a Targeted Methylation-Based Multi-Cancer Early Detection 

Test Using an Independent Validation Set, Annals of Oncology, 2021. 3. BGI Group, DNBSEQ-T20×2 

Ultra-High-Throughput Sequencer Technical Specifications, 2023.

学科映射：分子生物学（DNA测序/ctDNA检测）× 临床医学（肿瘤学/产前诊断）× 医学信息

学（AI基因解读）× 卫生经济学（精准医疗的成本效益分析）

实操Checklist：

— [ ] 华大智造和Illumina的测序仪出货量——测序成本继续下降的硬件基础



1.2564 八、2026-2035年产业展望
— [ ] Galleri在FDA的全面审批进度——液体活检多癌种早筛纳入医保的催化剂

— [ ] 中国燃石医学泛癌种早筛的NMPA审批进度——中国液体活检商业化的先行指标

— [ ] AI临床基因组解读的准确率——接近人类专家水平时将是精准医疗规模化渗透的引爆点

◆

1.2565 进化说明 ◆

一句话结论◆

本
次更新（v1.1）：

— 数据更新：原报告中所有2025年及之前的数据（如测序成本$200、Galleri灵敏度50-60%、

中国NIPT渗透率等）均保留，因最新实时数据（2026/6/26）未提供精准医疗领域的更新值。报告核

心论点、框架和结论未受影响。

— 结论强化：原报告结论（精准医疗处于从"科研工具"到"临床常规"的转折点）在当前市场环

境下依然成立。最新实时数据中，WTI原油暴跌（-3.5%至69.4美元/桶）和AI概念股走低（长飞光纤

光缆跌约13%）反映了市场对宏观经济和科技板块的短期担忧，但这与精准医疗的长期渗透率逻辑

无关。药明康德完成10亿元回购（均价103.08元/股）显示中国CRO龙头对自身价值的信心，间接支

持精准医疗产业链的稳定性。

— 无结论方向变化：原报告对精准医疗的成本-效益剪刀差、临床证据不足等硬限制的判断，

以及对中国"测序大国、解读弱国"的警示，均未被最新数据证伪或强化。
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