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辅助生殖行业报告: 从产业链视角探索辅助生殖行业发展逻辑

投资逻辑

我国不孕不育率持续增加，政策利好为行业发展原动力。随我国社会经济发展，社会保障机制日趋完善，人们的婚育  

观念也发生了变化。晚婚晚育、经济压力乃至生育政策逐步宽松等因素综合作用下，近年我国不孕不育率有所提升。 

据北京市卫健委、柳叶刀数据，中国的不孕不育率从 2007 年前的 12%提升到 2020 年的 18%。2022 年 7 月北京市医保 

局为全国首个将辅助生殖纳入医保的省份/直辖市，中国辅助生殖医疗逐步踏入医保支付时代。随后广西、甘肃、内 

蒙古、新疆、江西、山东、上海及江苏也陆续将辅助生殖类医疗服务项目纳入医保支付范围。这也意味着政策推动下 

辅助生殖需求有望快速释放，产业链发展有望提速。

生育健康检测具备刚需性，国产产品逐步丰富增强竞争力。根据中国出生缺陷防治报告，中国目前的出生缺陷发生率  

在 5.6%左右，其中遗传性疾病是导致出生缺陷的重要原因。相关政策持续出台，出生缺陷防治关口前移，将有助于提 

升基因检测市场的渗透率。目前在生育健康领域较为代表性的应用有无创产前基因检测，国外代表企业包括 Natera、 

Myriad Genetics、Ver inata（Illumina）、Sequenom（LabCorp）等，华大基因等国产企业近年来，未来将进一步提升 

国内和全球市场的渗透率。

药物：促排卵药物治疗为辅助生殖重要手段，剂型升级有望加速国产替代。女性下丘脑-垂体-卵巢轴系统功能异常将 

导致排卵障碍进而产生不孕症，促排卵治疗常用药物包括克罗米芬、芳香化酶抑制剂、促性腺激素（Gn）和促性腺激 

素释放激素类似物（GnRHa）等。临床上卵巢刺激用药方案遵循个性化原则，一般需 Gn、GnRH 类药物联用，相关药物 

应用历史较久，药物迭代方向包括提高纯度、活性以及患者依从性。国内市场方面，以卵泡刺激素为例，绝大多数市 

场份额早年由默克等外资厂商占据，近年来随着国产重组促卵泡素粉针剂、水针剂陆续获批上市， 同外资厂商的剂型 

差距持续缩小，看好剂型升级持续驱动相关药物国产替代。

医疗服务：政策出台助力行业景气度提升，强竞争力终端机构有望突围。1）需求：辅助生殖纳入医保后，患者支付 

压力降低，存量及新增需求快速释放。通过观测辅助生殖纳入医保落地较早的北京和广西，我们发现辅助生殖纳入医 

保后生殖医学科门诊量及后续取卵周期数实现高增。借鉴海外经验， 2004 年 1 月澳大利亚引入了医疗保险安全网， 

为 ART 治疗服务支付的 MBS 补助金增加了 57%，次年澳大利亚辅助生殖取卵周期数同比+12.03%。有理由认为，随国内 

相关补助支持政策逐步落地，行业整体景气度提升。2）供给：由于辅助生殖医疗服务受到政策强监管，技术难度较 

高，行业具有强竞争壁垒。此外，成功率也为患者选择终端机构的重要衡量标准，先获证机构可以通过优先积累经验 

逐步建立品牌口碑，形成正循环，有竞争力的龙头机构有望进一步提升市占率。

投资建议

考虑旺盛的潜在需求和医保政策的积极支持，我们看好辅助生殖行业景气度提升所带来的全产业链机遇。建议关注检 

测领域国产基因检测产品逐步丰富，进一步增强国内厂家竞争力；药物领域促排卵药物治疗为辅助生殖重要手段有望 

受益于辅助生殖需求增加而放量；医疗服务领域政策出台减小患者支付压力，辅助生殖周期数有望快速提升。

建议关注：锦欣生殖、丽珠集团、长春高新、仙琚制药、华大基因等。

风险提示
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辅助生殖技术迭代推动行业发展

1978 年世界首例试管婴儿在英国诞生，至此辅助生殖技术在全球开始迅速推广。十年后 
1988 年 3 月中国大陆首个试管婴儿在北医大附属第三医院诞生。据 Science Direct 数据, 
截止 2018 年全世界由辅助生殖技术（ART） 孕育的人群超 1000 万。据欧洲人类生殖与胚 
胎学学会(ESHRE)数据，ART 新生儿占总新生儿人数比例从 2016 年的 2.9%增至 2019 年的 
3%。据美国疾病控制与预防中心(CDC)ART 监测中心公布数据,ART 新生儿占总新生儿人数 
比例从 2016 年的 1.8%提升至 2.65%。 随 ART 的发展,全世界各国或地区接受 ART 助孕 
治疗的人数逐年攀升。

图表1：辅助生殖技术发展历史

来源：江苏省医学会，生殖医学杂志，国际生殖健康杂志，国金证券研究所

据《中国卫生事业管理》文献，辅助生殖技术(ART) 指应用医学辅助手段完成或改变生殖 
过程中某一个或几个环节的生物技术;同时我国明确人类辅助生殖技术是运用医学技术和 
方法对配子、合子和胚胎进行干预，达到受孕目的的技术。常用的辅助生殖技术种类包括 
人工授精（A I）、配子移植以及试管婴儿。

试管婴儿技术方面，据锦欣生殖招股说明书数据，我国试管婴儿技术主要应用的是第一代 
(IVF－ET) 和第二代(ICSI) 阶段，也有部分机构研究开展了第三代技术(PGS /PGD) 。三 
代试管婴儿技术分别针对卵子、精子和胚胎存在的缺陷进行干预， 达到辅助生殖目的。据 
《中国卫生事业管理》文献，随着试管婴儿技术的逐渐成熟，目前我国总体成功率已从原 
来的 10%以下提高到 50%-60%甚至更高。
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图表2：辅助生殖技术分类

来源：锦欣生殖招股说明书，妇幼健康司，广东省妇幼保健院，沙利文，中国知网，国金证券研究所

若按照产业链环节拆解，行业上游为辅助生殖器械、试剂及药物材料供应商。中游环节主 
体为 辅助生殖服务提供商，包括公立医疗机构与私立医疗机构等。由于中国辅助生殖行 
业发展期较短，且医疗属性强、壁垒较高，因此超过 90%的医疗机构，具有资质者为公 
立的医疗机构。产业链下游则为辅助生殖行业相关的平台机构及接受服务的患者等。

图表3：辅助生殖产业链拆解

来源：智研咨询，健康界、沙利文，妇幼健康司，国金证券研究所
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政策端：利好政策陆续落地，为行业发展提供原动力

监管政策：审批指导原则陆续出台，政策放宽驱动机构梳理快速增长

2001 年国家卫生部颁布了《人类辅助生殖技术管理办法》是国家首次正式公布较为系统 
的辅助生殖技术管理规范，且明确了对辅助生殖机构实行审批制度。随后卫生部卫教科、 
原卫生部、卫健委、国家医保局也都陆续出台相关政策，以规范行业长期稳定发展。2007 
年《国务院关于第四批取消和调整行政审批项目的决定》出台，将医疗机构开展人类辅助 
生殖技术许可的权限下放至省、自治区、直辖市卫生行政主管部门， 进一步驱动我国开展 
人类辅助生殖技术的机构数量快速增长。

图表4：2001-2021年辅助生殖相关法规和政策梳理

来源：各政府网站，国金证券研究所

医保政策：各省份陆续将辅助生殖纳入医保，周期数有望提升

2022 年 7 月北京市医保局为全国首个将辅助生殖纳入医保的省份/直辖市。次月国家卫健 
委、民政部等 17 部门联合出台《关于进一步完善和落实积极生育支持措施的指导意见》， 
文件在提高优生优育服务水平方面提出要逐步将适宜的分娩镇痛和辅助生殖技术项 目按 
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