
华大基因上市启程 基因测序行业迎来风口
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从人类早期以自我免疫为主的抵抗

疾病方式， 到自然物质帮助下的经验抵

抗，医疗技术不断进步，随着生物学的发

展， 基因测序和治疗技术逐渐走入医疗

领域。

基因测序能够提前发现疾病或者找

出更多病因的本原， 有助于提前诊断或

准确诊断，从而预防和治疗疾病。 此外，

基因测序技术突飞猛进， 检测成本大幅

下降，已进入商业化阶段，对传统治疗方

式的改进， 使得基因测序未来市场空间

广阔。

低基数、高增长，意味着巨大投资机

会。近期，国内基因测序行业龙头华大基

因登陆创业板的申报稿已经递交证监

会， 这将会带来新一轮对基因测序行业

的投资热情。

增长预期强烈

数据显示， 全球基因测序市场规模

已经从

2007

年的

7.94

亿美元增长至

2013

年约

45

亿美元，预计至

2018

年将

达到约

117

亿美元；其中，前

5

年的复合

增长率为

33.53%

，后

5

年的复合增长率

约为

21.06%

。全球第二大市场研究咨询

公司

Markets&Markets

表示，中国的基因

测序产业

2012-2017

年间的年均复合

增长率有望达

20%-25%

。

基因测序产业链主要有三个环节，

分别是上游的设备和耗材供应以及中下

游的测序服务和生物信息数据分析。 根

据产业链环节分类， 相关产品和服务主

要有：测序仪、相关试剂、耗材、药品等；

样品设备、检测和分析；大数据存储、解

读及共享。

从整个产业链来看， 由于生物信息

数据分析市场起步晚、 基数小， 所以，

2012

年仅有不到

2

亿美元的市场。 但根

据咨询公司

Frost&Sulivan

的预测，基因

测序数据分析市场规模到

2018

年将达

到接近

6

亿美元， 年均复合增长率为

22.7%

。

美国市场研究机构

BCC

预测，基因

测序服务将是整个基因测序产业链中市

场增长最快的一个分支，从

2011

年不到

10

亿美元，增长到

2016

年

35

亿美元，年

均复合增长率为

29%

。

而根据

Markets&Markets

预测，虽然

测序仪产品增长率一直低于整个基因测

序市场， 但由于测序服务以及数据分析

的快速发展，

2014-2020

年测序仪产品

市场年均复合增长率为

15.4%

。

国内来看，未来几年，我国基因测序

市场将有成倍增长空间。 从人均需求来

看，以更广义的体外诊断产品为例，发达

国家人均年使用量达到

25

至

30

美元，

而中国人均年使用量仅

1.5

至

2

美元，

其中，花在基因测序方面的支出更低。

目前来看， 基因测序在中国国内拥

有大量的潜在客户， 中国每年有

310

万

癌症新增病例、

220

万死亡病例， 每年

300

万心血管疾病死亡病例， 高血压患

者累计

2.6

亿， 每年新生儿童出生缺陷

率近

8%

。 在国民健康意识提高、单位强

制体检制度推出后， 国民参与医疗体检

和治疗的比例在逐渐增加。 由于基因检

测能够提前预测、精准治疗疾病，在国家

政策法规越来越健全的基础上， 未来

我国基因测序市场空间广阔。

技术进步迅速

基因测序技术不断发展， 已经进

入第四代。 目前市场使用最广泛的是

第二代基因测序技术，与第一代相比，

第二代技术成本低、通量高。第二代基

因测序技术在部分病种的使用渗透率

见表

1

。

目前， 国外企业的基因测序技术

发展走在世界前列， 尤其是在上游的

基因测序仪领域， 市场已被龙头企业

所垄断。

2013

年， 美国公司

IIIumina

以

53%

的市场份额位列第一，其后是

Life Technologies

， 占

38%

市场份额，

瑞士的

Roche

公司则占有

8%

市场份

额位列第三。

产业中游是基因测序服务， 相比

上游的仪器及试剂制造， 测序服务市

场门槛较低， 只需购买测序仪器及试

剂就能提供测序服务。国内企业中，华

大基因、达安基因、贝瑞和康、 博奥生

物、迪安诊断、安渃优达等，目前均在

从事这一业务。

不过，即使在产业中游，国内企业

也尚难走出国门去竞争。例如，无创产

前基因测序， 是目前最主要及最成熟

的基因测序服务。在美国，该市场主要

为

4

家公司所覆盖 ， 分别为

Se－

quenom

、

Verinata Health

（

2013

年被

Illumina

收购）、

Ariosa Diagnostics

和

Natera

，四家公司都获得了

CAP

（美国

病理学家学会）和

CLIA

（临床实验室

改进修正案）的认证。欧洲市场主要被

LifeCodexx

占有， 该公司是唯一一家

获得欧洲

NIPT IVDD

（体外诊断指

令）认证的公司。而我国市场主要为两

家公司所垄断， 分别为华大基因和贝

瑞和康。

政策红利开始释放

当前， 国家政策大力扶持健康服

务和基因测序行业发展。 虽然整个行

业经历了混乱发展、 全面叫停和逐渐

放开的曲折历程， 但是放开后的支持

政策力度也在加大。

2013

年

9

月，国务院颁布《关于

促进健康服务业发展的若干意见》，提

出到

2020

年基本建立覆盖全生命周

期、内涵丰富、结构合理的健康服务业

体系， 打造一批知名品牌和良性循环

的健康服务产业集群， 并形成一定的

国际竞争力， 基本满足广大人民群众

的健康服务需求。 健康服务业总规模

要达到

8

万亿元以上， 成为推动经济

社会持续发展的重要力量。

2014

年

6

月，华大基因成为全球

首家

CFDA

批准的无创产前基因检测

机构。

2014

年

10

月，国务院颁布《关于

加快发展商业保险的若干意见》，提出

到

2020

年， 基本建立市场体系完备、

产品形态丰富、 经营诚信规范的现代

商业健康保险服务业， 实现商业健康

保险运行机制较为完善， 服务能力明

显提升，服务领域更加广泛，投保人数

大幅增加， 商业健康保险赔付支出占

卫生总费用的比重显著提高。

2015

年

1

月，国家卫计委发布《关

于产前诊断机构开展高通量基因测序产

前筛查与诊断临床应用试点工作的通

知》，批准

109

家医疗机构开展相关筛查

和诊断业务。

3

月，国家卫计委和科技部

召开精准医学战略专家会议，拟在

2030

年前合计投入

600

亿人民币，开展“精准

医疗”。这标志着我国精准医学时代即将

到来。

2015

年

10

月， 十八届五中全会中

公布的“十三五规划”建议稿，首次将“健

康中国”写入纲领性文件，未来

5

年健康

产业将会获得重点扶持。

A股标的各有千秋

从全球的基因测序产业链来看，上

游的设备和耗材主要由国外企业垄断，

其它企业很难进入； 测序服务是国内企

业的主战场，竞争激烈，未来行业集中度

有可能提高； 生物信息分析市场前景广

阔，但是目前发展迟缓，未来互联网企业

将有可能渗透并取得领先。

目前涉及二代基因测序应用的机

构主要包括科研机构、高等院校以及疾

病控制中心、生物科技公司、技术供应

商、医药公司等。 据统计，

A

股市场基因

测序指数包括成分股有

25

只， 相关详

情见表

2

。

作为一个未来被看好的行业，

A

股

市场中有不少上市公司积极布局， 进入

方式包括原有医药公司业务延伸或非医

药公司并购重组。目前，国内比较知名的

两家公司华大基因和贝瑞和康并没有上

市，不过，华大基因已经向证监会申请登

陆创业板。

对于行业内公司， 可以根据业务的

纯度、产品技术、公司市值、产业链重要

性和成长空间等方面综合分析。

华大基因：拟登陆创业板，预计募集

资金

17.32

亿元， 主要投资于云服务生

态系统建设项目、 医学检验解决方案平

台升级项目、精准医学平台升级项目、基

因组学研究中心建设项目、 信息系统升

级建设项目。 公司主营业务为通过基因

检测等手段，为医疗机构、科研机构、企

事业单位等提供基因组学类的诊断和研

究服务， 是国内少数进入世界一流梯队

公司。全球化布局方面，华大基因国内市

场约占

70%

， 国外占约

30%

， 欧美、亚

太、非洲都有分公司；为克服上游设备受

制于国外，公司

2012

年并购美国基因测

序公司

COMPLIETE Genomics

， 从而拥

有了自主产权的

DNA

测序仪。作为基因

检测龙头，在登陆资本市场后，将可以利

用更多的资本支持自身发展。

荣之联： 大数据应用到基因测序领

域。 公司原有业务是专业的数据中心解

决方案和服务提供商，

2013

年通过进入

车联网、 运营商网络优化与数据分析领

域，开始大数据业务专业化应用，后进入

基因测序大数据应用领域。 公司在基因

测序大数据应用领域具有得天独厚的优

势，因与华大基因合作，具有大量数据积

累。 基于“大数据

+

车联网

+

基因测序”的

业务结构，公司未来前景可期。

新开源：从原有化工行业进入大健

康领域，收购呵尔医疗、三济生物和晶

能生物

100%

股权。 呵尔医疗从事肿瘤

的早期诊断，是未来肿瘤无创早期诊断

的龙头； 三济生物主要从事个体化治

疗；晶能生物定位于第三方基因检测科

技服务平台。 三家公司具有很好的协同

效应。

达安基因：分子诊断龙头，持股达瑞

生物

47.71%

。 达瑞生物长期专注于出生

缺陷、遗传病、肿瘤的筛查和诊断技术发

展， 致力于二代基因测序技术和高端免

疫技术产品的开发及应用， 目标成为遗

传病和肿瘤诊断领域有影响力的优秀企

业。 公司拥有高通量测序位代表的新一

代分子诊断技术， 在分子诊断行业占有

率达到

50%

，是行业的绝对龙头。

迪安诊断： 收购在高通量二代基因

测序技术领域具有显著优势的博圣生物

25%

股权，未来可能会继续增持；收购韩

国最大的健康管理公司

SCL

； 与阿里健

康合作。

中源协和：

A

股市场少有的以细胞

工程和基因工程为主营业务的公司。 公

司业务有干细胞储存、干细胞治疗、肿瘤

细胞免疫治疗、基因检测、美容保健、养

老等。 公司属于干细胞领域的龙头公

司， 目前主营产品为基因检测试剂和细

胞检测试剂， 目标是抢占市场上游的制

高点。

远方光电：投资和壹基因，持有

15%

股权， 该公司专注于基因科技研究和产

业化。 远方光电主营

LED

和照明检测设

备与服务， 行业内市场占有率达

50%

。

2015

年开始外延式扩张后，分别投资了

铭展网络、红相科技、纽迈电子，未来可

能继续保持扩张。

（研究员：洪新星）
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