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[Table_Main] 
老龄化加深+生育政策宽松，医药行业众多子

领域与标的显著受益 

增持（维持） 

 
投资要点 

 事件：2021 年 4 月 14 日，央行发表工作论文《关于我国人口转型的认
识和应对之策》，提出“应全面放开和鼓励生育，切实解决妇女在怀孕、
生产、入托、入学中的困难，综合施策，久久为功，努力实现 2035 年
远景规划和百年奋斗目标”；同时，5 月 11 日，国家统计局、国务院全
国人口普查小组办公室对外公布第七次全国人口与普查数据。 

 人口数据显示老龄化加深与 0-14 岁人口占比增加：根据第七次人口普
查数据，2020 年全国人口 14.12 亿人，与 2010 年（第六次人口普查）
的 13.40 亿人相比，增长 5.38%，年均增长率 0.53%。与 2000-2010 年均
增长率 0.57%相比，我国人口近 10 年增速继续走低。人口结构方面，0-

14 岁、15-59 岁、60 岁以上、65 岁以上人口占比分别为 17.95%、63.35%、
18.7%和 13.5%。与 2010 年相比，0-14 岁和 60 岁以上人口占比分别提
升 1.35pt 和 5.44pt，相对地 15-59 岁人口占比下降 6.79pt。显示出人口
老龄化的程度加深，以及放开二胎政策以来(2015 年 10 月)的积极成效。 

 老龄化与放开生育政策下，医药行业多标的受益：我们认为人口老龄化
与新生儿数量的增长将使以下医药子领域和标的受益，建议关注： 

（一）辅助生殖医疗服务：1）锦欣生殖：国际化 IVF 服务龙头，国内辅
助生殖服务渗透率不断提升，直接受益于生育鼓励政策；2）麦迪科技：深
入布局 IVF 优质赛道，实现 IT 与医疗信息化赋能。 

（二）生殖检测设备和仪器：1）贝康医疗：拥有覆盖全生殖周期的基因检
测一体化平台，公司 PGT-A 试剂盒是唯一获证国产三代试管婴儿基因检测
产品，后续管线中产品获证有望不断增厚业绩。2）华大基因：NIPT 市场
规模快速放量，公司作为国内 NIPT 最大供应商，以市场规模计市占率达
30%以上，将直接受益于出生率提升。3）凯普生物：加速布局产前诊断及
新生儿筛查，地贫、耳聋基因检测产品有望持续快速放量。4）贝瑞基因：
NIPT 双寡头之一，市场渗透率进一步提高。5）亚辉龙、新产业：国内化
学发光企业中特色项目布局全面，AMH 等检测可快速分析女性生殖能力。
6）丽珠集团：注射用尿促卵泡素促进卵泡产生，可用于辅助生殖。 

（三）新生儿相关：1）华特达因：维生素 AD 滴剂伊可新是新生儿重要的
营养补充剂，有望快速放量。2）戴维医疗：国产婴儿保育设备龙头，多条
研发管线齐推进。 

（四）新生儿疫苗：就使用人群而言，疫苗主要可分为新生儿市场和成人
市场，我们预测随着国内二胎政策的逐步放开，新生儿出生数量未来几年
有望回升，潜在市场有望扩大。建议关注：康泰生物、智飞生物、康希诺
等，出生率增加直接带动新生儿疫苗市场。 

（六）养老相关：1）大博医疗：骨科创伤国内龙头，行业集中度有望进一
步提高。骨科疾病与老龄化相关度极高，预计患者群体持续扩大，促进终
端需求进一步增长；2）心通医疗、沛嘉医疗：国内 65%以上主动脉狭窄患
者是由于瓣膜退行性病变引起，预计老龄化将进一步增加患者数量，TAVR

手术侵入性小，行业渗透率迅速提升。3）诚意药业：人口老龄化增加氨基
葡萄糖需求，公司养老健康产品有望加速渗透。 

（五）其他：共同药业：黄体酮 API 龙头。2）长春高新：生长激素龙头 

 风险提示：生育率放开政策执行不及预期，政策方向调整等。 
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附录 

图 1：中国 0-14 岁人口数及在总人口中占比  图 2：中国 65 岁以上人口数及在总人口中占比 

 

 

 

数据来源：国家统计局，东吴证券研究所  数据来源：国家统计局，东吴证券研究所 

 

图 3：中国历年新生儿数量（万人）及增速 

 

数据来源：国家统计局，东吴证券研究所 

 

图 4：1960-2018 年中国妇女生育率（世界银行口径） 

 

数据来源：世界银行，东吴证券研究所 
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