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 以 DBTL为核心研发模式，重构物质生产与生命创造的新兴前沿领域 

合成生物学（Synthetic biology）是一门融合生物学、化学、工程学及数据科学等

多学科技术，旨在改造或创造人造生命体系的新兴交叉学科。其核心研发模式基

于“设计-构建-测试-学习”（DBTL）的工程化循环，通过对底盘细胞（如大肠

杆菌、酿酒酵母等）进行基因编辑与代谢通路重构，实现目标产物的高效生物合

成。合成生物学发酵工程涵盖了上游菌种选育、中游发酵过程控制以及下游分离

纯化三大环节。自 21世纪初以来，该领域经历了创建期、扩张期、快速创新期，

现已进入工程化平台与生物大数据深度融合的新阶段，在医药、化工、食品等领

域展现出革新传统生产模式的潜力。 

 底层技术驱动，平台赋能，加速向多领域商业化渗透 

合成生物学上游聚焦“读-改-写”核心使能技术，中游开发技术平台，下游则涵

盖医药健康、农业食品、化工材料等广泛终端场景的应用开发与产业化落地。在

底层技术方面，基因测序成本持续下降，CRISPR 基因编辑技术成熟，DNA 合

成效率提升，为合成生物学规模化应用奠定基础；中游平台型企业的成功取决于

精准的市场选品与工业级量产能力，二者共同构成了产品从实验室概念走向商业

化产品的核心竞争力；下游应用未来有望在可移植器官、精准农业、绿色化工及

可再生能源等方向实现更深远的产业变革。 

 全球市场规模持续增长，资本聚焦医疗健康与生物制药赛道 

在政策与技术双重驱动下，全球合成生物学市场规模呈现较快增长，从 2021年

的 95亿美元增至 2023年的 151亿美元，预计 2024年将达 190亿美元，2026年

有望突破 300 亿美元；麦肯锡预测，2030-2040 年间合成生物学每年将带来 1.8

至 3.6万亿美元的经济影响。中国市场虽仍处发展初期，但增长势头强劲，2023

年市场规模达 79.4 亿元。从融资端看，2024 年全球合成生物学融资总额达 122

亿美元，较 2023年稳步提升。从细分领域分布看，医疗健康与生物制药以 54%

的占比成为资本主力赛道；化工材料与能源环境分别以 20%和 17%紧随其后；

食品与农业领域虽占比有限，但在消费升级驱动下潜力较大。 

 投资建议 

受测序成本下降、政策推动等因素影响，新产品布局持续加速，合成生物学市场

规模快速增长。随着下游市场应用产品逐步扩展，合成生物学技术持续迭代，产

品型企业及技术平台型企业有望持续受益。 

 

受益标的：川宁生物、华恒生物、凯赛生物、华熙生物、嘉必优、安迪苏、华大

智造、蓝晓科技等。 

 风险提示：原材料成本上涨风险、市场竞争加剧的风险、汇率升值的风险等。  
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1、 工程化重构生命系统，技术赋能多领域产业革新 

1.1、 合成生物学：实现对生命系统的改造和创造 

合成生物学（Synthetic biology）是一门基于工程化的设计理念，结合生物学、

化学、医学、农学、工程学、计算机与数据科学等交叉学科技术，旨在改造或创造

人造生命体系的新兴学科，在科技和产业创新两个层面均具备全面颠覆现有格局的

潜力。 

从定义来看，狭义合成生物学包括两大方向：一是“自上而下”地将全新功能

引入活细胞等生命体或生物——非生物混合系统；二是“自下而上”地在体外合成

全新生命系统。而广义的合成生物学边界更为广阔，还涵盖对生命有机体关键要素

的各类创新应用，例如酶催化合成、无细胞合成、DNA存储等领域。 

 

 

 

 

 

 

底盘细胞是合成生物学的“硬件”基础，其中常用的模式微生物有大肠杆菌、

枯草芽孢杆菌、酿酒酵母、巴斯德毕赤酵母等。它们因在生长速率、代谢特性、产

物耐受度及操作复杂度等方面各具优劣，常被针对性应用于医药、化工、食品等不

同目标产物的合成路径中。 

表1：常见模式微生物 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：《基于合成生物技术构建高效生物制造系统的研究进展》、开源证券研究所 

发酵工程：根据生产流程，被划分为上游、中游和下游工程三部分。上游工程

主要为菌种的选育和改造，以期获得生产性能良好的菌株。中游工程主要为发酵过

程控制，通过对发酵过程中各种参数的采集、分析和反馈，获得产品积累的最佳发

图1：合成生物学以工程化思维实现生命的改造与创造 

 

资料来源：《2024年中国合成生物学产业白皮书》 

模式微生物 优点 适用范围 产品应用 

大肠杆菌 

发酵周期短、遗传背景清晰、

基因编辑工具及代谢调控策略

成熟 

非糖基化重组蛋白

表达系统 

类胡萝卜素、紫杉

醇、青蒿素 

枯草芽孢杆

菌 

出色的蛋白质分泌系统，典型

的芽孢形成能力、细胞分裂以

及生物膜系统 

微生物机理研究的

典型模式微生物之

一 

核苷酸、维生素、

透明质酸、抗生素 

酿酒酵母 

遗传背景和胞内代谢调控机制

清晰，有较好的 pH及渗透压耐

受性 

蛋白质、萜类、芳香

族化合物 

乙酰辅酶 A、香叶

醇、胰岛素、柠檬

烯、白藜芦醇 

巴斯德毕赤

酵母 

极佳的蛋白分泌能力、优异的

翻译后修饰、胞外内源性蛋白

极少 

异源蛋白的表达 

人促红细胞生成

素、人血清蛋白、

胶原蛋白 
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酵条件。下游工程主要是对产品的分离和纯化，采用多种技术将发酵产品从发酵液

或者细胞中分离、纯化出来，达到指标后制成产品，最终进入消费市场。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

菌种选育阶段：早期天然发酵主要依赖从自然界直接筛选的原始菌株，生产效

率低且适用面窄，仅限食品应用。进入纯种发酵阶段后，开始通过人工诱变、压力

筛选等定向进化手段提升菌株性能，实现了从经验选育到理性改造的转变，大幅提

高了产物产量与质量。在深层发酵阶段，微生物已能大规模合成丙酮、丁醇、乙醇

及抗生素等各类代谢产物，标志着发酵技术由食品领域拓展至化工、医药等多个工

业体系，完成了从自然筛选到工业化高效生产的跨越。自 20 世纪 70 年代起，基因

工程技术与相关学科的融合催生了现代菌种构建新阶段。通过基因水平改造，实现

了外源基因导入以生产非天然产物，并对内源代谢途径进行理性重塑以强化目标产

物合成。此外，基因工程还能优化菌株的生理性状，提升其产物耐受性与分离便捷

性，从而降低中下游工艺成本。 

过程控制阶段：发酵罐是实现发酵过程控制的核心场所，通常集成管路、搅拌、

检测、数据分析与反馈等系统。过程控制主要通过实时采集温度、pH、溶氧、关键

物质浓度及尾气成分等参数，经分析系统处理后，由反馈系统在线调节温度、转速、

补料等条件，以维持最佳发酵状态。随着技术发展，控制策略已从简单控制升级为

智能控制，如模糊控制等，从而显著提高产物积累效率与工艺稳定性。 

 

 

 

 

 

图2：合成生物学从菌株到制剂的工业化链条 

 

资料来源：《新一代发酵工程技术：任务与挑战》 
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分离技术环节：对发酵液中目标产品的分离纯化是下游工艺的核心环节，其成

本可占整个发酵生产成本的 20%以上，并直接决定最终产品的质量。典型分离流程

包括细胞破碎、离心、过滤、萃取、色谱分离、膜分离、浓缩、结晶、干燥及制剂

等步骤，具体路径依据产物性质而定。随着材料科学进步，分离过程日益依赖高性

能材料，如各类高分子半透膜与色谱填料，这些关键材料的性能持续推动着分离效

率与产品纯度的提升。 

合成生物学的核心研发模式，是贯穿“设计-构建-测试-学习”的 DBTL 循环。

其中设计环节是合成生物学 DBTL 策略基础，在遵循一定规则的基础上，利用现有

标准化生物元件对基因、代谢通路或基因组进行理性设计；构建环节通过 DNA合成、

DNA组装、基因编辑等手段将设计好的代谢通路导入底盘细胞内；测试环节通过逻

辑线路及模块化的代谢途径，在通过理性或非理性设计后，都会存在大量的突变体

或候选目标，因此需要高效、准确和经济的检测方法来筛选出最佳生物元件及其组

合；学习环节涉及数据收集整合、数据分析、结果可视化和建模分析等，为下一个

循环改进设计提供指导。 

 

 

 

 

 

 

图3：合成生物学发酵过程实现智能控制 

 

资料来源：《新一代发酵工程技术：任务与挑战》 
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1.2、 合成生物从理论奠基到平台化赋能的演进之路 

进入 21世纪，合成生物学经历了四个发展阶段。第一阶段，创建时期（2000—

2003 年）：产生了许多具备领域特征的研究手段和理论，特别是基因线路工程的建

立及其在代谢工程中的成功运用；第二阶段，扩张和发展期（2004—2007 年）：这

一阶段的特征是领域有扩大趋势，但工程技术进步比较缓慢；第三阶段，快速创新

和应用转化期（2008—2013 年）：这一阶段涌现出的新技术和工程手段使合成生物

学研究与应用领域大为拓展；第四阶段，发展新阶段（2014 年后）：技术的工程化

平台建设与生物医学大数据的开源应用相结合，全面推动生物技术、生物产业和生

物医药“民主化”发展。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2、 国内外政策加码赋能，合成生物学进入发展快车道 

基于合成生物学在全球科技竞争中的关键地位，各国相继出台了一系列扶持政

策。美国自 2006年起，由农业部牵头，逐步形成如国家科学基金会、能源部、国防

部等多部门共同支持的研究体系，并通过发布《工程生物学与材料科学：跨学科创

新研究线路图》等文件系统规划下一代生物经济发展。英国同样作为较早关注合成

图4：合成生物学核心研发模式为贯穿“设计-构建-测试-学习”的循环 

 

资料来源：川宁生物年报 

图5：合成生物学技术演进历程与四代发展里程碑 

 

资料来源：《合成生物学：开启生命科学“会聚”研究新时代》 
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生物学的国家之一，包含战略规划、跨部门协调与量化目标的系统化政策体系，通

过明确以产业转化与百亿欧元级市场为发展导向，推动该领域从实验室研究向规模

化商业竞争全面演进。此外，德国、法国、日本、澳大利亚等发达国家也纷纷进行

战略布局，积极通过政策支持推动合成生物学发展。 

表2：国外合成生物相关政策 

地区 时间 政策/项目名称 相关内容 

美国 

2006 新成立合成生物学工程研究中心 美国国家自然科学基金会为其提供十年 3900万美元的资助 

2011 《生命铸造工厂（Living Founderies）》 专注于合成生物学项目的投资与开发 

2014 《向国会报告：合成生物学》 
响应美国国会关于“联邦政府支持的研究和开发活动的综合合成生物

学计划的要求” 

2014 《国防部科技优先事项》 合成生物学被列为 21世纪优先发展的六大颠覆性基础研究领域之一 

2015 《技术评估：合成生物学》 
合成生物学有潜力影响与国防部相关的广泛领域，该评估发现合成生

物学空间为国防部提供了一个重大机会 

2015 
启动敏捷生物铸造厂（Agile 

BioFoundry,ABF）联盟计划 

在生物化学品、生物燃料的生物制造领域投入巨资开展研发项目，启

动敏捷生物铸造厂（Agile BioFoundry,ABF）联盟计划，并于 2020年

新建生物工业制造和设计生态系统（BioMADE） 

2017 

NSF宣布征集“用于信息处理和存储

技术的半导体合成生物学（Semi- 

SynBio）” 

布局半导体与合成生物学的前沿交叉，目标是利用半导体技术整合合

成生物学来创建存储系统 

2021 《2021美国创新与竞争法案》 
合成生物学名列几大关键技术重点领域之一。该法案对其所有政府部

门的指导中，着重强调了配合发展“合成生物学/工程生物学” 

2022 《国家生物技术和生物制造计划》 

计划在未来 5年内，在医药、农业、能源、环保、军工等领域投入超

过 20亿美元以支持生物制造业发展。其中拟在医药领域投入约 14.7亿

美元，农业领域投入约 6.7亿美元，能源领域投入约 2.6亿美元 

欧盟 

2013 《战略创新与研究议程》 
《面向生物经济的欧洲化学工业路线图》提出在 2030年将生物基产品

或可再生原料替代份额增加到 25%的发展目标 

2019 
《面向生物经济的欧洲化学工业路线

图》生物基产业联盟计划 
持续资助生物制造产品的研发和行业发展 

英国 

2012 《英国合成生物学战略路线图 2012》 

提出了英国合成生物学发展的 5个关键建议。在合成生物学路线图和

战略规划的引导下，英国政府专门成立了合成生物学领导理事会，并

持续加大对合成生物学的投入和支持 

2016 《英国合成生物学战略计划》 
提出了加速生物技术产业化、商品化、新兴创意转化以及促进国际共

创等五条建议，旨在到 2030年实现英国合成生物学 100亿欧元的市场 

2018 《发展生物经济战略》 
着力发展合成生物学的转化与应用，建立和完善合成生物技术的产业

创新网络式布局，推动国家工业战略的实施 

日本 

2019 内阁府《生物战略 2019》 
提出到 2030年建成“世界最先进的生物经济社会”，并围绕生物制造

技术发展等重要主题制定了《生物战略 2020》的基本措施 

2020 
文部科学省发布 JST（日本科学技术振

兴机构）战略目标“创新植物分子设计” 
明确提出“开发有助于修改和创造生物合成途径的合成生物学方法” 

德国 2010 《生物技术 2020+计划》 
马克思普朗克学会发起推动的合成生物学研究网络“MaxSynBio”、项

目“SynBioDesign-合成生物学用于设计复杂天然物质生物系统” 

法国 2009 《国家研究与创新战略》 将新兴学科“合成生物学”列为“优先挑战” 
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2010 
成立合成生物学实验室系统与合成生

物学研究所 
普及和推动合成生物学发展 

2011 成立合成生物学工作组 指出法国可以在该领域“争取在全球排名第二或第三” 

澳大

利亚 

2015 

合成生物学澳大拉西亚

（Synthet-icBiologyAustralasia, 

SBA）成立 

与澳大利亚政府研究机构澳大利亚联邦科学与工程研究组织（CSIRO）

举办会议 

2021 《国家合成生物学路线图》 
自 2016年以来，澳大利亚在合成生物学领域进行了大量投资，公共投

资总额超过 8000万美元 

资料来源：《2022年中国合成生物学产业发展报告》、开源证券研究所 

中国逐步加强顶层战略规划，重视基础研究和技术产业的宏观部署。从“十二

五”提出对生物制造技术的支持，到“十三五”将合成生物技术纳入构建国际竞争

力产业体系的核心技术范畴，再到“十四五”强调规模化应用，国家持续加大合成

生物学战略布局，推动其在多领域释放价值，目前北京、上海、深圳、天津等地方

政府也陆续将合成生物学列为发展规划的重点关注领域。 

表3：中国合成生物相关政策 

政策名称 颁布日期 颁布主体 政策要点 

《“十四五”生物经济发

展规划》 
2022年 5月 国家发改委 

开展前沿生物技术创新。推动合成生物学技术创新，突破生物制造

菌种计算设计、高通量筛选、高效表达、精准调控等关键技术，有

序推动在新药开发、疾病治疗、农业生产、物质合成、环境保护、

能源供应和新材料开发等领域应用 

《关于推动原料药产业

高质量发展实施方案的

通知》 

2021年 10

月 

国家发改委工

业和信息化部 

推动生产技术创新升级，顺应原料药技术革新趋势，加快合成生物

技术、连续流微反应、连续结晶和晶型控制等先进技术开发与应用，

利用现代技术改造传统生产过程 

《“十四五”规划和 2035

年远景目标纲要》 
2021年 3月 中共中央 

构筑产业体系新支柱，推动生物技术和信息技术融合创新，加快发

展生物医药、生物育种、生物材料、生物能源等产业，做大做强生

物经济 

《关于扩大战略性新兴

产业投资培育壮大新增

长点增长极的指导意见》 

2020年 9月 
国家发改委等 4

部委 

系统规划国家生物安全风险防控和治理体系建设，加大生物安全与

应急领域投资，加强国家生物制品检验检定创新平台建设，支持遗

传细胞与遗传育种技术研发中心、合成生物技术创新中心、生物药

技术创新中心建设，促进生物技术健康发展 

《关于支持建设国家合

成生物技术创新中心的

函》 

2019年 11

月 
科技部 

建设国家合成生物技术创新中心，聚焦于合成生物关键核心技术和

重大应用方向，重点突破工业酶和核心菌种自主构建和工程化应用

的技术瓶颈制约，引领构建未来生物制造新的技术路径，形成重大

关键技术源头供给 

《“十三五”生物技术创

新专项规划》 
2017年 5月 科技部 

将合成生物技术列为 “构建具有国际竞争力的现代产业技术体系” 

所需的“发展引领产业变革的颠覆性技术”之一 

资料来源：头豹研究院、开源证券研究所 

3、 合成生物学全产业链：技术支撑、平台赋能、场景落地 

合成生物学已形成覆盖多领域且各具规模的市场应用。为清晰呈现产业全貌，
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可将产业链划分为以下环节：上游聚焦以 DNA/RNA 合成、测序和组学，以及相关

数据服务为核心的使能技术；中游构建面向生物系统与生物体的设计、开发的技术

平台；下游则拓展至涵盖医药健康、农业食品、化工材料等广泛终端场景的应用开

发与产业化落地。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3.1、 上游底层技术：基因组“读-改-写”技术演进与应用 

“读-改-写”的研究技术是解析基因组奥秘的有效手段，三者相互支撑。基因组

序列的读取是后续修改和再造的基础；基因组序列的编辑是注释序列功能的有效手

段，可为基因组的从头设计提供理论支撑；基因组的合成再造可对野生型序列进行

全局设计，是对基因组相关功能和调控机制的再验证和再利用。 

 

 

 

 

 

 

 

 

基因测序技术在过去几十年间得到了快速的发展，从最初的 Sanger测序发展到

三代测序，人类读取基因组序列的能力得到了飞跃式的提升。不同的测序技术各自

的优势使得它们在目前的测序领域都占有一席之地，其各自的不足之处也成为推动

测序技术不断发展完善的动力源泉。根据 NHGRI数据，测序成本下降速度超摩尔定

律，单条基因组从 2001年接近 1亿美元下降至 2022年的低于 1000美元；此外，随

着技术的迭代，读长长度、测序速度等指标都有了质的飞跃。 

图6：合成生物学全产业链图谱及代表企业分布 

 

资料来源：《合成生物学产业发展与投融资战略研究》 

图7：基因组“读-改-写”技术实现迭代升级 

 

资料来源：《基因组的“读-改-写”技术》 
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表4：基因组测序技术迭代下读长长度和速度有质的飞跃 

测序技术 应用 读长 优点 缺点 

一代测序 

早期简单基因组

测序；日常 PCR产

物、质粒等的测序 

约 1000bp 
读长较长，准确度高

（99.999%） 
成本高，通量低 

二代测序 
目前大部分基因

组、转录组的测序 
200-500bp 

成本低，通量高，准确

度大于 99.94% 
读长短 

三代测序 

（SMRT sequencing） 

复杂基因组、全长

转录组等的测序 
10-100kb 

读长长，准确度高，可

直接检测 DNA或者

RNA上的修饰 

测序成本高，每个 SMRTcell的数据产出

有限（约 10Gb），文库准备需要大量的

起始材料，目前读长还比较有限（约 80kb） 

三代测序 

（nanopore sequencing） 

复杂基因组的测

序，结构变异的鉴

定等 

kb-Mb 

超长读长，经济高效，

可直接检测 DNA或者

RNA上的修饰 

错误率高，对于多碱基重复存在系统误

差，文库准备需要大量的起始材料 

资料来源：《基因组的“读-改-写”技术》、开源证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

基因编辑是指通过基因编辑技术对生物体基因组特定目标进行修饰的过程，高

效而精准的实现基因插入、缺失或替换，从而改变其遗传信息和表现型特征。基因

编辑技术是上游的核心研究方向，形成了 ZFN、TALEN和 CRISPR/Cas9三大主流技

术。 

ZFN 由锌指蛋白和 Fok1 内切酶组成，前者特异性识别目标序列，后者对 DNA

序列进行切割，产生 DNA双链断裂。作为第一代基因编辑技术，ZFN技术实现了基

因组的定点逻辑，但一个锌指单元识别三个碱基的识别模式仍具有较大的不灵活性，

需要 64个具有高度特异性的锌指单元才有可能实现对所有序列的识别。 

TALEN技术的作用机制与 ZFN类似，由特异性识别目标序列的 TALE蛋白和介

导切割的 Fok1内切酶组成。相较于 ZFN技术，TALEN技术的编辑蛋白设计相对简

单，每个 TALE 单元识别单个碱基，且天然的 TALE 单元之间就以串联形式存在，

不需要对连接序列进行优化选择。 

CRISPR-Cas系统来源于古细菌/细菌的免疫系统，是其切割外来核酸保护自身细

胞免受侵害的一种保护性机制。来源于化脓性链球菌的 Cas9蛋白能够在单个 gRNA

图8：基因测序成本降速远超摩尔定律 

 

资料来源：NHGRI 
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介导下实现高效的基因组定点编辑。以 CRISPR/Cas9 为代表的第三代基因编辑技术

具有构建简单、成本低、适用对象广泛和效率高等诸多优点，现已成为各实验室最

常用的基因编辑技术。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

基因合成技术经历了从柱式合成到芯片合成，再到酶促合成的演进。20 世纪

50-80年代，磷酸二酯法和亚磷酰胺法为自动化奠定了基础。21世纪初，伴随合成生

物学兴起，喷墨打印等芯片式原位合成技术借鉴半导体工艺，显著提升了通量并降

低成本。2013 年后，半导体与合成生物学深度融合推动专利布局加速。目前，化学

合成法持续优化，而酶促合成法以其高效率展现出潜力，成为下一代技术方向，共

同驱动 DNA合成与存储向更高通量、更低成本的产业化阶段发展。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图9：基因编辑技术 CRISPR/Cas9核心优势 

 

资料来源：《Genome Editing:Revolutionizing the Crop Improvement》、头豹研究院 

图10：DNA合成技术朝着高通量、低成本方向发展 

 

资料来源：贝壳社、RIMEDATA研究院、开源证券研究所 
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3.2、 中游产业：平台型企业布局和核心发展痛点 

产业链中游主要为平台型企业，负责生物体构建和自动化，通过合成生物底层

软件技术、硬件设备以及相应解决方案，是合成生物学发展的基础。在国际市场上，

以 Ginkgo Bioworks为代表的平台型企业布局广泛，其技术与服务已覆盖食品、农业、

医疗健康等多个领域，构建了多元化的应用生态。在中国，平台型企业以凯赛生物

和蓝晶微生物为典型代表。凯赛生物作为国内合成生物第一股，长期深耕工业生物

制造领域，在生物基材料等方向处于国内领先位置，并在产品管线丰富度与专利储

备方面具备显著优势。蓝晶微生物则以更宽广的应用布局为特色，业务覆盖材料、

化学品等多个赛道，并持续获得稳定的资本加持，发展动力强劲。 

表5：合成生物平台型企业业务方向及发展状况 

资料来源：各公司官网、头豹研究院、开源证券研究所 

企业的成功取决于精准的市场选品与工业级量产能力，二者共同构成了产品从

实验室概念走向商业化产品的核心竞争力。 

Zymergen选品失败造成股价波动：公司 Zymergen在 2020年自主研发出可折叠

显示屏上的生物基聚酰亚胺薄膜 Hyaline产品，希望借此在电子领域取得成功。然而

在 2021年 8月 3日，Zymergen宣布其产品 Hyaline商业化受阻，几大核心客户反映

在使用 Hyaline的过程中遇到了技术问题，并且公司重新评估了可折叠显示器应用的

总体潜在市场，发现市场需求远低于此前预期。当天，联合创始人及 CEO Josh 

Hoffman 决定辞去首席执行官及董事会成员职务。这一公告发布后，Zymergen 的股

价当天下跌逾 76%，合成生物板块估值也遭受重创。 

 

 

 

 

 

代表公司 应用领域 核心技术平台 业务/产品 

Ginkgo Bio 食品、工业、农业、医疗 软件、硬件、生物设计平台 菌株定制、酶工程 

Amyris 
健康领域、香精香料、清洁

洗护 
自动化菌株改造平台 

运用发酵甘蔗汁工程酵母生产青蒿素、维生

素 E、药物、角鲨烷产品 

恩和生物 化工、食品、制药、农业 标准化、高通量、自动化实验平台 
通过生物催化、生物转化和生物合成提供化

工、食品、制药和农业等技术解决方案 

凯赛生物 工业 新型生物基平台 长链二元酸、生物基戊二胺、生物基聚酰胺 

蓝晶微生物 工业、生物医药、食品 
数字化原生平台、数字化生物反应

器平台 

化工原材料、消费品材料、医用材料、生物

基新分子和生物基新材料 

森瑞斯生物 生物医药、化妆品、农业 生物设计平台 
农业纳米材料、生物护肤品、生物合成版角

鲨烷保湿剂、新型烟草添加剂 
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Amyris规模化生产失败造成股价波动：Amyris公司在 2007年首次通过合成生

物学方法，以甘蔗为原料成功生产出法尼烯，但在量产过程中遭遇了三大核心问题：

一是技术瓶颈，发酵过程中酵母菌大量死亡导致转化率低，规模化生产受阻；二是

战略失误，CEO 误判工业化生产难度，盲目扩张工厂规模而非深耕单厂工艺优化；

三是市场变化，页岩油革命导致油价大幅下跌，使公司高成本的生物燃料失去竞争

力。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

从实验室研究放大到规模化生产是合成生物学面临的核心挑战之一。这一过程

虽遵循与传统发酵工业相似的逐级放大路径，但由于合成生物学对温度、pH值、微

生物群落等环境条件极为敏感，实验室的精确控制在工业规模中难以复现。微小的

环境扰动在放大过程中可能被显著放大，导致产率下降甚至生产失败，因此解决相

关的工程问题是规模化成功的关键。 

 

图11：Zymergen公司因选品失败导致股价断崖式下跌 

 

资料来源：雪球 

图12：Amyris公司因规模化生产失败导致股价崩盘 

 

资料来源：雪球 
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3.3、 下游应用：多元场景应用落地与未来展望 

在应用层面，人工合成基因组技术通过赋能代谢工程、蛋白工程、细胞工程、

基因工程及制药工程等多个方向，有力推动了合成生物学应用边界的拓展。当前，

合成生物技术的应用已广泛渗透至平台开发、医药健康、化工、能源、食品生产以

及农业等多个关键领域，展现出广阔的发展前景。 

平台：工程化信息平台包括非生物平台和生物平台。在非生物平台方面，以哈

佛大学为代表的研究团队利用纸张材料，开发出兼具低成本与无菌特性的合成生物

学技术应用方案；而在生物平台领域，Novome Biotechnologies公司成功构建了人类

肠道细菌基因工程微生物药物平台，该平台能够实现对工程菌在肠道内定殖过程的

精准调控。 

医药：涉及疾病诊断、疫苗研发、抗生素、药物、基因治疗及细胞工程等多个

方向。在药物方面，美国合成生物学家 Jay Keasling成功设计并构建了能够高效生产

抗疟药物青蒿素的人工酵母细胞，堪称合成生物技术的重大应用典范；在治疗方面，

诺华公司开发的工程化活细胞疗法Kymriah成为首个获得美国 FDA批准的细胞疗法，

并应用于癌症治疗。 

能源环境：利用微生物合成高能生物燃料或遗传改造微生物使其能将生物质转

化为乙醇、蛋白质等。在能源方面，印度理工学院 Sanjay Kumar团队筛选出的拉长

聚球藻 UTEX 2973是目前已知生长最快的生物燃料生产菌株；而聚球藻属 PCC 6803

和细长聚球藻 PCC 7942等菌株已被成功应用于生物燃料的实际生产；在环境方面，

Deep Branch公司开发了一项创新技术，利用微生物将工业排放的二氧化碳直接转化

为高价值蛋白质，用于生产水产和禽畜饲料。该技术不仅提供了可持续的蛋白质来

源，更使生产过程的碳足迹大幅降低。 

化工：系统设计和改造实现生物路线对化学路线的逐步替代，包括化学品、材

料、工业酶、工业流体和个人护理等产品的市场开发。Genomatica 公司已实现生物

基丁二醇工艺的商业化，并致力于开发聚酰胺中间体与长链化学品；中国科学院天

津工业生物技术研究所马延和团队首次在世界上实现了从二氧化碳到淀粉的从头人

工合成。 

食品：涉及人造肉、油、酒、蛋白质、食品添加剂等。Calyxt 公司推出的高油

酸大豆油 Calyno成为美国市场首款基因编辑大豆油，其油酸含量高达 80%，亚油酸

含量少，具备更优的健康特性。 

农业：包括成本优化、减少化肥农药依赖以及开发新型生物传感器。Greenlight 

Biosciences公司专注于开发高性能 RNA农作物，这类作物能精准免疫特定害虫，且

对有益昆虫无害，也不在土壤或水体中残留。 
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当前合成生物学的应用已初步覆盖产前检查、疫苗研发、食品追踪、消费级体

外检测、化工材料和能源等领域，但在日常食品、饮料和消费品等大众场景中尚未

得到普遍传播。展望未来，合成生物学将在更多关键领域发挥重要作用：在医疗方

面，通过细胞疗法延长癌症患者生存时间，利用干细胞培育可移植器官以拯救器官

衰竭患者，并对遗传疾病进行基因编辑治疗；在农业和食品方面，有望借助合成生

物学手段缩短生物生长周期，创造更多经济价值；在化工方面，通过基因编辑技术

优化化工生产过程，提升效率与安全性；在能源方面，将助力创造环境友好、低成

本且可再生的新型能源。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

4、 市场规模快速扩张，融资聚焦高潜力赛道 

4.1、 全球及中国合成生物学市场规模维持较快增长 

合成生物技术发展成为传统技术的充分补充和替代，广泛用于医疗、化工、食

图13：合成生物学相关应用领域及产品 

 

资料来源：《全球合成生物学发展现状及对我国的启示》 

图14：合成生物学终端应用展望 

 

资料来源：McKinsey Global Institute、头豹研究院 
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品、农业、消费品等终端领域。在政策和技术的双重驱动下，全球合成生物学相关

市场行业整体快速增长。根据中商产业研究院发布的《2024-2029年中国合成生物行

业前景预测与投资战略规划分析报告》显示，2021年全球合成生物市场规模达到 95

亿美元，2023年约 151亿美元，中商产业研究院分析师预测，2024年将达 190亿美

元，2026年将达到 307亿美元。根据麦肯锡的分析，预计在 2030-2040年，合成生

物学每年带来的经济影响有望达到 1.80至 3.60万亿美元。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

目前中国合成生物学行业仍处于发展初期，多数企业尚未实现产品规模化落地，

市场格局尚未定型。在政策支持与技术进步的推动下，行业保持高速增长。得益于

其绿色低碳、能效高、成本低的优势，合成生物学的应用正不断拓宽，对医疗健康、

科研、化工、食品、环境与农业等领域产生深远影响。数据显示，2023 年中国合成

生物学市场规模为 79.4亿元。其中，医疗领域市场规模为 13亿元；化工领域市场规

模为 17亿元；农业领域市场规模为 36.1亿元；食品领域市场规模为 9.2亿元；其他

领域市场规模为 4.1亿元。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图15：全球合成生物学市场规模呈现较快增长态势 

 

资料来源：川宁生物 2022年报、CB Insights、Synbio深波 

图16：中国合成生物学市场规模稳步增长与应用持续拓宽 

 

资料来源：智研咨询、川宁生物 2024年报 
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4.2、 行业融资回暖，医疗健康成资本焦点 

2024 年合成生物学领域融资活动呈现积极信号，尤其在第四季度表现出强劲增

长。该季度内，初创企业共获得融资 43亿美元，较上一季度的 18亿美元显著上升，

环比增幅约 59.2%，相比 2023年同期的 17亿美元也实现同比大幅增长。全年来看，

2024年行业累计融资总额达到 122亿美元，较 2023年的 107亿美元进一步提升，反

映出该领域对资本的吸引力正在逐步回升。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

从 2024年全球合成生物学融资领域分布来看，医疗健康与生物制药为融资主力，

占比高达 54%，反映出资本对该领域商业化成熟度和临床价值的高度认可。其次是

化学与材料（20%）和能源与环境（17%），这两个领域在双碳目标驱动下成为资本

布局的重要方向。相比之下，食品与营养（5%）和农业科技（4%）的融资占比较小，

但在消费升级与可持续农业需求推动下，有望成为合成生物学未来增长的重要潜力

领域。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图17：合成生物学整体融资规模增长：行业吸引力持续回暖 

 

资料来源：SynBioBeta 

图18：2024年医疗健康与生物制药为全球合成生物学的融资主力 

 

资料来源：SynBioBeta 



行业深度报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 18 / 20 

5、 投资建议： 

受测序成本下降、政策推动等因素影响，新产品布局持续加速，合成生物学市

场规模快速增长。 

受益标的：川宁生物、华恒生物、凯赛生物、华熙生物、嘉必优、安迪苏、华

大智造、蓝晓科技等。 

表6：合成生物学核心企业盈利预测 

证券代码 
证券简

称 
收盘价（元） 

净利润增速（%） PE 
评级 

2026E 2027E 2028E 2026E 2027E 2028E 

301301.SZ 川宁生物 9.75  18.95  18.91  12.82  23.37  19.99  17.72  未评级 

688639.SH 华恒生物 27.11  125.59  37.00  22.28  22.70  16.57  13.55  未评级 

688065.SH 凯赛生物 45.88  41.36  18.83  12.64  41.75  35.13  31.19  未评级 

688363.SH 华熙生物 39.94  50.03  20.07  11.18  43.91  36.57  32.89  未评级 

688089.SH 嘉必优 14.83  - - - - - - 未评级 

600299.SH 安迪苏 12.20  54.75  3.34  11.04  21.03  20.35  18.33  未评级 

688114.SH 华大智造 52.42  104.97  1262.44  65.12  1978.84  145.24  87.96  未评级 

300487.SZ 蓝晓科技 60.48  28.78  23.91  21.89  26.65  21.51  17.65  未评级 

数据来源：Wind、开源证券研究所 注：上述企业的盈利预测均来自Wind一致预测数据，数据截至 2026年 5月 15日收盘 

 

6、 风险提示 

原材料成本上涨风险：上游原材料为豆粕、玉米等农产品，农产品价格有一定

的周期性波动，农产品价格上涨可能会影响合成生物学上游成本； 

市场竞争加剧的风险：合成生物学产品成本有较大优势，未来市场潜力大，可

能会吸引其他竞争者进入市场，继而对市场价格有所冲击； 

汇率升值的风险：合成生物学企业以出口为主，人民币汇率升值会影响行业损

益表。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已正式实施。根据上

述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R4（中高风险），因此通过公共平台推送的研报其适用的投资者类别仅

限定为专业投资者及风险承受能力为C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能力为C4、C5的普通
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因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
本研究报告的署名人员具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态

度，独立、客观地出具本报告，并对内容和观点负责。本报告清晰准确地反映了署名人员的研究观点，所包含的分

析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估

值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。本报告署名人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会

与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A股基准指数为沪

深 300指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不

同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的

决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比

较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  



行业深度报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 20 / 20 

法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为

客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客户才能参考或使用。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀

请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、

价值及投资收入可能会波动，过往的业绩表现不应作为其日后表现的预示。在不同时期，本公司可发出与本报告所

载资料、意见及推测不一致的报告。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本

报告为做出投资决策的唯一因素。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本

公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意

见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的

意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损

失负任何责任。若本报告的接收人非本公司的客户，应在基于本报告做出任何投资决定或就本报告要求任何解释前

咨询独立投资顾问。投资者应自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券

投资损失的书面或口头承诺均为无效。 

开源证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供

或争取提供包括投资银行业务在内的服务或业务支持。开源证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无

需事先或在获得业务关系后通知客户。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得

以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方

式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
 

 

开源证券研究所  

上海 深圳 

地址：上海市浦东新区世纪大道1788号陆家嘴金控广场1号 

楼3层 

邮编：200120 

邮箱：research@kysec.cn 

 

地址：深圳市福田区金田路2030号卓越世纪中心1号 

楼45层 

邮编：518000 

邮箱：research@kysec.cn 

 

北京 西安 

地址：北京市西城区西直门外大街18号金贸大厦C2座9层 

邮编：100044 

邮箱：research@kysec.cn 

地址：西安市高新区锦业路1号都市之门B座5层 

邮编：710065 

邮箱：research@kysec.cn 
  


