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公司概览

第一章
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2020年关键数据

集团中国业务成功率

成都，深圳，武汉

2020

4位明星医生加入

集团IVF治疗周期数

22,879 

总收入

1,426.1 mm  

经调整净利润1

经调整净利润率1

26.1%

现金

2,406.2 mm

372.3 mm  

成都业务VIP渗透率

10.8%

11 排名第一
四川省

11 排名第一
深圳

11 排名第一
美国西海岸

武汉
新进入市场

老挝
新进入市场

市场领先地位 战略扩张

注:

1. 对非经常性或特殊项目进行调整，包括1）雇员购股权计划开支；2）收购深圳中山医院,美国HRC Management和武汉锦欣医院所产生的医疗执业许可证的摊销和固定资产的折旧摊销；3）通过四川红十字会对武汉的捐款

集团美国业务成功率

54.6%

54.2% 33.1%

收入增长 2020H2 vs 2020H1
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业务亮点

第二章
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03

业务创新

01

业务扩张

• 武汉

• 东南亚

• 锦欣国际

02

VIP服务

• 扩展，及

• 升级VIP服务

采用线上及线下多

元营销手段 04

研发实力

05

人才招揽

• 成立锦欣创新研

究中心

• 招聘经验丰富的

专家

• 提拔人才

• 激励计划

业务亮点

01

业务恢复

• 疫情后业务快速

恢复
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疫情后业务快速恢复1

收入增长 2020H2 vs 2020H1

美国: 2020年HRC本地病人周期超过
2019年水平

疫情后，相较2020年上半年，2020下半年中国和美国业务快速恢复

中国：业务恢复远高于全国行业平均水平

2,283 2,400 

类别 12019 2020

21.5%

49.1%

36.1%
33.1%

成都 深圳 美国 集团

收入变化（20 vs 19)：集团中国业务 vs 全国平均水平 HRC本地病人周期数 2020 vs 2019

0.0% 0.0%

-10.8%

-20%-30%

成都
深圳

模拟1 深圳
全国
平均

1. 与2020年深圳中山医院收入做对比时，模拟调整剔除了医院2019年度香港病人的收入贡献；2020年，由于疫情影响，深圳中山医院来自香港病人贡献的收入非常有限
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2020年6月,锦欣生殖及其指定的非关联实体1合计收购武汉锦欣中西医结合妇产医院75%股权

一站式IVF服务提供商

• 配备妇科，辅助生殖，中医治疗等科室，提供
全方位的辅助生殖服务

• 湖北省仅有的拥有IVF牌照的两家非公立营利性
医院之一（IVF-ET和ICSI）

• 医院建筑面积约13,700平方米，经改建后产能
可达6,000+周期/年

巨大的市场潜力

• 2019年湖北省总人口为5,927万，人口数量排名
全国第9

• 目前湖北省辅助生殖市场相对比较分散，市场
竞争格局较为开放

注：
1.员工持股平台
2 现已更名为武汉锦欣中医医结合妇产医院（原医院名称：武汉黄浦中西医结合妇产医院）

武汉锦欣医院 – 重新开业2

武汉, 湖北

装修完成

• 2020年下半年，武汉锦欣完成了全面的装修，进
一步扩大了产能及提高了病人体验

• 2021年2月，新装修后的医院全面开诊

招募当地知名医生

• 2020年下半年，武汉锦欣引入了多位湖北知名生
殖医生，完成医疗团队的升级

升级质控管理

• 2020年下半年，武汉锦欣更新了顶尖的实验室及
其他医疗设备

• 引入一系列质控管理标准，进一步提高了医院的
医疗质量
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国际扩张– 老挝和锦欣国际

• 公司自2020年3月在老挝获得IVF牌照后，

已完成如下工作，从而确保老挝开关后，
老挝诊所能够及时为病人提供服务

• 2020年8月，公司联合梦美生命2成立锦欣国际

• 锦欣国际成立后，充分利用其在高端服务的丰富
经验，积极参与到以下工作

3

老挝锦瑞医疗中心

• IVF产品的设计

• 医生，胚胎师及医助等人员的培训

• 储备潜在病人约220人

• 完成相关政府备案/批准等工作

• 产能规划:  >3,000 个周期/年

• 位置：距离中国最近的海外IVF诊所

• 打造符合国际共识的实验室

• 耿丽红1博士将带领老挝诊所的医疗团队

关于锦瑞医疗中心

• 成都西囡医院VIP升级套餐的设计

• 老挝诊所IVF产品的设计

• 积极吸引和储备潜在病人，以及整合中介渠道，
以便在旅行限制解除后，巩固其在辅助生殖跨境
医疗服务市场的领导地位

• 拓展业务至辅助生殖的各热门目的地

• 扩大其在赴境外寻求辅助生殖服务的病人群体中的
市占率

• 降低获客成本

锦欣国际未来展望

锦欣国际

注：
1.公司副总裁兼质控负责人
2 梦美生命集团有限公司
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升级VIP服务

成都：升级VIP服务以满足患者多层次需求

• 在IVF治疗过程的某个环节为患者提供VIP服务，如指定明星医生取卵
或移植

1

5.8% - 10.8%1

VIP 渗透率快速

提升

增长50.3% 2

VIP 周期数高速增长

• 类似成都西囡医院的VIP服务，在整个IVF治疗流程中提供全面VIP服务

4

30%

两款VIP套餐中，高端套餐占

比大幅提升增长

深圳：将mini-VIP服务升级至全面VIP服务2

Mini-VIP服务
2020年4月

全面VIP服务
2021年1月

注：

1. 2019年vs2020年

2. 2019年vs2020年
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营销创新

美国市场营销策略

5

中国市场营销策略

双向转诊

• 在成都，与66家医疗机
构合作进行双向转诊

• 在深圳，进一步拓展合
作网络，特别是在广东
省一些人口数量巨大但
缺乏辅助生殖医疗机构
的二三线城市；

互联网医院牌照&备孕中心

• 利用互联网医院进一步扩

大成都西囡医院的病人服

务半径

• 在院外建立备孕中心，进

一步提高获客和转化

线上营销

• 深化与目标人群一致的APP的

合作，如大姨妈，播种网

• 扩大多元化的线上营销渠道，

比如关注度较高的小红书和大

众点评

升级内部营销团队

• 集中式的营销推广，提高营销效果：
包括创意、媒体发布、活动推广、
自媒体打造、内容制作等

• 三大关注点：患者引流、社交媒体
曝光，创意营销

CRM系统

• 助力市场营
销，提升营
销运营效率

Facebook直播

• 持续引流，增加
获客渠道

新网站
• 强化HRC品
牌形象

数据仓储系统

• 加大对患者隐私
和数据的保护
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科研 – 强化科研实力，推动临床转化

子宫内膜容受性评价检测

• 评价子宫内膜微环境对妊娠结局的影响
• 多标记子宫内膜微环境全景检测试剂盒

IVF-AI 辅助决策系统

• 大数据、AI 算法、机器学习辅助诊疗决策
• 个体化诊疗及不断优化的诊疗方案

生殖免疫细胞培养体系

• 细胞培养技术及质量管理
• 调和子宫内膜微环境，修复卵巢功能

独家
使用权

• 二十余年的IVF服务，积累了丰富的临

床数据

• 集团各医院巨大的临床需求，推动科

研成果的转化

• 在IVF领域积累的科研实力，特别在

“免疫”方面

• 能够第一时间触达到全球IVF领域的先

进技术

2020年9月成立锦欣医疗科技创中心

研发优势

1

2

6

研发中心的展望3

• 帮助提高IVF成功率和临床结果

• 科研成果商业转化带来收入增长

• 不仅在市场份额上，在学术领域提升

集团的行业领先地位

1
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人才招募和激励

成都:

• 朱明辉教授加入成都西囡
医院担任质控负责人

• 朱教授曾任成都中医药大
学第二附属医院生殖中心
主任医生，拥有30余年的
行业经验

1

7

股权激励计划

• 向集团网络内的成都西囡医院，深圳中山医院，和HRC Fertility的核心员工授予上市公司股

份

• 通过这项股权激励计划，集团得以留住和招募新一代人才，以支持公司快速发展

3

2 提拔新的高级管理层

2020年公司提拔几位30岁/40岁年龄层的优秀人才进入高级管理层

• 董阳先生被公司聘为锦欣生殖医疗集团有限公司首席执行官

• 田二坡先生被公司聘为成都西囡妇科医院执行院长

• 邓江林女士被公司聘为深圳中山泌尿外科医院执行院长

深圳:

• 耿蔷博士于2020年上半年

加入深圳中山医院担任副
主任医师

• 深圳恒生医院生殖中心创
建者，原科室主任和临床
负责人

武汉:

• 杨菁教授加入武汉锦欣医院，
担任执行董事

• 徐望明教授加入武汉锦欣医
院担任医疗院长

• 杨菁教授和徐望明教授曾分
别担任武汉大学人民医院妇
产科主任和生殖中心主任

人才激励

持续招募有丰富经验和高口碑的专家团队
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增长策略

第三章
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人才招募和激励

通过并购和投资，扩大集团网络，提升市场地位

扩大服务范围，

为患者提供全面不孕不育治疗服务

继续提高品牌知名度和提升患者体验

进一步拓展市场，提高市场占有率

增长策略

1

2

3

5

6

增加研发投入，加快临床转化
4
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进一步拓展市场，提高市场集中度1

广东深圳

中国

2 国际

1

四川成都

湖北武汉

湾区

洛杉矶
圣地亚哥

老挝

成都

◼ 进一步升级高端VIP服务以

满足患者多层次的需求

◼ 利用互联网牌照及其他营销

手段，进一步提高在四川周

边省份的渗透率

深圳

◼ 寻求搬迁至新物业，以扩

大产能及拓展服务范围

◼ 多举措扩大医院在粤港澳

大湾区的市场份额

武汉

◼ 充分利用新招募的知名

医生的医疗水平和影响

力，结合多元化营销手

段，实现医院业务快速

爬升，提高市场份额

美国

◼ 通过招聘新医生及开设新

的诊所，扩大HRC在美国

西部市场的市占率

东南亚

◼ 充分利用锦欣国际，扩张

老挝及东南亚市场

巩固市场领导地位，进一步提升中国现有市场渗透率，以及扩大美国，东南亚的市场份额
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继续提高品牌知名度和提升患者体验2

◼ 加强与国内外知名大学在研发和人
才培养方面的合作

◼ 利用锦欣国际这一开放平台吸引更多的
业务合作伙伴，拓展业务至辅助生殖热
门目的地

1
在成都和深圳持续升级VIP服务以更好地满足患者多层次的需求

复制和推广VIP模式到美国HRC，武汉锦欣及其他新进入的地区2

利用互联网医院及其他数字化平台，进一步优化就诊流程，提高病人体验3

提高品牌知名度

提升患者体验

病人

医院

大学

商业
伙伴

◼ 加强与当地医院的合作，进一步拓
展“双向转诊”网络

◼ 利用互联网医院和多元化社交媒体
工具提高在患者中的知名度
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扩大服务范围，为患者提供全面不孕不育治疗服务3

◼ 稳健拓展增长较快的IVF增值业务，包括生殖男科，中医，免疫和妇科

成都 深圳

◼ 2021年将优先拓
展生殖男科业务

◼ 将拓展IVF后端业

务，如保胎和产

科业务，以加快

获得三级医院资

质进而获批

PGS/PGD牌照

四川，成都

广东，深圳
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增加研发投入，加快临床转化4

• 利用锦欣医疗科技创新中心开展研发活动，加快临床转化和应用

➢ 子宫内膜容受性检测

➢ 胚胎种植潜能评估

➢ IVF-AI辅助决策系统

➢ 生殖免疫细胞培养体系

• 加强与国内外知名大学的科研合作与知名大学合作

投资IVF前沿技术
• 加大投资能够提升临床结果，以及商业转化潜力的辅助生殖前沿

技术

锦欣医疗科技创新
中心

与顶尖辅助生殖机构合作
• 与其他知名辅助生殖机构合作，特别是美国和欧洲，探索跨地域，

跨中心的科研合作
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通过并购和投资，扩大集团网络和提升市场地位5

• 并购位于一线城市或有较强辐射能力的二线城市的IVF医院

美国 • 通过招募新医生及开设新诊所扩大在美国，特别是美国西部的市场份额

东南亚
• 优先并购当地有领先地位或高口碑的IVF机构，挖掘当地潜在的市场潜力

投资 • 积极寻找并投资能够提高临床结果和拥有良好商业转化前景的辅助生殖前沿科技，
特别是在美国和欧洲地区

中国

1

2

3

4

美国中国

美国

老挝

中国
并购
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人才激励 – 医生合伙人机制6

◼ 作为锦欣生殖大股东之一的成都锦欣医疗投资管理集团，自成立以来一直实行“医生合伙人”制度，不断引进或

提升内部人才为合伙人

◼ 在锦欣生殖IPO后，公司继续倡导“医生合伙人”制度，打造顶级医生团队

◼ 为了促进这一机制的实施，我们于2021年3月成立了“合伙人遴选委员会”

我们为人才提供合伙人晋升通道，享受公司所有权，同时提供包括现金和股权
在内的多元奖励方式，以及广阔的学术和职业成长路径

所有权
• 作为公司的合伙人，医生对公司享有部分的所有权

• 公司为医生提供强大的后台支持，包括医疗管理，营销，人力，财务和IT等

报酬激励
• 公司为医生提供多元化的报酬激励，包括现金，股票及其他福利

• 作为公司的合伙人，医生共享公司发展的经济效益

学术和职业路径
• 增加科研投入，为医生提供良好的科研平台

• 随着公司在全球的扩张，能够为医生提供足够的机会进入管理岗位



21

主要财务数据

第4章
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Our Revenue Model我们的收入模式

辅助生殖服务

• 主要提供辅助生殖服务

辅助医疗服务

• 指定的辅助医疗服务

• 门诊外科中心设施服务及PGS 

检测服务

管理服务

辅助生殖服务相关业务
1

非辅助生殖服务相关业务
2

• 与锦江生殖中心签订IVF学科共

建合作协议

• 与HRC Medical签订管理服务协

议

94.9%

5.1%



23

Total Revenue
总收入

成都
百万人民币 百万人民币

百万人民币

深圳

中国 美国
.百万人民币

专注的IVF服务提供商，绝大部分收入来自IVF服务

346.8 330.7 

732.5 732.4 

2019H1 2020H1 2019 2020

161.0 120.4 

336.1 299.9 

2019H1 2020H1 2019 2020

507.9 
451.1 

1,068.6 1,046.4 

2019H1 2020H1 2019 2020

283.2 

160.8 

579.9 

379.7 

2019H1 2020H1 2019 2020

2283
2400

2019 2020

HRC本地病人周期数
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546.1 583.4 

394.7 

2018 2019 2020

582.9 
675.5 

484.4 

2018 2019 2020

417.2 

530.3 

372.3 

2018 2019 2020

365.1 
420.7 

260.5 

2018 2019 2020

Profitability盈利能力

EBITDA

净利润

经调整EBITDA1

经调整净利润2

百万人民币

百万人民币

百万人民币

百万人民币

1. 对非经常性或特殊项目进行调整，包括上市费用、雇员购股权计划开支、来自关联方的估算利息收入、与处置深圳中山医院的两个社区健康服务中心有关的损失、高新西囡搬迁相关的固定资产折旧调整雇员购股权计划开支及向四川省红十字会的捐款

2. 对非经常性或特殊项目进行调整，包括上市费用、雇员购股权计划开支、来自关联方的估算利息收入、收购深圳中山医院，美国HRC Management和武汉锦欣医院所产生的医疗执业许可证的摊销和固定资产的折旧、与处置深圳中山医院的两个社区健康服务中心有关
的损失、高新西囡搬迁相关的固定资产折旧调整，雇员购股权计划开支，以及向四川省红十字会的捐款

上市公司经调整EBITDA利润率(%) 经扩大集团的备考数据

上市公司经调整净利率(%) 经扩大集团的备考数据上市公司 经扩大集团的备考数据净利率(%)

上市公司EBITDA利润率(%) 经扩大集团的备考数据

36.8% 35.4% 27.7% 39.3% 41% 34.0%

24.6% 25.5% 18.3%

28.1% 32.2% 26.1%
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Working Capital Turnover营运资金周转

注：
1. 2018年、2019年以及2020年的库存周转天数按照期末库存结余除以相关期间的（年化)成本再乘以365天计算
2. 2018年、2019年以及2020年的应收账款周转天数按照期末应收账款结余除以相关期间的（年化)收入再乘以365天计算

3. 2018年、2019年以及2020年的应付账款周转天数按照期末应付账款结余除以相关期间的（年化)成本再乘以365天计算

库存周转天数1

变动的原因:

• 存货周转天数持续下降

应收账款周转天数2

应付账款周转天数3

变动的原因:

• 绝大部分为现金业务，极少的应收账款

变动的原因:

• 应付账款周转天数18年增加的原因为美国
的应付账款（HRC Management）纳入集
团报表，对应的采购成本未纳入集团报表

4 3 2

2018 2019 2020

12 11 

5

2018 2019 2020

103 

50 

24

2018 2019 2020
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Financial Information and Adjustment
财务资料及调整科目

调整净利润

上市主体

百万人民币 2018 2019 2020

本期间利润及全面收入总额 365.1 420.7 260.5

加：

上市开支 38.1 62.6 -

深圳，美国和武汉收购形成医疗执照摊销及PPE摊销 15.3 17.6 22.1

与处置深圳中山医院的两个社区健康服务中心有关的损失 - 4.6 -

高新西囡搬迁相关的固定资产折旧调整 5.8 - -

雇员购股权计划开支 - 27.2 83.7

四川红十字会的捐款
6

减：

来自关联方的估算利息收入 7.2 2.3 -

调整净利润 417.2 530.3 372.3

- 少数股东权益 45.5 11.1 8.9

- 归属于母公司的所有者权益 371.7 519.2 363.4     
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Financial Information and Adjustment 

财务资料及调整科目

调整EBITDA
上市主体

百万人民币 2018 2019 2020

除税前利润 498.7 547.9 349.1

加：

财务成本 - - -

物业、厂房及设备项目折旧 36.7 66.2 76.5

收购形成医疗执照摊销及PPE折旧摊销 13.2 13.2 17.7

减：

利息收入 2.4 43.9 48.6

EBITDA 546.1 583.4 394.7

加：

上市开支 38.1 62.6 -

与处置深圳中山医院的两个社区健康服务中心有关的损失 - 4.6 -

雇员购股权计划开支 - 27.2 83.7

高新西囡搬迁相关的固定资产折旧调整 5.8 - -

来自关联方的估算利息收入 -7.2 -2.3 -

四川红十字会的捐款
6

调整EBITDA
582.9 675.5 484.4
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附录

第五章
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我们资深及具有远见卓识的管理团队拥有极其丰富的经验

John G. Wilcox医生
HRC Medical的管理合伙人
• 在HRC工作超过20年
• 研究领域包括生殖健康等方面，通过妇产科学委员会的产科及妇科认证

钟勇
董事会主席
• 拥有20年以上的投资管理经验
• 曾任华昇资产管理有限公司总经理，西藏泰昇创业投资管理有限公司主席

由飞
首席财务官
• 在财务管理、审计和投资管理方面拥有15年以上经验
• 曾任三生制药集团（香港联交所股票代码：1530）财务部总监、战略投资部高

级总监

池玲
首席科学官
• 拥有逾20年在美国，香港，大陆建立，管理和运行临床胚胎室，临床男性室及

临床生殖内分泌室的经验
• 现任亚太生殖医学会临床胚胎学SIG 主席
• 多家国际生殖医学专业期刊专家审稿人一
• 香港中文大学客座副教授

钟影
合伙人遴选委员会主席
• 在辅助生殖行业方面约20年的经验
• 中华医学会生殖医学分会第五届委员会常务委员
• 自2010年至2017年任老成都西囡医院院长

曾勇
高级副总裁
• 在生殖医学研究领域拥有20年以上经验
• 中华医学会生殖医学分会第五届委员会常务委员
• 深圳中山医院董事长
• 拥有9项实用新型专利和4项发明专利

资深及具有远见卓识的管理团队

董阳
首席执行官
• 在财务管理、资本市场、资产管理方面拥有10年以上经验
• 曾任成都锦欣医疗投资管理集团有限公司首席财务官，主要关注业务整合以及

运营策略
• 2020年以来担任HRC执行董事

资深及具有远见卓识的管理团队

范玉兰
荣誉董事长
• 成都锦欣医疗投资管理集团有限公司创始人兼董事长
• 在妇产科领域拥有超过40年的从业经验
• 在多个权威医学委员会担任重要职位

耿丽红
副总裁
• 集团质量控制负责人
• 在辅助生殖行业拥有超过20年的行业经验
• 四川省有突出贡献的优秀专家
• 西藏首例试管婴儿培育者

张婧
副总裁
• 曾任华昇资产管理有限公司副总经理及建银国际财富管理法务总监
• 北京大学经济法硕士学位
• 拥有15年以上法律、投资管理经验


