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生物医药行业之心血管耗材篇——

关注行业龙头扩张及创新企业增长
[Table_summary1]■ 心血管高值耗材市场需求巨大，细分领域发展阶段各有不同。国内心血管疾病

患者数已达到 2.9亿人次，每年因心血管疾病死亡人数占比高达 43%，患者治疗

需求潜力巨大。心血管高值耗材为该疾病手术治疗主要产品，2018年市场规模

389亿元，增速高于医疗器械整体水平。心血管高值耗材可分为冠脉、外周和结

构性心脏病耗材等。各赛道产品发展阶段存在较大差异，我们参考各产品市场规

模、技术迭代速度等，选取其中冠脉支架、外周血管支架及心脏介入瓣进行探

讨。

■ 冠脉支架：市场渗透率高、技术改进空间小，竞争格局较为稳定。冠脉支架手

术 2000年前后进入中国市场，目前已成为冠脉粥样硬化主流治疗方法，2018年

临床用量已突破 130万条，支架手术占冠脉总手术量 90%。技术发展路径看，第

三代药物洗脱支架已满足大部分临床需求，产品改进空间较小。第四代可降解支

架短期无法颠覆第三代药物洗脱支架市场地位。基于技术发展阶段、介入手术占

比和头部企业成本优势等，我们认为冠脉支架领域中长期将延续现有市场格局。

■ 外周血管支架：市场快速增长，主动脉覆膜支架龙头初步显现，下肢动脉支架

格局远未落定。外周血管支架按照适用部位不同主要分为主动脉覆膜支架和下肢

动脉支架，该领域市场尚处于快速发展期。近几年，主动脉和下肢动脉介入累计

手术量已突破 10万台，增速约 15%。其中，主动脉覆膜支架细分赛道龙头初步显

现。下肢动脉支架仍以进口为主，国内尚缺乏获临床广泛认可的产品，细分赛道

新技术也在不断发展，竞争格局远未落定。

■ 心脏介入瓣：市场起步期，短期进口将挤占部分市场，长期国产产品将占据主

导地位：介入瓣国内市场仍处于起步期， 2018年，国内可进行心脏瓣膜介入治疗

的医院约有 80家，介入瓣手术总量约 1000台。整体仍处于市场教育，年手术量

翻倍增长。产品方面，暂时呈现国产领跑格局，但随着爱德华（美国）、美敦力

（爱尔兰）等产品获批，短期内进口产品将挤占部分国产市场。长期看，基于国

产价格和成本优势，国产介入瓣有望占据市场主导地位。
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1．心血管高值耗材市场需求潜力巨大，各细分领域发

展阶段存在差异

医疗器械可分为医疗设备、高值耗材、IVD（体外诊断）、低值耗材等，

2018年国内整体市场规模约 5300亿元。其中，高值耗材市场规模仅次于医疗

设备，达到 1046亿元，整体增速约 20%。心血管作为高值耗材领域市场最大

的一个细分市场，占高值耗材市场整体 37%，增速约 25%，高于医疗器械行

业整体水平。

图 1：医疗器械行业细分领域分类

资料来源：医疗器械蓝皮书，招商银行研究院

图 2：国内医疗器械细分市场占比情况（2018） 图 3：医疗器械行业细分领域市场增速（2018）

资料来源：医疗器械蓝皮书，招商银行研究院 资料来源：医疗器械蓝皮书，招商银行研究院
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1.1心血管疾病是我国城市居民第一大死因，催生相关耗材需

求

心血管疾病按照发病部位和病变类型，可分为冠心病、胸/腹主动脉瘤及周

围末梢动脉血管疾病、结构性心脏病等。其中，冠脉和周围末梢动脉常发生粥

样硬化引起的血管狭窄或阻塞。而主动脉常见病变包括胸主/腹主动脉瘤或夹

层等。结构性心脏病主要包括心脏瓣膜病变、房室间隔缺损等。

图 4：冠状动脉血管病变 图 5：胸/腹主动脉血管瘤

资料来源：谷歌学术，招商银行研究院 资料来源：华泰证券，招商银行研究院

图 6：下肢动脉阻塞 图 7：心脏瓣膜病变

资料来源：谷歌学术，招商银行研究院 资料来源：华泰证券，招商银行研究院

在我国，心血管疾病是城市居民第一大致死因素，且近年来心血管疾病致

死人数占比还在逐年提升。据《中国心血管病报告 2017》，我国心血管疾病

患者数达 2.9亿人次。巨大的患者需求促进我国心血管医疗市场不断扩张。整

体看，2018年国内心血管高值耗材市场规模近 400亿元，近几年保持 20%以

上的高速增长。我们预计 2024年心血管高值耗材市场将增长至千亿元，年复

合增长率约 18%。
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图 8：心血管疾病及肿瘤死亡人数占比（2016） 图 9：心血管高值耗材市场规模

资料来源：国家统计局，招商银行研究院 资料来源：医疗器械蓝皮书，招商银行研究院

1.2心血管高值耗材品类众多，细分领域发展阶段各不相同

针对心血管疾病，临床治疗方案包括药物治疗、开放式外科手术和介入治

疗等。开放式外科治疗在外科设备及耗材辅助下完成，创伤面积相对较大。介

入治疗在医学影像设备导引下，利用穿刺针、导丝、导管等将介入治疗耗材经

血管输送到特定病变部位，实现心血管病变微创治疗效果。

外科和介入治疗相关耗材分别为外科耗材和介入耗材。由于介入较外科手

术在创伤面积等方面具有显著优势，已成为心血管疾病主流治疗方式；目前心

血管耗材近 90%市场份额属于介入类。基于以上，本文重点分析心血管高值

耗材中介入耗材市场。

介入耗材依据针对病变部位不同，分为冠脉血管耗材、外周血管耗材和结

构性心脏病耗材等。目前，冠脉血管耗材市场规模占心血管高值耗材总市场约

60%；外周血管耗材约占 20%；介入瓣市场规模相对较小，但市场增速最快。

每个赛道产品又可进一步细分，以冠脉介入为例，主要产品包括冠脉支架、球

囊导管、导引导丝和其它介入配套耗材等。其中，冠脉支架在手术后永久留在

血管内，而球囊主要功能是输送支架到固定位置或扩张狭窄血管，导丝主要起

到导引球囊或支架到达相应位置的作用。

接下来，我们重点分析各赛道代表产品，包括：冠脉支架、主动脉血管支

架、下肢动脉支架、心脏瓣膜等。各领域选取代表产品主要依据在于：（1）
细分赛道市场占比；（2）新技术更新迭代速度；（3）未来市场提升空间。
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图 10：心血管高值耗材主要类别

资料来源：招商银行研究院

冠脉、外周、结构性心脏病领域产品技术成熟度依次降低，市场整体看，

心血管介入耗材各细分领域产品市场空间、进口替代率和竞争格局存在较大差

异。技术成熟度越高的产品，进口替代率越高，龙头企业行业地位越稳固。而

技术成熟度较低的领域，政策倾斜对其获取市场份额具有重要意义。

 冠脉领域，市场成熟期。国产冠脉支架晚于强生等进口产品两年进入

市场。但由于技术壁垒相对更低，国产产品自 2004年前后诞生以来，

竞争格局逐步确定，目前国内微创医疗、乐普医疗、吉威医疗和赛诺

医疗居于行业前列。

 外周领域：市场快速发展期。主动脉覆膜支架技术相对成熟，政策支

持先健科技、心脉医疗等国产产品抢先进入市场，目前两家已占据大

部分中低端市场，暂时具有领先优势；下肢动脉支架短期技术突破难

度较高，国产技术与进口产品还存在一定差距，竞争格局远未确定。

 介入瓣领域：市场起步期。细分赛道里，主动脉介入瓣技术壁垒相对

更低，叠加政策倾斜，国内企业产品上市进度领先。但二尖瓣、三尖

瓣领域尚无国产产品，为配合市场推广和教育，监管机构已批准进口

产品进入市场。主动脉介入瓣领域，启明医疗、微创心通、杰成生物

等具有一定先发优势，在行业竞争中已占得先机。
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图 11：心血管高值耗材技术发展现状与 2025年市场空间预测

资料来源：招商银行研究院
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2．冠脉支架：市场渗透率高，技术改进空间小，竞争

格局中长期延续现状

国内冠脉介入市场已较为成熟， 2019年介入手术占比已提高至冠脉手术总

量 90%以上，按出厂价计算，国内市场规模已突破 60亿元。技术方面，目前

已上市支架产品技术改进空间有限，主流产品为第三代药物洗脱金属支架。市

场格局方面，冠脉支架的国产替代率已达 70%，国产品牌已稳居市场前列多年，

我们认为，冠脉支架领域中长期延续国产为主、头部几家企业高市占率格局。

2.1 冠脉介入为冠脉病变主流治疗方式，产品改进空间有限

国内冠心病和急性心肌梗死致死率过去十多年攀升了十倍，冠脉手术也随

发病人群的增加而增长。随着冠脉支架等相关产品临床应用成熟度不断提升，

介入治疗已取代外科治疗成为冠状动脉粥样硬化主流治疗方法。

介入手术成熟度看，2011年国内冠脉手术中，介入手术占比约 50%；目前，

冠脉介入手术量占比已提升至 90%，临床应用已非常成熟。介入手术市场规模

来看，2018年国内冠脉介入手术量突破 91万台，支架用量超过 130万条，冠

脉支架市场规模达到 60亿元。随着终端患者需求增加，我们预计国内冠脉介

入市场规模仍将保持稳步增长，2025市场规模有望达到 120亿元，年复合增

长率约 12%。

图 12：动脉粥样硬化病变介入手术
图 13：冠脉手术介入量占比

资料来源：百度，招商银行研究院 资料来源：招商银行研究院
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图 14：冠脉介入手术量 图 15：冠脉介入市场规模及增速

资料来源：第 22届全国介入心脏病学论坛，招商银行研究院 资料来源：弗若斯特沙利文，招商银行研究院

从技术发展路径来看，自 1977年首例经皮腔内冠脉介入技术（PTCA）成

功以来，冠脉介入共经历了三次技术革新，产品在内皮化速率、抗炎症反应等

多方面实现了一定的改良和突破。

 第一代冠脉介入技术将气囊导管输送至冠脉血管狭窄处，通过向气囊

（PTCA）充气扩张狭窄血管，使其恢复血运功能。但有些患者在血管

扩张后，会面临再狭窄问题。

 为解决再狭窄问题，第二代介入技术采用不锈钢、钴合金等金属材料

制成裸金属支架（BMS），通过配套耗材将 BMS输送至病变部位，

撑起狭窄血管并永久留在体内起到支撑作用。但是，由于 BMS生物兼

容性较差，植入后刺激血管增生，仍有大部分患者发生支架内再狭窄。

 第三代冠脉介入技术对裸金属支架表面进行处理，将雷帕霉素、紫杉

醇等药物覆盖在支架表面，大幅降低支架对血管内皮刺激，减少增生。

但第三代药物洗脱支架长期留存在血管内，存在支架断裂风险，术后

无法进行 CT等影像学检查等问题也难以解决。

 为消除以上风险和不便，第四代冠脉介入技术采用可降解材料制成支

架，支架在支撑血管后完全被吸收。恢复冠脉血管自身功能，从而减

少贴壁不良导致血栓和再狭窄风险。

目前，第二代金属裸支架基本已被淘汰，第三代药物洗脱支架植入率已达

到 99%以上。第四代可降解支架近期获批上市，有望解决一部分患者的刚性需

求。但中期来看，由于可降解支架仍有释放难度高、降解过程易产生酸性物质

等技术障碍尚未突破；冠脉支架市场仍将以第三代药物洗脱支架技术，药物洗

脱金属支架为主。
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图 16：第三代药物洗脱冠脉支架

资料来源：招商银行研究院

2.2 冠脉支架以国产为主，头部企业占据大部分市场，中长期

将延续现状

国内冠脉支架龙头效应显现，竞争格局稳定。冠脉介入技术在 2000年前

后进入市国内市场。最初国内市场由强生（美国）、波士顿科学（美国）等巨

头主导。2004年开始，随着国产支架不断出现，国内企业市占率逐步提升。

目前竞争格局已趋于稳固，国内头部企业包括乐普医疗、微创医疗、吉威医疗

（被蓝帆医疗收购）、赛诺医疗等。

图 17：国产冠脉支架市场占有率 表 1：国产冠脉支架市场占有率（植入量）

2015 2016 2017

微创医疗 23.75% 23.50% 23.31%

乐普医疗 20.35% 20.33% 20.25%

吉威（蓝帆） 16.60% 15.50% 14.90%

赛诺医疗 8.99% 10.35% 11.62%

合计 69.69% 69.69% 70.08%

资料来源：赛诺医疗招股书，招商银行研究院 资料来源：赛诺医疗招股书，招商银行研究院

我们认为，行业龙头市占率可能会出现小幅波动，但国内冠脉支架市场格

局中期会延续乐普、微创、吉威、赛诺等居于行业前列状态。主要原因在于：

 首先，冠脉支架技术改进空间有限，新技术突破，实现行业颠覆概率

较小。现有支架技术改进空间较小，短期内出现颠覆现有行业格局技

术的概率较低。以可降解支架为例：一方面，参考可降解支架临床试

验受试者，只有 13.5％患者满足所有植入条件，市场渗透空间有限。
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另一方面，目前头部乐普、微创等也已布局可降解支架，头部企业已

掌握新产品核心技术。假设 2025年，可降解支架手术用量占冠脉介入

手术总量达到 5%，对应市场规模约 28亿元，约占同期冠脉支架市场

总规模的 24%。

 其次，冠脉介入手术已下沉至四线及以下城市二级医院，终端普及程

度较高，不存在空白市场切入点。目前，40%的以上冠脉手术在四线

及以下城市完成，而这些地区 80%冠脉手术在二级医院完成。由此可

见，国内近三分之一的冠脉介入手术已下沉至基层医院，存量空白医

院市场规模有限。

 最后，乐普、微创等发挥其先发优势已占据大部分现存市场，其它企

业切入难度较高。近年来，冠脉支架产品前几家企业依靠其销售能力、

成本优势，一直维持高市占率。其中乐普、微创在冠脉领域产品线布

局丰富，其它企业从头建立产品线，抢占现有市场头部位置难度较高。

此外，随着高值耗材带量采购等政策推行，头部企业市占率有望进一

步提升。

图 18：国内开展冠脉介入手术城市分布（2018） 图 19：国内开展冠脉介入手术医院分布（2018）

资料来源：wind，招商银行研究院 资料来源：wind，招商银行研究院

图 20：可降解支架市场规模占比（2025） 图 21：高值耗材带量采购推进政策

资料来源：招商银行研究院 资料来源：招商银行研究院
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3.外周血管支架：市场快速增长，部分领域已突破技术

壁垒，市场格局尚未落定

外周血管支架按照适用部位不同主要分为主动脉覆膜支架和周围血管支架，

其中，周围血管支架品类较为复杂，本文主要讨论其中下肢动脉支架产品。外

周市场尚处于快速发展期，2017年主动脉和下肢动脉介入手术量分别为 2.56
万台和 7.24万台，相应市场规模分别约为 10亿元和 30亿元。技术方面，主动

脉覆膜支架部分产品技术已与进口产品趋同，但下肢动脉支架国内仍有一定发

展空间。

市场格局方面，主动脉覆膜支架进口替代率已接近 60%，国内先健科技、

心脉医疗两家合计已占据一半以上市场；而下肢动脉领域仍以进口为主，国产

市占率仅有 5%，国内有产品上市的企业较少。未来，主动脉覆膜支架领域先

健科技和心脉医疗仍会保持其行业地位，但复杂病变相关介入产品研发企业仍

有一定机会。下肢动脉支架领域，国内产品较少，竞争格局远未落定。

3.1 外周血管支架市场仍在快速发展，相关技术仍有提升空间

主动脉介入手术占比有望进一步提升，主动脉复杂病变相关产品或将成为

重要推动力。主动脉介入手术 2003年起在国内开展，2010年介入手术约占主

动脉手术总量 30-40%，至 2017年，这一比例已提升至 60-70%。介入手术主

要产品为主动脉覆膜支架，根据其适应症可分为胸主动脉覆膜支架（直管型支

架）和腹主动脉覆膜支架（分叉型支架），技术难度上，后者要高于前者。目

前，复杂主动脉瘤如病变血管扭曲严重病变等约占主动脉瘤手术量 40%。但由

于开发技术难度较高，市场上相关产品还比较少。未来，随着产品不断上市，

有望推动主动脉介入手术占比进一步提升。

图 22：主动脉病变手术 图 23：主动脉病变患者整体手术治疗渗透率

资料来源：先健科技推介材料，招商银行研究院 资料来源：弗若斯特沙利文，招商银行研究院

下肢血管病变以介入手术为主，市场仍有较大提升空间。2017年，下肢动

脉介入手术约占手术总量 80%，2015-2017年市场增速约 16%。未来，下肢动

脉介入市场仍有较大增长潜力：
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 一方面，下肢动脉病变检出率提高将推动介入治疗占比提升，从而带

来市场增长：国内下肢动脉病变患病人数超过 4500万，但其中仅 10%
患者有症状，检出率较低，造成国内患者手术治疗渗透率偏低。数据

来看，国内治疗渗透率仅为美国的一半。随着血管内超声等技术在临

床检测中广泛推广，下肢动脉治疗渗透率将有较大增长空间。

 另一方面，相关产品国产技术突破将推动市场快速增长：下肢动脉病

变部位通常较长，且受外界作用力复杂，相关介入产品开发难度较高。

目前，下肢动脉支架仍以美敦力、强生等外资品牌为主。未来，随着

国产产品不断上市，产品终端可及性会大大提升，从而推动下肢动脉

介入市场规模快速增长。

图 24：下肢动脉支架所受外力 图 25：下肢动脉疾病患者治疗人数占比（2018）

资料来源：某公司推介材料，招商银行研究院 资料来源：弗若斯特沙利文，招商银行研究院

3.2 主动脉覆膜支架国产市场实现突破，下肢动脉支架国产仍

在发展初期

主动脉覆膜支架进口替代实现突破，国产龙头显现，复杂适应症产品研发

企业仍有机会。目前国内已批准 12个直管型和 13个分叉型主动脉覆膜支架产

品上市，其中进口产品数量略高于国产。但国产主动脉覆膜支架在生产工艺、

操作友好度等方面已接近国际水平。国产厂家依托技术创新层次提升，叠加由

低端市场切入，走向高端市场策略，产品市占率已由 2016年的 36%提升 2018
年的至 57%。国产主动脉覆膜支架市场竞争主要优势在于：

 技术方面：国产支架已在顺应性、防漏率、分支设计及配套输送系统

等方面实现一定突破，产品性能与进口产品看齐。

 价格方面：国内产品成本更具有优势，且医保对国产耗材覆盖比例通

常高于进口。

国内竞争格局来看，据不完全统计，截至 2020年国产主动脉覆膜支架企业

包括先健科技、心脉医疗、华脉泰科、裕恒佳、有研医疗等。其中，先健科技、

心脉医疗在国内主动脉覆膜支架市场具有领先优势，近几年市占率不断提升，

目前分别位居国产第一、第二位。
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图 26：主动脉覆膜支架主要国产品牌市占率 表 2：主动脉覆膜支架产品研发企业

公司名称 在研产品 重点突破领域

华脉泰科
腹主动脉覆膜
支架

大成角腹主动脉瘤、短
锚定区胸主动脉瘤

唯强医疗
主动脉覆膜支
架

A型主动脉夹层

启弓医疗 多层密网支架 分支型主动脉瘤

资料来源：先健科技推介材料，招商银行研究院 资料来源：招商银行研究院

下肢动脉支架主要依赖于进口，国产厂家有望在行业增长中获益。下肢动

脉支架国内市场以美敦力、雅培产品为主。国产仅有心脉医疗下肢血管支架产

品 2019年获批上市，在研企业包括浙江归创、普利瑞、苏州茵络等。我们认

为，下肢动脉支架领域技术实力较强、研发进度较快的企业有望在行业增长过

程中获益。
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4.心脏介入瓣膜：市场起步期，技术仍在不断发展，长

期跟随行业国产替代趋势

4.1 介入瓣处于市场起步期，患者老龄化驱动下手术占比有望

快速提升

心脏有四个腔，分别是左心房、左心室、右心房和右心室。各腔和血管之

间由心脏瓣膜隔开，瓣膜起到血流“阀门”的作用。其中，左心室和主动脉之

间由主动脉瓣隔开。左心房和左心室、右心房和肺动脉、右心房和右心室之间

分别由二尖瓣、肺动脉瓣和三尖瓣隔开。心脏瓣膜在血心脏泵血过程中不断开

闭控制血流方向，常因炎症、退行性改变等发生结构异常。心脏瓣膜异常主要

分为狭窄和关闭不全两类，发病位置主要包括主动脉瓣、二尖瓣和三尖瓣等。

治疗方面，心脏瓣膜病变依据瓣口面积、血流速度等指标，可分为轻/中/
重度。轻中度患者大多无症状，以药物治疗为主；重度患者有症状者指南推荐

心脏瓣膜置换术，医生可依据患者病况，选择介入手术或外科手术。目前，心

脏瓣膜置换仍以外科手术为主，2018年手术量约 7万台，同期介入瓣手术量

约 1000台，对应外科瓣、介入瓣市场规模分别为 30亿元和 3亿元。

随着国内心脏瓣膜疾病患病人群年龄不断趋于老龄化，介入瓣由于其创伤

更小、患者恢复周期短，更能满足部分高龄患者需求。同时，产品不断获批上

市推动市场教育加快、产品可及性提升。在需求和供给变化推动下，介入瓣市

场有望快速打开。而外科瓣市场竞争格局较为稳固且产品以进口为主，短期内

国产品牌突围难度较高。基于以上，本篇主要讨论市场潜力较大的介入瓣产品。

图 27：心脏瓣膜病变及相关手术瓣膜

资料来源：华泰证券，招商银行研究院
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介入瓣根据其适用部位不同，分为主动脉介入瓣、二尖瓣和三尖瓣。主动

脉介入瓣技术开发难度相比于二尖瓣和三尖瓣更低，国内外已有多个产品上市。

介入二尖瓣修复产品目前仅有一家产品获批，但二尖瓣、三尖瓣领域尚无介入

置换产品，是产品研发重点方向。

市场方面，由于产品供给等因素，介入瓣市场仍以主动脉瓣为主，整体处

于发展初期，未来五年内市场规模有望达到 40亿元。主要依据在于：

 以往，国内瓣膜置换手术以外科为主，近年来，国内退行性瓣膜病发

病率逐年上升，患者趋于老龄化，介入瓣依靠其创伤小等优势，需求

不断上升。

 2007-2012年美敦力和爱德华主动脉介入瓣产品分别获批上市。产品上

市后六年里，美国、德国介入瓣分别占据了瓣膜置换一半的手术量。

目前国内介入瓣手术占比仅有 1%，远低于欧美国家，增长潜力巨大。

 市场规模估算过程：取美、德两国介入瓣上市后手术量增速平均值的

40%（同期国内瓣膜总手术量为两国的 40%）为国内介入瓣市场增速。

国内 2019-2023年，每年手术量增速分别为在 50%-110%。假设同期介

入瓣价格降速在 15-20%之间。叠加量、价因素，我们做出以上预测。

图 28：国内介入/外科瓣手术量（2018） 图 29：心脏瓣膜手术患者年龄结构变化

资料来源：某公司访谈纪要，招商银行研究院 资料来源：佰仁医疗招股书，招商银行研究院

图 30：国外产品上市 6年后介入瓣手术占比 图 31：国内介入瓣市场规模预测

资料来源：DCP，招商银行研究院 资料来源：华泰证券，招商银行研究院
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4.2 短期进口心脏介入瓣将挤占国内部分市场，长期国产产品

将占据主导地位

启明医疗、杰成生物主动脉介入瓣产品分别于 2017 年获批，微创心通

2019年获批，在研/注册厂家主要包括沛嘉医疗、纽脉医疗等。进口产品方面，

爱德华主动脉介入瓣于近期在国内获批上市。二尖瓣领域，市场仍以美敦力的

二尖瓣介入修复产品为主，国产尚无上市产品。

短期看，国产、进口主动脉介入瓣国内市场占比平分秋色。国产产品在价

格和成本方面略有优势，临床效果也不劣于进口，具有市场拓展基础。同时，

启明等产品较进口更早获批上市，具有一定先发优势。而爱德华主动脉瓣自

2007年在海外上市以来，已有近十多年临床数据积累，临床验证也更加充分，

具有与国产产品竞争市场份额的技术基础。基于以上，我们认为短期内，国产

和进口主动脉介入瓣将平分市场。

长期看，国产产品大概率将超越进口产品，在介入瓣领域占据更高市场份

额。原因主要在于，

 首先，国产产品在成本方面具有优势。目前，国产主动脉介入瓣价格

10-20万元。爱德华介入主动脉瓣于近期刚获批在国内上市，业内人员

估测定价会高出国产品牌 10万元左右。较高的定价可能会阻碍进口产

品国内市场拓展。

 其次，国产产品更具有政策优势。国产产品未来在各省的招投标、国

家医保覆盖方面会更有优势。由目前各省冠脉支架、主动脉覆膜支架

招标采购情况看，国产品牌往往更受青睐。

国产竞争格局来看，启明、杰成、微创心通三家主动脉介入瓣产品已获批

上市。参考相关企业产品线布局、研发进度，启明、杰成和微创心通为介入瓣

领域第一梯队。第二梯队包括沛嘉等，其它企业包括赛诺医疗等，也在积极布

局该领域。基于以上市场特征分析，我们认为国产主动脉介入瓣中期仍将延续

启明、杰成和微创心通居于前列这一市场格局。主要原因在于：

 技术方面，启明、杰成、微创心通等产品已经历了 3-5年的研发过程

获批上市，产品临床效果较好，且临床数据积累领先于其他家，为后

续的产品迭代等奠定良好基础。

 市场方面，三家已经占据大部分一线医院心血管科室，市场教育具有

先发优势，其他家切入难度较高。在目前瓣膜介入置换手术难度大、

价格高背景下，其他家通过低端市场进入的难度大。
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