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投资要点
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 医疗设备更新密集推进，招投标恢复显著。

2025年以来，医疗设备更新项目密集推进、逐步进入落地阶段，部分省份设备集采陆续开展，较多订单密集发布。目前设备更新项目经过前期筹备和酝酿相对比较

成熟，释放了过往被积压和抑制的需求，24Q4以来医疗设备更新项目落地速度开始逐步加快，诸多项目进入招标环节，而高端医疗设备以及数字化、智能化设备等

涉及较多，将迎来窗口期。

据众成数科统计，国内整体新设备招投标规模24Q4受益于设备更新的快速落地、环比改善明显，其中24年12月采购规模达到277亿元，同比+60%，25年1月/2月/3月

采购规模分别为173.64亿元/112.59亿元/136.92亿元，同比分别+41%/+77%/+108%，招投标恢复显著，目前3月份招投标规模差不多已恢复至2023年同期水平。

 头部公司受益于设备更新招投标复苏显著。

分设备来看，采购规模进入25Q1后逐月有所提升，单三月份来看，超声采购规模15.48亿元（yoy+145%）、CT 20.37亿元（yoy+140%）、MRI 35.20亿元

（yoy+138%）、DR 2.11亿元（+124%）、DSA采购规模6.50亿元（yoy+107%）、消化道内镜4.95亿元（yoy+142%）。

从各公司招投标趋势来看，基本上与行业趋势趋同，由于份额提升略好于行业表现，24Q4和25Q1逐渐迎来发展拐点。单3月份来看，迈瑞7.05亿（yoy+213%，Q1合计

yoy+98%）、联影9.05亿元（yoy+54%，Q1合计yoy+43%）、澳华0.51亿元（yoy+182%，Q1合计yoy+71%）开立0.94亿元（yoy+165%，Q1合计yoy+127%）。

 投资建议：关注医疗设备高端化、智能化完善布局的领军企业。

展望2025年，设备更新政策仍然值得期待，2025年政府工作报告提到增加超长期特别国债支持重点领域设备更新的资金规模，有望对行业招投标增长起到较大的正

向影响。而部分省份的医疗设备集采进入常态化，预计县域大包采购有望挤出渠道水分，而高端产品相关影响较小，仍看好相关领先企业发展。关注医疗设备高端

化、智能化完善布局的领军企业，如迈瑞医疗、联影医疗、开立医疗、澳华内镜等。

 风险提示：数据统计偏差、政策落地不及预期、招投标恢复不及预期、价格波动等风险。



医疗设备更新密集推进，招投标恢复显著

 2025年以来，医疗设备更新项目密集推进、逐步进入落地阶段，部分省份设备集采陆续开展，较多订单密集发布。目前设备更新项目经

过前期筹备和酝酿相对比较成熟，释放了过往被积压和抑制的需求，24Q4以来医疗设备更新项目落地速度开始逐步加快，诸多项目进入

招标环节，而高端医疗设备以及数字化、智能化设备等涉及较多，将迎来窗口期。

 据众成数科统计，国内整体新设备招投标规模24Q4受益于设备更新的快速落地、环比改善明显，其中24年12月采购规模达到277亿元，同

比+60%，25年1月/2月/3月采购规模分别为173.64亿元/112.59亿元/136.92亿元，同比分别+41%/+77%/+108%，招投标恢复显著，目前3月

份招投标规模差不多已恢复至2023年同期水平。

资料来源：众成数科，平安证券研究所
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图表 医疗设备采购规模及增速（按月份）
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省份 设备 预算（亿元）

山西省 全身超声、DR、移动式C型臂 3.6

河南省三门峡市中
线医院

ECMO、高端直线加速器、3.0T

磁共振、256排螺旋CT
1.34

广东省 CT、MR、DR、DSA、超声、内
窥镜、生化分析仪等设备

7.09

广州市 超声、磁共振、内窥镜等 1.03

河南省县域医共体 64排CT、数字X线摄影系统、彩
超、全自动生化分析仪、救护车

3.3

四川省县域医共体
设备

CT、DR等 1.5

图表 部分省份设备更新项目情况



 分设备来看，采购规模进入25Q1后逐月有所提升，单三月份来看，超声采购规模15.48亿元（yoy+145%）、CT 20.37亿元（yoy+140%）、

MRI 35.20亿元（yoy+138%）、DR 2.11亿元（+124%）。

资料来源：众成数科，平安证券研究所 3

高端影像设备受益于设备更新招投标复苏显著
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图表 CT采购规模及增速图表 超声采购规模及增速

图表 DR采购规模及增速图表 MRI采购规模及增速
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高端影像设备受益于设备更新招投标复苏显著

 分月份来看，单三月份DSA采购规模6.50亿元（yoy+107%）、消化道内镜4.95亿元（yoy+142%）。

图表 DSA采购规模及增速 图表 消化内镜采购规模及增速
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资料来源：众成数科，平安证券研究所
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国产设备企业招投标走势与行业趋同

 从各公司招投标趋势来看，基本上与行业趋势趋同，由于份额提升略好于行业表现，24Q4和25Q1逐渐迎来发展拐点。单3月份来看，迈瑞

7.05亿（yoy+213%，Q1合计yoy+98%）、联影9.05亿元（yoy+54%，Q1合计yoy+43%）、澳华0.51亿元（yoy+182%，Q1合计yoy+71%）开立

0.94亿元（yoy+165%，Q1合计yoy+127%）。

资料来源：众成数科，平安证券研究所

图表 联影医疗招投标金额变化（分月份）
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图表 迈瑞医疗招投标金额变化（分月份）

图表 澳华内镜招投标金额变化（分月份）图表 开立医疗招投标金额变化（分月份）

图表 部分设备上市公司招投标金额变化情况



投资建议

 展望2025年，设备更新政策仍然值得期待，有望对行业招投标增长起到较大的正向影响。

 2025年政府工作报告提及加大重点领域设备更新项目支持力度：增加超长期特别国债支持重点领域设备更新的资金规模，在继续支持工

业、用能设备、能源电力、交通运输、物流、环境基础设施、教育、文旅、医疗、老旧电梯等设备更新基础上，将支持范围进一步扩展至

电子信息、安全生产、设施农业等领域，重点支持高端化、智能化、绿色化设备应用。鼓励有条件的地方以工业园区、产业集群为载体，

整体部署并规模化实施设备更新。其中提到，2025年拟发行超长期国债1.3万亿元，比上年同期增加3000亿元，用于“两重”建设和大规

模设备更新、消费品以旧换新，而医疗装备作为设备更新赛道之一，25年有望持续受益政策发展。

 而部分省份的医疗设备集采进入常态化，预计县域大包采购有望挤出渠道水分，而高端产品相关影响较小，仍看好相关领先企业发展。其

中广西、安徽先后发布医疗设备集采文件，广西要求凡是政府、国有企业（含国有控股企业）举办的医疗卫生机构使用财政性资金购置乙

类大型医用设备以及单台（套）1000万元以上的医用设备，自2025年3月1日起，均由自治区公共资源交易中心统一实施集中带量采购，且

原则上每年5月开始组织医疗设备集中带量采购，每年不少于一次。

 基于设备更新政策的持续稳步推进，2025年设备招标有望回到稳健增长趋势，建议关注医疗设备高端化、智能化完善布局的领军企业，如

迈瑞医疗、联影医疗、开立医疗、澳华内镜等。
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风险提示

 数据统计偏差风险。目前招投标数据均为第三方公司统计公开招标公告所得，而部分私立医院等公开招投标披露不全、加上部分型号和品

牌披露不全，第三方统计数据与实际招投标有些许差距，最终以公司披露为主。

 政策落地不及预期风险。如果政策推进不及预期，或设备更新需求大幅压制常规需求，整体设备采购规模不及前期，可能会对行业投资产

生不利影响。

 招投标恢复不及预期风险。如果2025年政策推进过慢，相关招投标需求仍受到压制，整体招投标节奏变化较大，进而影响相关公司短期业

绩。

 价格波动的风险。此次设备更新涉及较大资金体量同时采购，可能会通过集中招采等方式进行，采购方可能进行议价，若竞争加剧、价格

有所波动下降，也将会对公司业绩产生不利影响。
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股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对沪深300指数在±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于沪深300指数10%以上）

行业投资评级:

强于大市（预计6个月内，行业指数表现强于沪深300指数5%以上）

中 性（预计6个月内，行业指数表现相对沪深300指数在±5%之间）

弱于大市（预计6个月内，行业指数表现弱于沪深300指数5%以上）
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股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对沪深300指数在±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于沪深300指数10%以上）

行业投资评级:

强于大市（预计6个月内，行业指数表现强于沪深300指数5%以上）

中 性（预计6个月内，行业指数表现相对沪深300指数在±5%之间）

弱于大市（预计6个月内，行业指数表现弱于沪深300指数5%以上）
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