
北京佰仁医疗科技股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

证券简称：佰仁医疗       证券代码：688198        编号：2021 年 2 月 

投资者关系 

活动类别 

□特定对象调研     √分析师会议     □媒体采访 

□业绩说明会       □新闻发布会     □路演活动 

□现场参观         □其他 

参与单位名称及

人员姓名 

（2 月 24 日）创金合信基金， 富安达基金，瀚伦投资，恒昇基金，宏道

投资，汇利投资，金百镕投资，金泊投资管理有限公司，君唐资产，浦银

安盛基金管理有限公司，睿扬投资，上投摩根基金管理有限公司，太平基

金，泰信，泰旸资产，万家基金管理有限公司，禧弘资产，信达澳银基

金，圆信永丰基金管理有限公司，长城基金管理有限公司，照友投资，中

欧基金管理有限公司，中融基金管理有限公司，中银基金管理有限公司，

重阳投资 

（2 月 26 日）宝盈基金管理有限公司，碧云投资，博时基金管理有限公

司，创金合信基金，东方睿石，东方证券研究所，东方证券资产管理有限

公司，东兴自营，工银理财，光大保德信基金，广发基金，国泰基金管理

有限公司，华夏基金，嘉实基金，建信基金，进门财经，景玖投资，景泰

利丰，九泰基金，诺德基金，平安基金，勤远投资，睿柏资本，上海博道

投资管理有限公司，申万证券资管，顺沣资产，太平资产，泰旸资产，天

弘，西部利得基金，鑫元基金管理有限公司，星通资本，兴业基金管理有

限公司，银华，长安基金，长盛基金，长信基金，中海基金管理有限公

司，中金，中欧基金，中融基金，中银，中域投资 

时间 
2021 年 2 月 24 日 15:00-16:00 

2021 年 2 月 26 日 13:00-14:00 

 
地点 线上会议（西南策略会：佰仁医疗—医药生物专场；东方证券线上交流） 

上市公司 

接待人员姓名 

董事长助理：刘峰 

投资者关系 

活动主要内容 

介绍 

主要交流内容： 

（一）公司简要介绍 

定位上可能需要再强调一下，大家认为我们是一家做瓣膜的企业，实

际上我们给自己的定位是做动物源性植入材料的公司，最核心的是我们能



够把牛心包这种动物组织处理后植入人体不同部位，满足不同治疗用途。

这是一个平台性的技术，也是一个种子技术，可以往很多领域延伸。当然

要求最高的是瓣膜领域，我们已经做了很多年，是国内第一家做牛心包瓣

的公司，也是目前国内唯一有长期数据的公司，从 2003 年到现在，我们有

超过 1 万例的临床应用。但是我们不局限于做瓣膜，瓣膜占我们的收入比

例目前也只是接近 1/3。总体上看，去年由于受到一些影响，收入增速受到

影响。业绩快报看 2020 年全年收入 1.82 亿，同比增长 24.5%，净利润大概

8600 万（不考虑股权激励），完成了设定的目标。 

（二）主要问答内容： 

Q1：2020 年股权激励摊销对净利润的影响有 3000 万，明后年的影响

预计如何？ 

A：2021 年按披露的预计大概是 7000 多万，从 2020 年看实际可能是

6000 多万，明年按之前披露的预计是 4000 万吧，从 2020 年看实际可能是

3000 多万。 

Q2：直销的布局是否会造成销售费用增速比收入更快？ 

A：今年（不考虑直销）正常销售费用占比可能会比往年提高一点，因

为我们在整个销售方面包括直销团队的投入还是比较大的，但是销售费用

的增长速度不见得会比收入增长快。考虑直销，费用占比肯定会提升，直

销本身肯定会增加销售费用，但是直销还是会增厚公司利润的。 

Q3：股权激励的对象以及费用在财务计量上面如何分配的？ 

A：各个部门都有，包括生产、研发、销售、财务，主要还是在销售占

比最多，然后研发、生产，其他会比较少。 

Q4：公司作为生物源性植入材料的平台型公司，未来两三年之内有哪

些比较重要的产品会上市，或者说临床进展的重要推进？ 

A：我们有三款介入瓣产品，介入主动脉瓣，介入肺动脉瓣，都在伦理

会或准备阶段。介入瓣中瓣由复旦中山牵头，主动瓣和肺动脉瓣都是由安

贞牵头。眼科补片都是在入组过程中，深圳、上海、安徽可能第一季度入

组会差不多，北京由于受疫情的影响伦理会上的晚，启动慢一些。但是北

京这边的病人很多，同仁还有自己的眼库，患者数量不担心。正在药监局



审批的流出道单瓣补片近期处在收尾阶段。血管补片的注册会在今年的下

半年提交，我们随访已经完成。限位可扩张外科瓣的动物实验是和介入瓣

中瓣、介入主动脉瓣一起做的，是在去年 4~6 月份，这是一个对现有外科

瓣的升级，后面会直接提交注册。针对年龄较大儿童的大号肺动脉带瓣管

道产品已经提交注册申请，最快明年能获批。介入瓣和眼科补片可能会晚

一点。 

Q5：国家也设定了创新医疗器械特别审查程序的名单，我们有没有产

品去申报这种创新通道？  

A：流出道单瓣补片报了创新通道没有批，但实际上审核是快的。大号

肺动脉带瓣管道也是想走创新通道，但由于是比较早的“十二五”项目，

可能还是不会按照创新通道目录去审批，但是实际过程可能会比较快。因

为这些都是填补空白的产品，而且也是很早的科技部的项目。瓣中瓣也是

准备申请创新通道。申请创新通道要提前做很多准备，我们在这方面没有

投入太多精力，人手也不够，我们产品很多，还是先考虑尽快申报。 

Q6：我们的介入主动脉瓣产品跟爱德华的 Sapien3 有没有区别？产品

的临床设计如何去做？ 

A：瓣膜和输送系统是分开的，单纯看瓣膜的话，我们的产品和 Sapien3

的结构是不一样的。另外最核心的就是牛心包的处理技术不一样，只是说

都是球扩瓣膜。介入主动脉瓣原来计划是做和外科瓣做对照，因为会更有

说服力，但是做对照确实要多做很多例，这样时间、成本都会高很多。另

外医生也担心临床入组脱落的问题，所以我们目前还在讨论。但是我们做

单组也没有问题，获批之后再对照扩大适应症。 

Q7：药监局有没有要求找已上市的产品，或者说找外科瓣来做对照？ 

A：目前没有，因为目前介入瓣本身还存在不确定性，正常情况下做不

了外科瓣才做介入瓣，药监局并没有要求一定要做对照试验，最后还是看

团队的讨论结果，如果想要加快进度，可能就不会做对照试验。 

Q8：介入瓣能否在在 3、4 月进行首次人体临床？ 

A：主要看伦理会的批准速度，快的话可能两周搞定，慢的话一个月也

很正常，所以不是很确定。其他的准备我们都安排好了，医生也有提前预



约，有些患者其实也很希望参与，但是要等程序走完。 

Q9：完成所有患者入组大概要多长时间？ 

A：如果是单组不做对照，正常情况下不用半年。我们有 10 来个中心，

1 个中心也就 10 来个患者。现在介入主动脉瓣的费用确实也很高，又没有

医保，所以说如果是免费做，还是很好招募入组的。 

Q10：介入瓣中瓣针对的是以前做过外科瓣衰败的患者，还是说以前

做过介入瓣的也可以做？ 

A：原则上使用不受限制，无论是外科瓣还是介入瓣。但如果说原来放

的是猪瓣的外科瓣，有些猪瓣产品会不太好放瓣中瓣，不过还是要根据具

体产品来判断。 

Q11：能不能理解我们的介入瓣中瓣是针对我们外科生物瓣产品的推

广做一个补充和配合？ 

A：之前从机械瓣过渡到生物瓣，纠结的就是耐久性的问题，瓣中瓣很

大程度上解决了耐久性的问题。因为即使原来的外科瓣坏了，再放一个介

入瓣中瓣也不用再次开刀。所以可以说是支持生物瓣替代机械瓣的一个产

品。另外，现在介入瓣正在往低年龄的患者去延伸，这样介入瓣也会有一

个耐久性的问题，所以也需要瓣中瓣来解决这样的问题。瓣中瓣可以作为

甄别外科瓣和介入瓣产品质量的产品，当患者去放瓣中瓣的时候，肯定是

因为原来的瓣膜坏了，这个时候就相当于自动收集了产品数据。 

Q12：我们还有一个介入肺动脉瓣，启明医疗的产品已经在申请注册，

我们产品跟它的区别是什么？ 

A：支架应该都是自膨的，但瓣叶组织肯定是有很大差别的。这个是我

们比较早期延续下来的项目，我们后面还要再做一款介入肺动脉瓣。其实

我们现在做的介入瓣是一个通用系统，后面也可以在肺动脉瓣上使用，只

是要需要再设计一个支架。我们会等介入瓣产品获批后，再扩大注册，后

面是一个球扩的介入肺动脉瓣。 

Q13：眼科补片的市场关注度也比较高，针对的是病理性近视后巩膜

加固手术，这个手术难度如何？ 

A：目前来看难度不大，一个大夫一天做几台是很正常的。这实际上是



一个小手术，单手术过程十几分钟可能就弄完了。 

Q14：眼科补片预计大概多久会提交注册申请？ 

A：最晚是下半年要提交注册申请。目标是上半年要入组完，但也存在

不确定性。 

Q15：外科生物瓣今年在直销方面有加强，具体的工作是如何展开的？ 

A：我们的瓣膜是 2016 年重新获批的，2017 年开始推广，前两年量放

的量并不大，也就到 1000 个。主要核心问题是瓣膜产品的市场推广专业性

要求很高，部分经销商动力不足，所以我们就自己去做。我们去年进了几

家大的医院，包括亚心等几家，这些靠经销商有难度，进院的工作主要我

们来做，后面的维护也主要我们自己来做，所以我们就做直销或者偏直销。

去年瓣膜的上量可能有一半以上是靠我们直销。广东省一些核心医院，我

们也做直销。之后的流出道单瓣补片，也准备直销。肺动脉带瓣管道、神

经血管减压垫片这些独家产品，可能我们也会主要做直销。一方面，不排

除以后所有的产品都有可能集中采购谈判，传统的经销模式肯定就不行了，

所以我们要培养自己的直销能力，提前做好准备；另一个方面，有些独家

产品或者是专业性比较强的产品，经销商的能力有欠缺，要打开市场就只

能靠自己。 

Q16：今年外科瓣大概销量是多少？直销的占比？ 

A：去年定的目标是 2500 个，从收入增长看也能看出来应该是完成了。

直销占比的准确数字目前还不清楚，我觉得应该是一半以上。 

Q17：直销跟经销的价格分别是多少？哪种方式利润更高？ 

A：经销一般是 1 万 1 左右，直销大概是 1 万 8,也有到 2 万左右的，

也有会更低一点的。单纯看利润的话，肯定是直销利润增加了，相当于把

经销商的部分利润留在了公司。 

Q18：我们去年的量是 2500 个，整个行业每年可能也就保持 12%左

右的增长，我们市占率大概有 10%？ 

A：单纯看外科瓣的话，我们的市占率应该在 10%以上，说不定能到

12%。 

Q19：未来看长一些，您觉得外科瓣生物的空间有多大？ 



A：外科瓣现在是七八万个的瓣膜，包括生物瓣和机械瓣，最近几年的

增长在 6%~7%，未来的增速现在看也不会太高，会比较平稳，高的话可能

也就是到刚到 2 位数。未来 3~5 年，我觉得绝大部分的外科瓣市场会是生

物瓣的市场，目前机械瓣的占比还是比较高，可能有 70%多，但是会迅速

降下来。从 2017 年美国指南更改之后，大家就没有这么多顾虑和限制。另

外，如果瓣中瓣在市场上推广比较成熟的话，大家也会更放心，如果生物

瓣真的出问题迅速钙化了，还是可以通过瓣中瓣来补救。从这个角度来说，

生物瓣替代机械瓣的速度，会比大家以往的预期要快得多。单纯看外科瓣，

看佰仁的增速，乐观估计未来 2~3 年生物瓣可能就能超过 50%的量，这样

一年四五万的生物瓣是没有问题的，目前生物瓣每年也就 2 万左右。 

Q20：未来如果到每年四五万个，公司对于市占率的目标？ 

A：如果只看外科生物瓣，我们唯一对标的公司就是爱德华，是我们的

主要竞争目标，也是我们学习追赶的目标。在外科生物瓣里面，牛心包的

地位已经毋庸置疑，国内能和爱德华竞争，有长时间数据积累的，只有佰

仁。 

Q21：心胸外科补片未来的潜力？ 

A：胸科补片和疝补片是我们市场空间比较大的两个补片，但是疝补片

价格压制比较厉害，很多高分子材料非常便宜。胸科补片（肺补片）市场

对产品的要求就会比较高，门槛也会比较高，在一些使用吻合器的场景下，

可以同时放我们的补片，这也是我们目前的一个推广方向。单纯从手术量

来看，肺减容手术没有那么多，全部肺切除的手术量可能有二三十万台，

甚至会更高。整个看吻合器的用量，肯定是一个几十万台甚至上百万台的

一个用量。所以市场空间是很大的，价格也不会像疝补片那样受到很大的

压制。胃和肺是两个重点领域，此外还有肠道、气管。现在的问题是我们

的适应症要增加，正常情况下需要两年左右的时间，前期可能会受一些局

限，后面一旦增加适应症，市场容量还是比较大的，比外科瓣的空间说不

定还要大。 

Q22：涉及到的肺减容手术，目前的补片市场是用什么？ 

A：目前主要还是用高分子的，还有就是不用补片，不用也不一定会出



问题，但是肺和胃的风险会比较高，一旦渗血漏气，影响会更大，在这两

个领域有必要用补片。高分子材料没有生物材料好，所以未来一方面是替

代高分子，还有就是增加它的使用。 

Q23：常州子公司的长远规划？ 

A：我们以后非生物的机加工项目都想放到常州那边去，虽然我们二期

建设好地方会宽敞一些，还是地方不够，而且在北京其实不太适合做机加

工，包括我们的射频消融、封堵器。最开始设立常州子公司的目的主要还

是生产我们的输送系统，相当于我们的供应商，以后会成为我们一个非生

物机械加工的基地。 

Q24：未来两三年的展望？ 

A：我们的收入增长是一个加速的趋势，从 2020 年后面几个季度也能

看出来。这 2~3 年可能反而是我们压力比较大的时候，我们一些重点产品

都要往后放一放，过了两年以后，相信我们会进入一个更好的发展阶段。

等我们介入瓣、眼科补片、血管补片等这些产品都出来之后，佰仁会是完

全不一样的公司，凸显出平台的价值。动物源性植入材料，作为我们的核

心技术，其延伸其实也不太受局限。我们的外科软组织修复其实是一个非

常庞大的板块，外科软组织修复的范围非常广，以后还会有一些更好的发

展方向。我们目前要把已经布局的这些东西做完，后面还会有其他的补充，

我想大家是可以期待的。 

 

接待过程中，公司严格按照《公司媒体采访和投资者调研接待办法》

等规定，确保信息披露的真实、准确、完整、及时、公平，没有出现未公

开重大信息泄露等情况。 

附件清单 无 

日期 2021 年 2 月 1 日-2 月 28 日 

 


