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证券代码：688617                                     证券简称：惠泰医疗 

深圳惠泰医疗器械股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

（2025 年 8 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              一对一沟通 

 其他（电话会议） 

参与单位及

人员 
请见附件《与会清单》 

时间、地点 2025 年 8 月 24 日 电话会议 

接待人员 

董事长：葛昊先生 

董事、常务副总经理、董事会秘书：戴振华先生 

副总经理：王卫先生 

财务负责人：桂琦寒女士 

投资者关系

活动主要内

容介绍 

Q1：公司报告期内毛利率和净利率变化的原因是什么，未来毛利

率提升的驱动力有哪些？2025 年各项费用率的指引？ 

A1：（1）2025 年上半年主营业务毛利率为 73.71%，较 2024 年提

升 1 个百分点，2025 年 Q2 环比提升 0.7 个百分点，毛利率呈持续

提升态势。毛利率提升得益于三方面：①原材料国产化及自制占比

持续提高；②生产自动化程度不断提升；③电生理、外周等新上市

产品毛利贡献增加，产品结构持续优化。上述三点也是未来毛利率

提升的主要驱动力。 

（2）2025 年上半年归母净利润率为 35.03%，2024 年上半年为

34.22%，同比增长 0.81 个百分点，主要系因销售规模扩大、毛利率

提升及经营费用合理高效运用所致。 

（3）2025 年上半年销售费用、管理费用以及研发费用合计金额同

比增长 18.41%，低于收入增速。 

销售费用率：17.24%，同比下降 0.46 个百分点；预计下半年因新产
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品推广力度加大，销售费用率将有所增长。 

管理费用率：4.67%，同比略有增长；预计下半年管理费用率变动

不大。 

研发费用率：12.95%，同比下降 0.43 个百分点；预计下半年随项目

进度推进，研发费用投入力度加大，研发费用率将有所增长。 

Q2：二季度以来电生理行业手术量整体趋势？全年的行业景气度

如何判读？全年公司手术量的预期？电生理设备装机预期？ 

A2：二季度以来电生理行业手术量较 Q1 有所提升，其中房颤手术

在各层级中心的手术占比都进一步增加。全年行业预计手术量将实

现两位数的增长。预计全年公司三维手术量会超过 2 万台。随着脉

冲产品的准入，电生理设备推广也在加速，年末预计会达到 450 台。 

Q3：公司 PFA 产品当前手术量情况？月度情况？进院情况？全年

PFA 手术量指引更新？ 

A3：公司 PFA 当前手术量超过 2,000 台，手术量随北京、上海等地

区头部医院的准入推进逐月提升。营销团队目前正聚焦省级头腰部

中心的准入加速，全年 PFA 手术量会超过年初预期的 3,000 台，预

计达到 4,500 台。 

Q4：目前电生理手术的下沉市场开拓情况如何？在 PFA 技术的带

动下，是否有加速趋势？ 

A4：公司现阶段的电生理手术，特别是 PFA 手术仍集中在头腰部

中心。借助大中心的示范效应及新技术学术培训，PFA 技术推广有

望加速，目前公司策略仍然以头部中心为重点。未来 PFA 技术在下

沉市场预计将呈现加速趋势。 

Q5：公司在四川电生理集采的中标情况？对公司今年新产品放量

的促进如何评估？福建省际联盟电生理集采续约的时间、降价力度

预期？是否会纳入 PFA？ 

A5：公司在四川集采中电生理产品全线中标，并进一步加速了公司

核心产品在头腰部中心的准入进程，但本次集采未包含 PFA 等新产

品。目前尚未收到福建省际联盟电生理集采续约的相关通知。 

Q6：后续 PFA 的产品迭代规划？电生理未来是否会推出多能量源

融合的产品，目前研发进度如何，预期上市时间是多久？ 

A6：后续 PFA 产品会在目前的线性+环形“可圈可点”的产品组合

基础上，增加三维网篮状 PFA 产品，多能量源融合的产品目前仍然

在评估中，在售、在研的 PFA 产品也已经开始进行迭代。 

Q7：目前国产和外资已有多家 PFA 产品处于推广阶段，怎么看待

公司在局麻、三维等层面在临床推广上和外资的比较优势？怎么看

待后续 PFA 行业的竞争格局？ 
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A7：目前公司提供的三维“可圈可点”脉冲整体解决方案，相比国

内外同类产品而言，得到了国内多家中心的临床应用认可。公司产

品优势主要体现在可以实现三维、压力、非全麻、缩短医生学习曲

线等方面的差异优势。PFA 作为一种革新性的电生理技术已在国外

市场快速广泛应用，国内市场目前反馈良好。未来需要更多更具创

新性的符合中国电生理专家手术习惯的产品解决方案。 

Q8：电生理海外临床、产品拿证预期、销售布局的逐年节奏？ 

A8：是否在海外市场开展上市前临床研究，并非海外注册的强制性

要求，因此，公司将综合市场推广需求等因素，考虑是否进行海外

临床研究。目前公司已经布局的区域，大致分为欧盟 CE 区和非 CE

区。欧盟 CE 认证方面，三维标测系统和 RFA 消融方案正在注册过

程中，预计 2026 年 Q2 获得 CE 认证，PFA 消融方案预计 2027 年

Q2 获得 CE 认证；非 CE 区以印度尼西亚、巴西、韩国、俄罗斯等

国家和区域为重点。目前，印度尼西亚已经全线获证，已经开展临

床手术演示和学术推广工作。公司将根据各个目标市场国家的预期

获证的时间，提前开展相关的人员招聘、培训、渠道开拓以及拜访

潜在专家等工作。待获证后，开展更多的国内国际专家联动工作，

推广公司的房颤解决方案、中国房颤治疗术式和经验。 

Q9:2025 年、2026 年公司冠脉、外周业务增长驱动力？新产品获批

及放量预期？尤其是治疗类器械和血管准备类器械。 

A9：冠脉产品业务增长的核心驱动力主要体现在客户对产品性能的

认可、渠道的长期稳定合作、产品持续入院以及公司“医工结合”

“医工万里行”和学术推广活动的推进。冠脉领域锚定球囊、超高

压球囊、棘突球囊、CTO 导丝，经公司一段时间的市场推广拥有了

一定的市场份额，下一轮带量集采中，公司预期份额会有所增长。

外周领域第二代微导管、腔镜滤器等新产品预计会在下一轮带量中

崭露头角。 

Q10：如何看待泌尿介入耗材国采对依微迪的机遇？ 

A10：依微迪在泌尿结石耗材领域的市场份额近年来已有所提升，

近四年在国内泌尿结石耗材企业中保持领先的复合增长率，目前依

微迪已处于国产泌尿结石耗材品牌的第二梯队阵营。此次国采细则

尚未公布，目前不能判断对依微迪的影响。基于公司平台的技术储

备、成本控制能力，公司会积极响应。 

Q11：迈瑞当前对公司整合赋能动作的进一步进展？未来还有哪些

协同发展的方向？ 

A11：自 2024 年年中起，迈瑞开始参与公司整合赋能工作，第一阶

段主要集中在研发，尤其是电生理系统的合作开发工作，成效显著，

符合预期。随着 PFA、RFA 产品的上市，迈瑞和公司的整合赋能还

会进一步加强，主要体现在以下三个方面： 

除研发赋能外，双方协同工作将拓展至硬件生产及全集团的质量管
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理领域。公司的三维系统在市场上面临进口三巨头和国产 6 家友商

的同台竞争，尤其是 PFA 产品集中在北上广的顶级医院，需要通过

供应链及质量的系统化管理，进一步提升公司电生理系统的稳定性

和可靠性，建立并巩固用户口碑。 

除电生理产品外，双方协同业务线将扩展至影像学及消化介入领

域，国内营销渠道端也已经开始合作协同试点。 

全面合规运营方面，从今年开始，公司会全面纳入迈瑞审计体系，

迈瑞会从运营管理多个维度，进一步要求公司提高运营的合规性。 

Q12：业务拓展和收并购的方向上有何考虑？ 

A12：去年公司在迈瑞的指导下完成了业务梳理，确定了公司的主

营业务、成长性业务和未来的种子业务，公司业务拓展围绕以上三

类业务进行，使公司主营业务的护城河持续加固，成长性业务更具

确定性，种子业务更具竞争优势，所以公司的收并购方向包括补齐

或强化以上三大业务的核心产品布局、实现相关核心原材料的自主

掌控及开拓合适的国外营销渠道等。 

Q13：公司总经理成正辉先生减持原因？资金方情况？成正辉先生

和公司合作投资的定位？ 

A13：公司总经理成正辉先生此次减持是个人计划内的安排，未来

每年可能仍会有小比例减持计划。 

资金方情况：根据成正辉先生和迈瑞签署的协议，迈瑞有优先交易

的权利，若迈瑞暂时无相关计划，成正辉先生也会考虑其他产业资

本或长线资金接盘。 

与成正辉先生合作投资的定位：公司对投资标的要求是能够与现有

业务及核心能力产生协同，需要产品相对成熟、市场相对确定且符

合公司战略发展方向。成正辉先生对投资标的的要求与公司投资标

的要求基本类似，但产品阶段可相对早期，市场确定性更偏长期，

要求技术有独特性或具有一定的门槛。当投资标的介于两者之间

时，就有可能出现成正辉先生和公司合作投资的情形，譬如近期董

事会审议通过的静脉胶项目。外延式发展是公司业务的重要扩展方

式之一，但公司与成正辉先生共同投资不会是常态。 

日期 2025 年 8 月 24 日 

附件清单 请见附件《与会清单》 

 

 

附件： 

《与会清单》 
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公司名称 

兴证全球基金管理有限公司 国海证券股份有限公司 

泰康资产管理有限责任公司 富国基金管理有限公司 

上海盘京投资管理中心（有限合伙） 建信基金管理有限责任公司 

中信证券股份有限公司 中国人寿养老保险股份有限公司 

嘉实基金管理有限公司 国投瑞银基金管理有限公司 

兴业证券股份有限公司 华宝基金管理有限公司 

广发基金管理有限公司 中欧基金管理有限公司 

中国国际金融股份有限公司 平安养老保险股份有限公司 

易方达基金管理有限公司 汇丰前海证券有限责任公司 

国泰基金管理有限公司 中国人寿资产管理有限公司 

交银施罗德基金管理有限公司 中信建投证券股份有限公司 

华商基金管理有限公司 摩根士丹利亞洲有限公司 

国泰海通证券股份有限公司 大成基金管理有限公司 

高盛（亞洲）有限責任公司 景顺长城基金管理有限公司 

上海高毅资产管理合伙企业（有限合伙） 永赢基金管理有限公司 

工银瑞信基金管理有限公司 华夏基金管理有限公司 

鹏华基金管理有限公司 上海东方证券资产管理有限公司 

信达证券股份有限公司  

 


