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[Table_Profit] 基本状况 
上市公司数 446 

行业总市值(亿元) 64819 

行业流通市值(亿元) 49099 
 
[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 

公司持有该股票比例 
 
[Table_Report] 相关报告 
1、医疗器械板块 2020&2021Q1

总结：抗疫需求持续释放，医疗新

基建带动新增长 

2、医药板块 2021Q3 分析暨 11 月

月报：高基数下增速放缓，板块基

本面仍旧强劲，把握配臵窗口期 

3、医药生物行业 2020 三季报总结

暨 11 月月报：结构性行情延续，

调整中坚守高景气、业绩确定性较

高的子板块 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

简称 
股价 

(元) 

EPS PE 
PEG 评级 

2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E 

迈瑞医疗 312.5 6.60 7.92 9.57 11.47 47.35 39.46 32.66 27.25 1.94 买入 

金域医学 81.33 4.77 5.46 4.18 4.91 17.07 14.91 19.44 16.56 -2.92 买入 

诺唯赞 72.2 1.70 2.89 2.26 2.77 42.61 24.98 32.01 26.1 2.18 买入 

迪安诊断 32.69 1.87 2.77 2.66 2.88 17.44 11.79 12.29 11.36 6.30 买入 

南微医学 97.52 40.16 27.12 19.41 15.47 40.16 27.12 19.41 15.47 0.84 买入 

拱东医疗  105.5  2.76 3.56 4.62 6.77 38.22 29.64 22.86 15.6 0.78 买入 

心脉医疗 159.51 4.39 5.77 7.96 10.48 36.35 27.67 20.04 15.23 0.80 买入 

备注： 股价信息截止至 2022年 5月 4日 

 
  
 投资要点 
 21 年器械板块收入在高基数下实现 20%快速增长。2021 年国内医疗秩序显著复苏，病

人就诊、医院采购等常规活动逐渐接近疫情前水平，常规业务快速增长；同时部分区域

新冠疫情屡有反复，相关耗材、诊断产品持续贡献增量业绩，医疗器械行业在去年高基

数的基础上仍然保持较好的增速。2021 年医疗器械上市公司收入增长 20.76%，扣非净

利润增长 17.01%；利润增速略低于收入增速，主要系部分新冠相关业务价格下降所致。

从子板块看，2021 年扣非增速从高到低排序为体外诊断（+52.28%）、高值耗材

（+33.29%）、医疗设备（+9.96%）、低值耗材（-25.49%）。体外诊断延续高增趋势，

高值耗材显著提速，主要得益于医院常规诊疗活动好转，受损业务快速恢复；低值耗材

有所下降，主要系疫情相关产品量价回落所致。 

 22Q1 常规业务受损+新冠产品降价，短期利润增速放缓。2022 年 2 月以来，国内多地

疫情有所反复，Q1 医药板块收入增速 16.97%，扣非归母增速 0.04%。利润增速显著下

降，主要因 21Q2 以来手套、新冠试剂等价格持续走低，新冠业务利润下降，而 22Q1

疫情管控也更加严格，常规业务受损严重，影响板块利润表现。 

 体外诊断：常规检测快速上量，常态化新冠检测或贡献稳定业绩。2021 年子板块收入

增长 39.44%（-30.63pp，相较 20 年变化，下同），扣非利润同比增长 52.28%（-223.92 

pp ），延续高增长趋势；期间费用率进一步优化为 25.76%（-1.59 pp）；整体盈利能力

提升，毛利率 60.49%（-0.16 pp），净利率 28.46%（+ 1.8 pp）。2021 年国内新冠疫情

防控效果显著，常规试剂消耗显著提速，带动体外诊断板块实现高增长，同时间歇反复

的新冠疫情也进一步增厚公司业绩。22 年以来国内疫情持续反复，短期内对常规诊断项

目开展造成一定阻碍，我们预计 22H2 下半年医院诊疗人次有望陆续恢复，同时疫情期

间体外诊断领域头部企业完成海外众多高端客户装机突破，未来有望带动海外常规项目

上量。综合考虑政策变化、竞争格局、疫情变化，我们看好 2 条投资方向：1）第三方

医学实验室，头部企业核心实验室基本均已进入盈利阶段，常规 ICL 业务有望加速恢复，

同时部分地区已开始试点常态化核酸检测，未来新冠业务有望成为稳定的常规检验项

目，建议重点关注金域医学（+50.18%，21 年扣非增速，下同）、迪安诊断（+47.77%）；

2）体外诊断上游，壁垒高，行业竞争格局清晰，下游需求旺盛，国产头部企业先发优

势明显，产品竞争力强，未来有望在国产替代的趋势下实现加速放量，建议重点关注诺

唯赞（-20.90%）、菲鹏生物，义翘神州（-46.81%）、百普赛斯（+40.58%）等。 

 高值耗材：受损业务显著复苏，集采政策持续压制部分品种。2021 年子板块收入增长
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31.87%（+24.53pp），扣非利润同比增长 33.29%（+14.79 pp），收入、利润同比均表

现较高增长；期间费用率伴随规模效应不断优化，为 41.81%（-1.87 pp）；盈利能力则

因原材料涨价、汇率变动等因素略有下降，毛利率 71.36%（-2.92 pp），净利率 24.79%

（-1.62 pp）。随着国内疫情受控，企业复工复产顺利进行，医院门诊、手术量恢复常态，

板块加速恢复，归母净利润提速明显，如眼科耗材的爱博医疗（+66.91%），主动脉支架

心脉医疗（+51.08%），以及电生理耗材惠泰医疗（+71.45%）和血液灌流的健帆生物

（+35.17%）等。21 年国家高值耗材集采指导意见发布，人工关节国采方案落地，起搏

器、超声刀头、吻合器等集采仍在提速扩面，22Q1 政策吹风会提出力争 22 年底高值耗

材集采产品 5 个以上，聚焦骨科、药球、种植牙等。受带量采购悲观预期影响，中短期

高值耗材板块可能持续分化，考虑到高值耗材带量采购规则复杂，一品一规，建议关注

技术门槛高、竞争格局好、短期集采风险较低的细分赛道，尤其是部分独家创新品种；

同时海外客户支付能力强，市场空间大，建议关注产品出海能力强、国际化发展速度快

的相关企业，如南微医学（+ 29.71%）、心脉医疗（+ 51.08%）、惠泰医疗（+71.45%）

等。 

 医疗设备：医疗机构建设投入加大，政策利好带动采购需求保持高位。2021 年子板块

收入增长 14.18%（-15.75pp），扣非利润同比增长 9.96%（-62.84pp），仍然维持较好

的增长态势；期间费用率略有下降，为 27.79%（+1.19pp）；盈利能力基本稳定，毛利

率 50.31%（-0.32pp），净利率 21.08%（+0.25pp）。2021 年国内医疗新基建+千县工程

+公立医院高质量发展等多项计划陆续落地，预计 22 年可用于卫生健康补助资金达

872.51 亿元，同时海外欧盟等地的多个医疗建设计划也已启动（资料来源：迈瑞医疗公

司公告），相关产品或将持续受益。长期来看，疫情冲击后公卫支出有望大幅提升，医

用设备有望受益于医院 ICU、呼吸科、传染科、检验科等科室的加速建设，看好相关优

质企业如迈瑞医疗（+ 20.04%）、联影医疗等。 

 低值耗材：高基数影响短期业绩，高端定制类耗材迎来爆发期。2021 年子板块收入下

滑 3.59%（-152.30pp），扣非净利润下滑 25.49% (-633.17 pp )；期间费用率提升，为

14.07%（+0.83pp）；盈利能力有所下降，毛利率 47.44%（-6.83 pp），净利率 26.28%

（-4.60 pp）。2021 年全球疫情缓解后，防疫耗材需求自然回落，产品价格回归常态，

导致相关企业短期业绩受到影响。后疫情时代，全球制造业有望向中国加速转移，其中

高分子医用耗材行业壁垒高，对模具结构设计、产品精密加工有着严格要求，头部企业

有望承接更多高附加值订单，建议重点关注相关优质企业如拱东医疗（+37.68%）、昌

红科技（-42.49%）、采纳股份（+ 122.21%）等。 

 投资建议：国内医疗器械行业当前正处于高速发展期，我们看好自主创新驱动下的进口

替代以及产品出海，集采政策短期内或将对相关品种造成压制，但行业长期趋势并未发

生改变。我们一方面建议重点关注具备强产品研发能力和技术实力的企业，包括迈瑞医

疗、南微医学、拱东医疗、心脉医疗等，另一方面建议重点关注基本面持续恢复，受益

新冠核酸常态检测相关企业，包括金域医学、迪安诊断等。 

 风险提示：产品市场推广不达预期风险；政策变化风险；研究报告使用的公开资料可能

存在信息滞后或更新不及时的风险；行业数据进行了一定的筛选和划分，存在与行业实

际情况偏差风险等。 
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21 年高基数下增速强劲，22Q1 疫情扰动影响短期业绩    

 我们统计了 A 股医疗器械板块上市公司的 2021 年年报情况，按照主营

业务比重进行划分，将板块分为医疗设备、高值耗材、低值耗材、体外

诊断 4 个细分子板块，剔除部分数据异常及不连贯企业后，总计 105 家

上市公司。 

 21 年器械板块收入在高基数下实现 20%快速增长。2021 年国内医疗秩

序显著复苏，病人就诊、医院采购等常规活动逐渐接近疫情前水平，板

块常规业务快速增长；同时部分区域新冠疫情屡有反复，相关耗材、诊

断产品持续贡献增量业绩，医疗器械行业在去年高基数的基础上仍然保

持较好的增速。2021 年医疗器械上市公司收入增长 20.76%，扣非净利

润增长 17.01%；利润增速略低于收入增速，主要系部分新冠相关业务

价格下降所致。从子板块看，2021 年扣非增速从高到低排序为体外诊断

（+52.28%）、高值耗材（+33.29%）、医疗设备（+9.96%）、低值耗材

（-25.49%）。体外诊断延续高增趋势，高值耗材显著提速，主要得益于

医院常规诊疗活动好转，受损业务快速恢复；低值耗材有所下降，主要

系疫情相关产品量价回落所致。 

 22Q1 常规业务受损+新冠产品降价，短期利润增速放缓。2022 年 2 月

以来，国内多地疫情有所反复，Q1 医药板块收入增速 16.97%，扣非归

母增速 0.04%。利润增速显著下降，主要因 21Q2 以来手套、新冠试剂

等价格持续走低，新冠业务利润下降，而 22Q1 疫情管控相比 21 年更加

严格，常规业务受损严重，影响了板块整体利润表现。 

 

图表 1：医疗器械营业收入累计同比增长表 

 

来源：wind，中泰证券研究所 

 

  

19A 20Q1 20H1 20Q3 20A 21Q1 21H1 21Q3 21A 22Q1
21相较

19CAGR

医疗器械 14.59% 5.89% 42.53% 53.17% 60.01% 107.69% 45.65% 28.68% 20.76% 16.97% 39.01%

体外诊断 15.36% 1.16% 48.18% 59.41% 70.07% 152.63% 65.88% 48.02% 39.44% 59.98% 54.00%

高值耗材 26.80% -12.62% 3.29% 7.78% 7.34% 69.33% 49.58% 35.25% 31.87% 6.65% 18.97%

医疗设备 8.19% 9.86% 23.46% 25.73% 29.93% 37.15% 24.46% 20.59% 14.18% 11.42% 21.80%

低值耗材 19.01% 24.30% 114.62% 147.07% 148.71% 201.59% 40.88% 6.42% -3.59% -40.59% 54.85%



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 6 - 

  专题研究报告 

 

图表 2：医疗器械营业收入累计同比增长图 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

图表 3：医疗器械扣非归母净利润累计同比增长表 

 

来源：wind，中泰证券研究所 

 

图表 4：医疗器械扣非归母净利润累计同比增长图 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

 规模效应下期间费用整体稳定，研发投入稳步提升。2021 年医疗器械

板块整体期间费用率 25.66%（+0.48 pp），其中销售费用率 12.94%

（+0.19 pp），管理费用率 5.92%（+0.22 pp），研发费用率 6.54%（+0.78 

pp），财务费用率 0.27%（-0.71 pp），销售、管理费用率小幅提升，主

要系疫情好转后线下销售推广活动恢复，费用投入增大所致。细分板块

来看，体外诊断、高值耗材板块 21 年业绩恢复显著，对应费用优化效

果最为显著，期间费用率分别下降 1.59%和 1.87%；医疗设备期间费用
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19A 20Q1 20H1 20Q3 20A 21Q1 21H1 21Q3 21A 22Q1
21相较

19CAGR

医疗器械 17.12% 25.10% 136.49% 172.94% 186.61% 284.68% 66.13% 30.17% 17.01% 0.04% 83.13%

体外诊断 6.54% 9.87% 216.72% 270.24% 276.19% 497.22% 92.92% 59.96% 52.28% 68.97% 139.34%

高值耗材 14.13% -4.44% 7.12% 16.84% 18.50% 92.13% 51.00% 31.14% 33.29% -2.39% 25.67%

医疗设备 22.48% 39.42% 74.61% 72.70% 72.80% 50.12% 17.62% 15.08% 9.96% 11.15% 37.85%

低值耗材 36.34% 87.94% 475.30% 623.49% 607.69% 799.51% 87.65% 3.61% -25.49% -90.54% 129.64%
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率略有提升（+ 1.19%），主要因研发投入增大所致。 

图表 5：医疗器械板块 2021 年期间费用率情况 

 

来源：wind，中泰证券研究所 

 

图表 6：医疗器械分板块期间费用率变化  图表 7：医疗器械板块研发投入稳步提升（亿元） 

 

 

 

来源：wind，中泰证券研究所  来源：wind，中泰证券研究所 

 

 原材料涨价、终端价格调整等因素导致利润率略降。2021 年医疗器械

板块毛利率 56.36%（-1.25 pp），净利率 25.69%（-0.38 pp），盈利能

力略有下降，主要因上游原材料涨价、新冠相关采购价格自然下降所致，

板块整体的经营现金流为 795.74 亿元（+ 2.33%），增速放缓主要受到

低值耗材等子板块影响。 

图表 8：医疗器械板块 2021 年毛利率、净利率及经营现金流情况 

 

来源：wind，中泰证券研究所 

 

 

 

 

主要子板块

2020 2021 同比变化 2020 2021 同比变化 2020 2021 同比变化 2020 2021 同比变化

医疗器械 12.75% 12.94% 0.19% 5.69% 5.92% 0.22% 5.76% 6.54% 0.78% 0.98% 0.27% -0.71%

体外诊断 13.98% 13.37% -0.61% 6.37% 5.75% -0.62% 5.89% 6.12% 0.23% 1.12% 0.53% -0.59%

高值耗材 26.25% 24.56% -1.69% 8.58% 8.19% -0.39% 8.31% 8.91% 0.59% 0.54% 0.15% -0.39%

医疗设备 13.32% 13.63% 0.31% 5.44% 5.71% 0.28% 7.36% 8.71% 1.34% 0.49% -0.25% -0.74%

低值耗材 5.07% 4.94% -0.13% 3.86% 5.31% 1.46% 2.83% 3.36% 0.53% 1.49% 0.46% -1.03%

销售费用率 管理费用率 研发费用率 财务费用率
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主要子板块

2020 2021 同比变化 2020 2021 同比变化 2020 2021 同比变化

医疗器械 57.61% 56.36% -1.25% 26.07% 25.69% -0.38% 77760 79574 2.33%

体外诊断 60.65% 60.49% -0.16% 26.60% 28.46% 1.86% 27666 35400 27.96%

高值耗材 74.28% 71.36% -2.92% 26.41% 24.79% -1.62% 6796 8972 32.03%

影像设备 50.63% 50.31% -0.32% 20.83% 21.08% 0.25% 20339 17581 -13.56%

低值耗材 54.27% 47.44% -6.83% 30.88% 26.28% -4.60% 22960 17621 -23.26%

经营性现金流（百万元）净利率毛利率



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 8 - 

  专题研究报告 

 资产负债率稳步下降，资产周转情况良好。2021 年医疗器械板块资产负

债率略有下降，为 28.74%（-2.01pp）；应收账款周转率 5.56 次（-0.08

次），存货周转率 3.00 次（-0.11 次），资产周转情况良好。其中低值耗

材板块的周转能力略有下降，主要跟疫情相关产品需求回落有关。 

图表 9：医疗器械板块 2021 年期间财务比率情况 

 

来源：wind，中泰证券研究所 

 产能持续扩张，固定资产、在建工程加速提升。2021 年医疗器械板块固

定资产合计 650.16 亿元，同比增长 32.78%，在建工程（含工程物资）

178.38 亿元，同比增长 61.89%。主要由于疫情后行业需求旺盛带来订

单饱和，企业产能利用率均维持高位，纷纷扩充产能设施以满足更多订

单需求。 

 

图表 10：医疗器械板块固定资产及在建工程增长（亿元） 

 

来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

体外诊断：常规试剂快速恢复，常态化新冠检测或贡献稳定业绩 

 体外诊断：常规检测快速上量，常态化新冠检测或贡献稳定业绩。2021

年子板块收入增长 39.44%（-30.63pp，相较 20 年变化，下同），扣非

利润同比增长 52.28%（-223.92 pp），延续高增长趋势；期间费用率进

一步优化为 25.76%（-1.59 pp ）；整体盈利能力提升，毛利率 60.49%

（-0.16 pp），净利率 28.46%（+ 1.8 pp）。2021 年国内新冠疫情防控效

果显著，常规试剂消耗显著提速，带动体外诊断板块实现高增长，同时

间歇反复的新冠疫情也进一步增厚公司业绩。22 年以来国内疫情持续反

主要子板块

2020 2021 同比变化 2020 2021 同比变化 2020 2021 同比变化

医疗器械 30.75% 28.74% -2.01% 5.65 5.56   -0.08 3.11 3.00     -0.11

体外诊断 30.45% 27.54% -2.90% 6.94 7.08      0.15 3.40 3.78      0.37

高值耗材 24.37% 24.25% -0.11% 4.37 5.55      1.18 1.48 1.71      0.23

医疗设备 33.27% 33.85% 0.58% 6.92 7.97    1.05 2.61 2.30     -0.30

低值耗材 32.56% 27.39% -5.17% 19.69 16.63     -3.05 4.89 4.07     -0.81

存货周转率资产负债率 应收账款周转率
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复，短期内对常规诊断项目开展造成一定阻碍，我们预计 22H2 下半年

医院诊疗人次有望陆续恢复，同时疫情期间体外诊断领域头部企业完成

海外众多高端客户装机突破，未来有望带动海外常规项目上量。综合考

虑政策变化、竞争格局、疫情变化，我们看好 2 条投资方向：1）第三

方医学实验室，头部企业核心实验室基本均已进入盈利阶段，常规 ICL

业务有望加速恢复，同时部分地区已开始试点常态化核酸检测，未来新

冠业务有望成为稳定的常规检验项目，建议重点关注金域医学（+50.18%，

21 年扣非增速，下同）、迪安诊断（+47.77%）；2）体外诊断上游，壁

垒高，行业竞争格局清晰，下游需求旺盛，国产头部企业先发优势明显，

产品竞争力强，未来有望在国产替代的趋势下实现加速放量，建议重点

关注诺唯赞（-20.90%）、菲鹏生物、义翘神州（-46.81%）、百普赛斯

（+40.58%）等。 

 

图表 11：2021 年体外诊断板块业绩表现（亿元） 

 

来源：wind，中泰证券研究所（股价信息截止至 2022年 5月 3日） 

 

 

高值耗材：受损业务显著复苏，集采政策持续压制部分品种 

 高值耗材：受损业务显著复苏，集采政策持续压制部分品种。2021 年

子板块收入增长 31.87%（+24.53pp），扣非利润同比增长 33.29%

2019 2020 2021 2020同比 2021同比 2019 2020 2021 2020同比 2021同比
603392.SH 万泰生物 1,420.66  11.84  23.54  57.50  98.88% 144.25% 1.65   6.17   19.46  273.71% 215.32%
603882.SH 金域医学 378.83    52.69  82.44  119.43 56.45% 44.88% 3.19   14.57  21.89  357.24% 50.18%
300832.SZ 新产业 315.06    16.82  21.95  25.45  30.53% 15.97% 7.18   8.57   8.83   19.36% 3.06%
603658.SH 安图生物 268.22    26.79  29.78  37.66  11.15% 26.45% 7.40   6.78   9.57   -8.35% 41.03%
300676.SZ 华大基因 260.60    28.00  83.97  67.66  199.86% -19.42% 2.21   20.49  13.58  825.16% -33.71%
002030.SZ 达安基因 252.48    10.98  53.41  76.64  386.35% 43.49% 0.12   23.67  35.37  19912.78% 49.41%
688298.SH 东方生物 219.86    3.67   32.65  101.69 788.83% 211.43% 0.76   16.59  49.04  2081.82% 195.70%
300244.SZ 迪安诊断 202.83    84.53  106.49 130.83 25.98% 22.85% 2.72   7.39   10.93  171.97% 47.77%
300482.SZ 万孚生物 194.13    20.72  28.11  33.61  35.64% 19.57% 3.71   5.90   5.51   59.08% -6.74%
688289.SH 圣湘生物 166.36    3.65   47.63  45.15  1203.53% -5.22% 0.38   25.93  21.51  6786.15% -17.05%
301060.SZ 兰卫医学 155.64    11.53  12.38  17.78  7.34% 43.62% 0.76   1.06   1.82   39.67% 72.39%
688575.SH 亚辉龙 134.46    8.77   9.99   11.78  13.87% 17.91% 0.96   1.88   1.82   95.02% -2.97%
002932.SZ 明德生物 118.30    1.81   9.59   28.30  429.43% 195.05% 0.30   4.55   14.03  1423.15% 208.38%
300463.SZ 迈克生物 117.35    32.23  37.04  39.81  14.92% 7.47% 5.19   7.77   9.47   49.88% 21.83%
688075.SH 安旭生物 113.20    2.10   12.00  15.89  471.86% 32.47% 0.53   6.45   7.27   1126.21% 12.67%
300685.SZ 艾德生物 101.62    5.78   7.28   9.17   25.94% 25.90% 1.17   1.47   2.16   25.69% 46.54%
300639.SZ 凯普生物 96.52     7.29   13.54  26.73  85.70% 97.34% 1.35   3.53   8.41   160.87% 138.15%
300942.SZ 易瑞生物 87.87     2.39   2.58   5.98   8.06% 131.20% 0.76   0.57   2.14   -24.89% 275.71%
600645.SH 中源协和 87.27     13.87  13.19  15.35  -4.90% 16.41% 0.28   -2.12  0.55   -844.60% -126.00%
300406.SZ 九强生物 83.52     8.41   8.48   15.99  0.86% 88.58% 3.14   1.20   3.97   -61.67% 230.46%
688068.SH 热景生物 82.73     2.10   5.14   53.69  144.06% 945.54% 0.27   1.11   21.74  310.93% 1865.53%
688399.SH 硕世生物 75.73     2.89   17.40  28.39  502.39% 63.19% 0.78   7.81   11.40  907.13% 45.83%
688606.SH 奥泰生物 73.03     2.41   11.36  18.73  370.53% 64.98% 0.71   6.72   7.29   851.18% 8.45%
688767.SH 博拓生物 71.01     2.09   8.65   18.18  314.37% 110.09% 0.26   4.30   8.26   1569.02% 92.13%
603387.SH 基蛋生物 64.65     9.68   11.23  14.02  16.02% 24.78% 2.95   2.46   3.68   -16.56% 49.35%
688317.SH 之江生物 62.13     2.59   20.52  20.19  692.72% -1.62% 0.44   9.28   7.36   1993.02% -20.68%
300318.SZ 博晖创新 48.28     6.28   7.39   7.15   17.57% -3.24% -0.11  0.04   -3.37  -134.08% -8833.39%
002022.SZ 科华生物 46.29     24.14  41.55  42.68  72.11% 2.71% 1.84   6.59   7.05   258.44% 6.92%
000710.SZ 贝瑞基因 46.06     16.18  15.40  14.22  -4.78% -7.67% 2.94   1.15   -1.30  -61.03% -213.70%
300439.SZ 美康生物 43.36     31.33  23.02  22.52  -26.53% -2.19% -5.87  1.24   1.68   -121.17% 34.97%
688468.SH 科美诊断 42.35     4.55   4.18   4.71   -8.02% 12.57% 1.26   1.02   1.25   -18.75% 22.17%
300396.SZ 迪瑞医疗 40.28     10.09  9.37   9.06   -7.09% -3.35% 2.21   1.91   1.88   -13.31% -1.89%
300642.SZ 透景生命 32.52     4.41   4.90   6.55   10.90% 33.70% 1.42   0.99   1.23   -30.51% 24.04%
300289.SZ 利德曼 32.15     5.15   4.72   5.64   -8.47% 19.63% 0.05   -0.56  0.13   -1114.30% -122.95%
688338.SH 赛科希德 25.56     2.30   2.22   2.40   -3.12% 7.88% 0.71   0.72   0.92   1.78% 28.19%
688217.SH 睿昂基因 22.14     2.55   2.85   2.91   11.53% 2.11% 0.33   0.34   0.35   4.70% 0.79%
688656.SH 浩欧博 21.41     2.59   2.22   3.18   -14.38% 43.20% 0.61   0.43   0.73   -29.99% 71.49%
688193.SH 仁度生物 19.64     0.99   2.50   2.92   152.00% 16.97% -0.02  0.53   0.57   -3311.28% 7.67%
688393.SH 安必平 19.12     3.55   3.75   4.39   5.71% 16.93% 0.71   0.71   0.63   0.15% -11.28%
688067.SH 爱威科技 13.60     1.90   1.80   2.11   -5.15% 16.91% 0.46   0.26   0.24   -42.28% -9.14%

证券代码 证券简称 市值
营业收入 扣非归母净利润
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（+14.79 pp），收入、利润同比均表现较高增长；期间费用率伴随规模

效应不断优化，为 41.81%（-1.87 pp）；盈利能力则因原材料涨价、汇

率变动等因素略有下降，毛利率 71.36%（-2.92 pp），净利率 24.79%

（-1.62 pp）。随着国内疫情受控，企业复工复产顺利进行，医院门诊、

手术量恢复常态，板块加速恢复，归母净利润提速明显，如眼科耗材的

爱博医疗（+66.91%），主动脉支架心脉医疗（+51.08%），以及电生理

耗材惠泰医疗（+71.45%）和血液灌流的健帆生物（+35.17%）等。21

年国家高值耗材集采指导意见发布，人工关节国采方案落地，起搏器、

超声刀头、吻合器等集采仍在提速扩面，22Q1 政策吹风会提出力争 22

年底高值耗材集采产品 5 个以上，聚焦骨科、药球、种植牙等。受带量

采购悲观预期影响，中短期高值耗材板块可能持续分化，考虑到高值耗

材带量采购规则复杂，一品一规，建议关注技术门槛高、竞争格局好、

短期集采风险较低的细分赛道，尤其是部分独家创新品种；同时海外客

户支付能力强，市场空间大，建议关注产品出海能力强、国际化发展速

度快的相关企业，如南微医学（+ 29.71%）、心脉医疗（+ 51.08%）、

惠泰医疗（+71.45%）等。 

 

图表 12：2021 年高值耗材板块业绩表现（亿元） 

 

来源：wind，中泰证券研究所（股价信息截止至 2022年 5月 3日） 

 

 

医疗设备：医疗机构建设投入加大，政策利好带动采购需求提升 

 医疗设备：医疗机构建设投入加大，政策利好带动采购需求保持高位。

2021 年子板块收入增长 14.18%（-15.75pp），扣非利润同比增长 9.96%

（-62.84pp），仍然维持较好的增长态势；期间费用率略有下降，为 27.79%

（+1.19pp）；盈利能力基本稳定，毛利率 50.31%（-0.32pp），净利率

21.08%（+0.25pp）。2021 年国内医疗新基建+千县工程+公立医院高质

量发展等多项计划陆续落地，预计 22 年可用于卫生健康补助资金达

872.51 亿元，同时海外欧盟等地的多个医疗建设计划也已启动（资料来

2019 2020 2021 2020同比 2021同比 2019 2020 2021 2020同比 2021同比
300529.SZ 健帆生物 332.67 14.32 19.51 26.75  36.24% 37.15% 5.22  8.41  11.37 61.10% 35.17%
300595.SZ 欧普康视 314.69 6.47  8.71  12.95  34.59% 48.74% 2.67  3.97  4.88  48.60% 22.87%
300003.SZ 乐普医疗 307.86 77.96 80.39 106.60 3.12% 32.61% 12.41 14.13 18.55 13.87% 31.29%
688050.SH 爱博医疗 194.67 1.95  2.73  4.33   39.88% 58.61% 0.64  0.90  1.50  41.22% 66.91%
688161.SH 威高骨科 164.68 15.74 18.24 21.54  15.87% 18.08% 4.35  5.39  6.78  23.88% 25.79%
002901.SZ 大博医疗 143.50 12.57 15.87 19.94  26.21% 25.68% 4.23  5.53  6.16  30.78% 11.48%
688198.SH 佰仁医疗 139.23 1.46  1.82  2.52   24.57% 38.42% 0.59  0.41  0.36  -30.30% -12.98%
688366.SH 昊海生科 138.20 16.04 13.32 17.67  -16.95% 32.61% 3.57  2.06  3.28  -42.25% 58.88%
688029.SH 南微医学 130.43 13.07 13.26 19.47  1.45% 46.77% 2.77  2.12  2.76  -23.25% 29.71%
688016.SH 心脉医疗 114.81 3.34  4.70  6.85   40.91% 45.59% 1.21  1.91  2.88  57.37% 51.08%
688617.SH 惠泰医疗 112.09 4.04  4.79  8.29   18.68% 72.85% 0.81  0.98  1.68  21.30% 71.45%
300653.SZ 正海生物 65.76  2.80  2.93  4.00   4.82% 36.45% 1.04  1.10  1.61  5.50% 46.35%
688236.SH 春立医疗 64.10  8.55  9.38  11.08  9.63% 18.18% 2.35  2.77  3.08  17.96% 11.22%
300326.SZ 凯利泰 50.27  12.22 10.62 12.69  -13.15% 19.50% 2.83  -1.62 0.81  -157.47% -149.67%
688613.SH 奥精医疗 41.56  1.69  1.84  2.36   9.00% 28.46% 0.60  0.82  0.97  37.73% 18.34%
688085.SH 三友医疗 40.53  3.54  3.90  5.93   10.19% 51.97% 0.88  0.95  1.26  7.65% 32.83%
300238.SZ 冠昊生物 34.84  4.38  4.37  4.89   -0.21% 11.91% -4.75 0.34  0.51  -107.21% 49.52%
688314.SH 康拓医疗 23.34  1.48  1.64  2.13   11.01% 29.54% 0.44  0.45  0.66  2.02% 46.34%
301033.SZ 迈普医学 21.95  1.13  1.24  1.54   9.07% 24.51% 0.11  0.22  0.23  96.44% 4.96%
688108.SH 赛诺医疗 20.75  4.36  3.27  1.94   -24.89% -40.64% 0.87  0.11  -1.35 -87.36% -1317.29%
688013.SH 天臣医疗 14.68  1.73  1.63  2.14   -5.45% 30.85% 0.39  0.28  0.30  -29.05% 9.84%
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源：迈瑞医疗公司公告），相关产品或将持续受益。长期来看，疫情冲击

后公卫支出有望大幅提升，医用设备有望受益于医院 ICU、呼吸科、传

染科、检验科等科室的加速建设，看好相关优质企业如迈瑞医疗（+ 

20.04%）、联影医疗等 

 

图表 13：2021 年医疗设备板块业绩表现（亿元） 

 

来源：wind，中泰证券研究所（股价信息截止至 2022年 5月 3日） 

 

 

低值耗材：高基数影响短期业绩，高端定制类产品迎来爆发 

 低值耗材：高基数影响短期业绩，高端定制类耗材迎来爆发期。2021

年子板块收入下滑 3.59%（-152.30pp），扣非净利润下滑 25.49% 

(-633.17 pp )；期间费用率提升，为 14.07%（+0.83pp）；盈利能力有所

下降，毛利率 47.44%（-6.83 pp），净利率 26.28%（-4.60 pp）。2021

年全球疫情缓解后，防疫耗材需求自然回落，产品价格回归常态，导致

相关企业短期业绩受到影响。后疫情时代，全球制造业有望向中国加速

转移，其中高分子医用耗材行业壁垒高，对模具结构设计、产品精密加

工有着严格要求，头部企业有望承接更多高附加值订单，建议重点关注

相关优质企业如拱东医疗（+37.68%）、昌红科技（-42.49%）、采纳股

份（+ 122.21%）等。 

  

2019 2020 2021 2020同比 2021同比 2019 2020 2021 2020同比 2021同比
300760.SZ 迈瑞医疗 3,788.88  165.56 210.26 252.70 27.00% 20.18% 46.15  65.40  78.50  41.70% 20.04%
688301.SH 奕瑞科技 252.03    5.46   7.84   11.87  43.58% 51.43% 0.85   1.98   3.42   132.73% 72.29%
002223.SZ 鱼跃医疗 238.89    46.36  67.26  68.94  45.08% 2.51% 7.08   16.26  13.19  129.82% -18.90%
300171.SZ 东富龙 219.48    22.64  27.08  41.92  19.60% 54.83% 0.86   3.96   7.60   359.79% 92.00%
688139.SH 海尔生物 205.62    10.13  14.02  21.26  38.47% 51.63% 1.67   3.14   4.18   87.88% 32.97%
600055.SH 万东医疗 141.32    9.82   11.32  11.56  15.22% 2.14% 1.48   2.26   1.60   52.25% -29.21%
300633.SZ 开立医疗 108.73    12.54  11.63  14.45  -7.24% 24.20% 0.73   -0.90  1.68   -223.46% -285.54%
300869.SZ 康泰医学 106.28    3.87   14.01  9.09   261.84% -35.15% 0.68   5.95   3.43   771.01% -42.39%
300358.SZ 楚天科技 89.25     19.16  35.76  52.60  86.65% 47.08% 0.18   1.32   5.14   613.65% 290.06%
300298.SZ 三诺生物 84.21     17.78  20.15  23.61  13.33% 17.17% 2.25   1.75   0.96   -22.39% -45.10%
600587.SH 新华医疗 69.99     87.67  91.51  94.82  4.38% 3.62% -0.29  1.95   3.84   -764.62% 97.07%
688677.SH 海泰新光 66.97     2.53   2.75   3.10   8.83% 12.53% 0.68   0.84   0.94   22.87% 12.02%
688389.SH 普门科技 58.26     4.23   5.54   7.78   31.04% 40.50% 0.85   1.23   1.63   44.72% 32.25%
688212.SH 澳华内镜 56.67     2.98   2.63   3.47   -11.58% 31.82% 0.49   0.12   0.48   -74.80% 288.20%
688277.SH 天智航-U 52.61     2.30   1.36   1.56   -40.80% 14.80% -0.34  -0.77  -1.03  129.10% 33.58%
300206.SZ 理邦仪器 50.14     11.36  23.19  16.36  104.06% -29.42% 1.15   6.11   1.91   433.14% -68.64%
688626.SH 翔宇医疗 46.40     4.27   4.96   5.23   15.93% 5.65% 1.02   1.55   1.52   52.23% -2.37%
301235.SZ 华康医疗 34.85     6.02   7.62   8.61   26.52% 12.99% 0.57   0.51   0.78   -11.06% 54.19%
002551.SZ 尚荣医疗 34.55     15.31  22.67  17.90  48.11% -21.04% 0.48   1.54   0.32   223.60% -79.20%
688580.SH 伟思医疗 33.76     3.19   3.78   4.30   18.66% 13.66% 0.94   1.28   1.50   35.82% 16.98%
688358.SH 祥生医疗 24.82     3.70   3.33   3.98   -9.92% 19.43% 0.98   0.91   0.78   -6.79% -13.95%
300246.SZ 宝莱特 24.19     8.26   13.96  10.91  69.02% -21.85% 0.62   3.34   0.44   441.37% -86.74%
300562.SZ 乐心医疗 18.83     8.84   13.37  18.21  51.27% 36.23% 0.27   0.63   0.02   135.06% -96.38%
688607.SH 康众医疗 16.08     2.35   3.39   3.42   44.63% 0.81% 0.35   0.67   0.74   90.92% 9.70%
300753.SZ 爱朋医疗 15.74     3.80   4.43   4.61   16.71% 4.09% 0.85   0.90   0.49   6.17% -45.37%
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图表 14：2021 年低值耗材板块业绩表现（亿元） 

 

来源：wind，中泰证券研究所（股价信息截止至 2022年 5月 3日） 

 

 

细分赛道：内窥镜板块业绩高增，第三方医学实验室表现亮眼 

 内窥镜系统。2021 年子板块收入增长 33.54%，扣非净利润+ 150.13%；

22Q1 子板块收入+21.46%，扣非净利润+3.92%。其中内窥镜设备国产

头部企业如开立医疗（+ 285.54%）、澳华内镜（+ 288.20%）借助

HD-550 、AQ-200 等高端新品在疫情后快速放量，带动整体业绩实现

爆发，荧光内镜龙头海泰新光（+12.02%）在 21 年上半年美国疫情以

及汇率变动等负面因素扰动下保持稳健增速；耗材领域，南微医学

（+29.71%）、天臣医疗（+73.52%，还原股份支付费用）等均有不错表

现。 

 第三方医学实验室。2021 年子板块收入增长 37.20%，扣非净利润

+62.09%；22Q1 子板块收入+72.56%，扣非净利润+119.58%。2021

年国内医院诊疗陆续恢复，样本送检量持续提升，常规 ICL 业务实现高

速增长，同时新冠核酸检测也进一步增厚公司业绩，相关标的如金域医

学（+50.18%）、迪安诊断（+47.77%）、凯普生物（+138.15%）、兰卫

医学（+72.39%）等均实现爆发式增长。 

 骨科耗材。2021 年子板块收入增长 20.87%，扣非净利润+39.77%；22Q1

子板块收入下滑 0.08%，扣非净利润减少 4.62%。受到骨科耗材集采政

策影响，板块表现略低于高值耗材行业增速，核心个股如威高骨科

（+25.79%）、大博医疗（+11.48%）、春立医疗（+11.22%）、凯利泰

（+8.74%，还原商誉减值、公允价值计量口径等因素）基本保持稳健增

速，康拓医疗（+46.34%）借助 PEEK 材料神经外科产品等创新品种实

现亮眼业绩。 

 心血管及神经介入。2021 年子板块收入增长 35.49，扣非净利润+ 

34.67%；22Q1 子板块收入- 0.68%，扣非净利润-11.12%。核心标的如

受到集采政策影响，板块表现略低于高值耗材行业增速，核心个股如惠

2019 2020 2021 2020同比 2021同比 2019 2020 2021 2020同比 2021同比
300677.SZ 英科医疗 158.23 20.83  138.37 162.40 564.29% 17.37% 1.69   70.06  73.86  4045.04% 5.42%
600529.SH 山东药玻 124.29 29.92  34.27  38.75  14.53% 13.08% 4.51   5.53   5.72   22.78% 3.40%
605369.SH 拱东医疗 118.87 5.53   8.30   11.94  50.03% 43.95% 1.10   2.15   2.96   95.28% 37.68%
002382.SZ 蓝帆医疗 89.83  34.76  78.69  81.09  126.42% 3.04% 4.73   17.42  0.62   268.23% -96.43%
300151.SZ 昌红科技 79.09  7.15   11.18  11.27  56.29% 0.84% 0.52   1.52   0.88   191.91% -42.49%
300981.SZ 中红医疗 76.70  11.71  47.78  49.09  308.13% 2.74% 0.85   26.48  22.46  3006.01% -15.19%
603301.SH 振德医疗 74.52  18.68  103.99 50.92  456.75% -51.04% 1.06   25.18  5.02   2275.59% -80.06%
301087.SZ 可孚医疗 73.26  14.62  23.75  22.76  62.46% -4.19% 1.05   4.01   3.61   280.29% -10.07%
603987.SH 康德莱 69.28  18.17  26.45  30.97  45.60% 17.07% 1.56   1.85   2.57   18.66% 39.23%
002950.SZ 奥美医疗 68.27  23.52  38.34  29.26  63.00% -23.70% 2.76   10.61  3.43   284.50% -67.66%
301122.SZ 采纳股份 53.13  1.81   5.05   4.42   178.53% -12.47% 0.30   0.56   1.25   87.15% 122.21%
301093.SZ 华兰股份 44.02  4.60   4.46   8.21   -2.92% 83.92% 0.94   0.77   2.14   -18.23% 177.38%
300453.SZ 三鑫医疗 36.96  7.22   9.40   11.64  30.31% 23.81% 0.54   1.01   1.45   87.54% 43.68%
603309.SH 维力医疗 35.39  9.94   11.31  11.19  13.77% -1.07% 0.97   1.54   1.00   58.94% -34.82%
603976.SH 正川股份 33.23  5.21   5.02   7.97   -3.67% 58.70% 0.58   0.47   0.92   -19.03% 96.11%
300314.SZ 戴维医疗 26.93  3.56   4.60   4.74   28.95% 3.18% 0.49   1.23   0.67   149.61% -45.89%
301097.SZ 天益医疗 22.69  3.16   3.79   4.15   19.78% 9.46% 0.56   0.51   0.73   -8.93% 42.22%
300030.SZ 阳普医疗 19.88  5.75   9.19   8.00   59.85% -12.99% 0.02   1.47   0.02   5871.69% -98.40%
603880.SH 南卫股份 14.74  4.92   10.72  5.27   118.11% -50.82% 0.23   0.87   -0.22  275.58% -125.52%
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泰医疗（+71.45%）、心脉医疗（+ 51.08%）、乐普医疗（+ 31.29%）等

业绩亮眼，主要得益于创新产品组合的快速放量，包括心脉医疗的 Minos、

Castor 支架，惠泰医疗的电极导管，乐普医疗的冠脉药球、结构心产品

等，外科生物瓣龙头佰仁医疗（-12.98%）因激励费摊销导致表观利润

下滑，若剔除股份支付，佰仁医疗 21 年归母增速达 33.55%，同样延续

高增长。 

 康复设备。2021年子板块收入增长21.29%，扣非净利润+ 14.22%；22Q1

子板块收入增长 1.09%，扣非净利润- 24.84%。2021 年疫情缓和后康

复板块迎来恢复，普门科技（+ 32.25%，含化学发光贡献）、伟思医疗

（+ 16.98%）实现良好业绩，21 年下半年河南地区间发性新冠疫情导

致翔宇医疗（-2.37%）短期业绩承压。 

 

图表 15：2021 年医疗器械细分子领域表现 

 

来源：wind，中泰证券研究所 

 

 

投资建议及风险提示 

 投资建议：医疗器械行业当前正处于高速发展期，我们看好创新驱动下

的进口替代以及产品出海，集采政策短期内或将对相关品种带来一定程

度影响，但行业长期趋势并未发生改变。我们一方面建议重点关注具备

强产品研发能力和技术实力的企业，包括迈瑞医疗、南微医学、拱东医

疗、心脉医疗等，另一方面建议重点关注基本面持续恢复，受益新冠核

酸常态检测相关企业，包括金域医学、迪安诊断等。 

 风险提示：产品市场推广不达预期风险；政策变化风险；行业数据进行

了一定的筛选和划分，存在与行业实际情况偏差风险等。 

  

21扣非净利润增速（%）
21扣非净利润相
较19CAGR（%）

22Q1收入增速（%） 22Q1扣非净利润增速（%）

300633.SZ 开立医疗 24.20 285.54 51.35 31.53 75.59

688677.SH 海泰新光 12.53 12.02 17.32 39.21 34.19

688212.SH 澳华内镜 31.82 288.20 -1.09 13.77 -78.20

688029.SH 南微医学 46.77 29.71 -0.22 12.50 -31.82

688013.SH 天臣医疗 30.85 9.84 -11.72 10.48 -43.12

33.54 150.13 10.27 21.46 3.92

21扣非净利润增速（%）
21扣非净利润相
较19CAGR（%）

22Q1收入增速（%） 22Q1扣非净利润增速（%）

300244.SZ 迪安诊断 22.85 47.77 100.47 62.08 125.60

603882.SH 金域医学 44.88 50.18 162.05 58.70 57.84

300639.SZ 凯普生物 97.34 138.15 149.25 147.87 201.55

301060.SZ 兰卫医学 43.62 72.39 55.17 132.24 263.68

37.20 62.09 131.73 72.56 119.58

21扣非净利润增速（%）
21扣非净利润相
较19CAGR（%）

22Q1收入增速（%） 22Q1扣非净利润增速（%）

002901.SZ 大博医疗 25.68 11.48 20.74 14.94 -22.31
300326.SZ 凯利泰 19.50 149.67 -46.57 3.89 41.50
688161.SH 威高骨科 18.08 25.79 24.84 -19.31 -12.96
688236.SH 春立医疗 18.18 11.22 14.54 13.45 10.05
688314.SH 康拓医疗 29.54 46.34 22.19 30.15 63.68

20.87 39.77 11.01 -0.08 -4.62

21扣非净利润增速（%）
21扣非净利润相
较19CAGR（%）

22Q1收入增速（%） 22Q1扣非净利润增速（%）

300003.SZ 乐普医疗 32.61 31.29 22.27 -7.28 -19.83

688016.SH 心脉医疗 45.59 51.08 54.19 30.59 19.66

688198.SH 佰仁医疗 38.42 -12.98 -22.12 26.34 48.19

688617.SH 惠泰医疗 72.85 71.45 44.21 65.08 50.70

35.49 34.67 25.01 -0.68 -11.12

21扣非净利润增速（%）
21扣非净利润相
较19CAGR（%）

22Q1收入增速（%） 22Q1扣非净利润增速（%）

688389.SH 普门科技 40.50 32.25 38.34 27.70 30.27
688580.SH 伟思医疗 13.66 16.98 26.05 -32.53 -64.88
688626.SH 翔宇医疗 5.65 -2.37 21.91 -15.57 -82.69

21.29 14.22 28.45 1.09 -24.84板块合计

心血管及神经介入

板块合计

板块合计

21收入增速（%）

21收入增速（%）

21收入增速（%）

21收入增速（%）

ICL 21收入增速（%）

内窥镜系统

板块合计

骨科耗材

板块合计

康复设备
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图表 16：重点公司盈利预测表 

 
来源：wind，中泰证券研究所（股价信息截止至 2022年 5月 3日） 

 

2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E

300760.SZ 迈瑞医疗 312.50   1212.44 8,002 9,602 11,600 13,904 6.60 7.92 9.57 11.47 47.35 39.46 32.66 27.25 1.94 买入

603882.SH 金域医学 81.33     465.79 2,220 2,541 1,949 2,288 4.77 5.46 4.18 4.91 17.07 14.91 19.44 16.56 -2.92 买入

300529.SZ 健帆生物 41.30     805.50 1,197 1,556 2,104 2,790 1.49 1.93 2.61 3.46 27.80 21.38 15.81 11.92 0.63 买入

300832.SZ 新产业 40.05     786.66 974 1,343 1,799 2,290 1.24 1.71 2.29 2.91 32.36 23.46 17.51 13.76 0.77 买入

300595.SZ 欧普康视 36.94     851.90 555 709 939 1,234 0.65 0.83 1.10 1.45 56.73 44.39 33.51 25.50 1.39 买入

300003.SZ 乐普医疗 17.06     1804.59 1,719 1,977 2,308 2,747 0.95 1.10 1.28 1.52 17.91 15.57 13.34 11.21 0.87 买入

603658.SH 安图生物 45.75     586.27 974 1,252 1,682 2,231 1.66 2.14 2.87 3.81 27.55 21.42 15.95 12.02 0.64 买入

002223.SZ 鱼跃医疗 23.83     1002.48 1,482 1,643 1,946 2,401 1.48 1.64 1.94 2.40 16.11 14.54 12.27 9.95 0.70 买入

300244.SZ 迪安诊断 32.69     620.46 1,163 1,720 1,650 1,785 1.87 2.77 2.66 2.88 17.44 11.79 12.29 11.36 6.30 买入

300482.SZ 万孚生物 43.63     444.95 634 987 1,285 1,177 1.43 2.22 2.89 2.65 30.60 19.68 15.10 16.49 2.13 买入

688029.SH 南微医学 97.52     133.75 325 481 672 843 2.43 3.60 5.02 6.30 40.16 27.12 19.41 15.47 0.84 买入

688016.SH 心脉医疗 159.51   71.98 316 415 573 754 4.39 5.77 7.96 10.48 36.35 27.67 20.04 15.23 0.80 买入

300633.SZ 开立医疗 25.30     429.77 247 298 376 488 0.58 0.69 0.87 1.14 43.98 36.49 28.93 22.28 1.30 买入

300639.SZ 凯普生物 21.96     439.52 852 956 665 727 1.94 2.18 1.51 1.65 11.33 10.10 14.51 13.28 -0.79 买入

300406.SZ 九强生物 14.18     588.98 406 629 790 873 0.69 1.07 1.34 1.48 20.59 13.28 10.57 9.57 0.74 买入

688085.SH 三友医疗 19.74     205.33 186 265 354 335 0.91 1.29 1.72 1.63 21.75 15.30 11.45 12.10 1.23 买入

688580.SH 伟思医疗 49.40     68.35 178 238 315 409 2.60 3.48 4.61 5.98 18.99 14.19 10.72 8.26 0.46 买入

300642.SZ 透景生命 19.84     163.90 161 294 398 308 0.98 1.79 2.43 1.88 20.19 11.06 8.17 10.56 4.70 买入

9960.HK 康圣环球 2.14        996.42 -1,454 87 104 121 -1.46 0.09 0.10 0.12 -1.47 24.51 20.50 17.62 1.37 买入

PEG 评级证券代码 公司名称  股价  总股本
归母净利润（百万元） EPS PE
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 

 

 
重要声明： 

 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、

客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。但本公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对

本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的

资料、工具、意见、信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作

建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别

客户，不构成客户私人咨询建议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失

负任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。

本公司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形

式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“中泰证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节或

修改。 

 

 

 


