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重点股票  
2021A 2022E 2023E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

迈瑞医疗 6.58 57.86 8.05 37.45 9.76 30.88 买入  

爱博医疗 1.63 129.00 2.34 90.94 3.31 64.34 买入  

惠泰医疗 3.12 89.78 4.46 45.15 6.33 31.78 增持  

南微医学 2.43 87.59 2.20 36.72 2.99 27.02 增持  

我武生物 0.65 88.76 0.81 64.11 1.03 50.38 增持  

诺唯赞  1.70 62.51 2.34 31.88 2.45 30.43 增持  

百普赛斯 2.18 96.95 3.10 54.50 4.35 38.88 增持  

开立医疗 0.62 55.50 0.73 52.05 0.94 40.31 增持  
 

资料来源：同花顺，财信证券 

 

投资要点： 

 行情回顾：近两周医药生物（申万）板块涨幅为-2.69%，在申万 28 个

一级行业中排名 11 位，医疗器械（申万）板块涨幅为 5.47%，在 6 个

申万医药二级子行业中排名第 4 位。截止 2022 年 7 月 17 日，医疗器

械板块 PE均值为 18.19 倍，在医药生物 6 个二级行业中排名第 5 位，

相对申万医药生物行业的平均估值折价 28.19%，相较于沪深 300、全

部 A 股溢价 63.71%、30.75%。  

 BA.4、BA.5 引发全球新冠新增病例有所回升，国内疫情处于低位波动

状态。Omicron 仍是全球主要流行毒株，占比超 92%。BA.5 和 BA.4

感染率迅速增加，仅 6 月 19 日到 25 日，BA.5 在 GISAID 序列占比就

从 37%上升到 52%。截至 7 月 10 日，海外新冠新增病例较上月已连

续五周回升，其中东地中海区域(+25%)、东南亚区域(+5%)、欧洲区域

(+4%)和西太平洋区域(+28%)的周新病例数增加，而非洲区域(-33%)

和美洲区域(-1%)的周新病例数减少；国内疫情稳定，整体处于低位波

动状态。6 月 18 日以来，全国每天报告感染者数均低于 200 例，但个

别地区持续有零星的社会面感染，社区传播风险还存在，需警惕奥密

克戎 BA.4 和 BA.5 境外输入传播，近期在境外输入病例中发现了 BA.4

和 BA.5 感染者，并且还有不断增加迹象。 

 投资建议：（1）疫情防控措施放松叠加暑期来临，医疗消费需求有望

扩大，重点关注消费医疗板块。6 月 28 日，国务院联防联控机制综合

组发布了《新型冠状病毒肺炎防控方案（第九版）》，进一步实现精准

防控，境外、密接等隔离时间大幅减少；6 月 29 日，工信部宣布取消

通信行程卡的“星号”标记，以支撑高效统筹疫情防控和经济社会发展、

方便广大用户出行。国内疫情防控持续向好。建议重点关注在疫情期

间受损后逐步恢复的行业，如消费属性较强的子板块。考虑到 2022 年

H1 国内疫情对消费医疗需求的压制作用，以及每年 7-8 月是传统的暑

期医疗旺季，我们认为青少年近视防控、脱敏治疗等自费消费医疗需

求将在暑期集中释放，建议关注受益于集采和国产替代的眼科器械创
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新型企业爱博医疗、产品竞争格局较好的脱敏治疗龙头我武生物等。  

（2）医疗新基建背景下，关注受益于国产替代+产业升级的标的。医

疗新基建是大势所趋。从 2020 年开始，由于疫情暴露出的医疗短板，

国家发布一系列政策和行政命令开启了医院建设，“十四五”规划强调

优质医疗资源建设和区域均衡布局，提高县级医院设施和服务水平，

进一步提升优质医疗服务资源的供给。后疫情时代，全球加强公共卫

生建设，顺应医疗新基建浪潮，也为国内医疗器械产品出海提供发展

机遇，医疗器械行业国产替代、国际化进程持续加速。我们看好自主

创新、具备出海能力的医疗器械研发平台化厂家，如南微医学、迈瑞

医疗、开立医疗、惠泰医疗等；同时，我们也看好受益于下游药物研

发高景气、国产替代的生命科学上游厂家，如诺唯赞、百普赛斯、纳

维科技等。 

 风险提示：海内外疫情加剧，集采政策变化，医疗需求复苏不及预期

等。  
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1 行情回顾 

近两周（统计期间为 2022 年 7 月 1 日-2022 年 7 月 17 日），医药生物（申万）板块

涨幅为-2.69%，在申万 28 个一级行业中排名 11 位，跑赢沪深 300 指数、上证指数、深

证成指 2.19、2.02、0.80 百分点，跑输创业板指 1.92 百分点，医疗器械（申万）板块涨

幅为-3.31%，在 6 个申万医药二级子行业中排名第 4 位，跑输医药生物（申万）0.62 百

分点，较沪深 300 跑赢 1.57 百分点。 

图 1：近两周申万一级子行业涨跌幅（%） 

 

资料来源：同花顺，财信证券 

 

图 2：近两周医药申万二级子行业涨跌幅（%）  

 

资料来源：同花顺，财信证券 
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近两周，医疗器械行业跌幅排名靠前的个股有祥生医疗（-25.01%）、昊海生科（-13.44）、

康拓医疗（-12.30%）、奥精医疗（-11.71%）、蓝帆医疗（-11.47%）；涨幅排名靠前的个股有

康众医疗（34.63%）、福瑞股份（21.70%）、开立医疗（17.54%）、之江生物（14.08%）、戴维

医疗（7.97%）。  

表 1：近两周医疗器械板块涨跌幅靠前公司 

代码  名称  涨幅（%）  代码  名称  跌幅（%）  

688607.SH 康众医疗 34.63 688358.SH 祥生医疗 -25.01 

300049.SZ 福瑞股份 21.70 688366.SH 昊海生科 -13.44 

300633.SZ 开立医疗 17.54 688314.SH 康拓医疗 -12.30 

688317.SH 之江生物 14.08 688613.SH 奥精医疗 -11.71 

300314.SZ 戴维医疗 7.97 002382.SZ 蓝帆医疗 -11.47 

002030.SZ 达安基因 5.81 600055.SH 万东医疗 -10.67 

300298.SZ 三诺生物 5.28 000710.SZ 贝瑞基因 -10.34 

688298.SH 东方生物 5.12 688016.SH 心脉医疗 -9.84 

688085.SH 三友医疗 4.57 688217.SH 睿昂基因 -9.27 

688108.SH 赛诺医疗 3.62 688580.SH 伟思医疗 -8.93 

资料来源：同花顺，财信证券 

截止 2022 年 7 月 17 日，医疗器械板块 PE（TTM，整体法，剔除负值，下同）均值

为 18.19 倍，在医药生物 6 个二级行业中排名第 5 位，申万医药生物板块 PE为 25.33 倍；

医疗器械板块相对申万医药生物行业的平均估值折价 28.19%，相较于沪深 300、全部 A

股溢价 63.71%、30.75%。 

图 3：近两周医药生物子行业估值情况 

 

资料来源：同花顺，财信证券 
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图 4：医疗器械、医药生物、沪深 300 历年估值   图 5：医疗器械对沪深 300、医药生物的溢价率 

 

 

 

资料来源：同花顺，财信证券  资料来源：同花顺，财信证券 

 

2 新冠疫情数据跟踪 

自今年 3 月起，全球新冠新增病例不断下降，奥密克戎疫情逐步趋于稳定，但 BA.5

等新变种的出现为疫情发展带来不确定性。 

截至 2022 年 7 月 10 日，全球报告的确诊病例接近 5.53 亿例，死亡病例超过 630 万

例。7 月 3 日至 7 月 10 日，全球报告新冠新发病例超 570 万例（以下数据均截至 7 月 10

日），较上周增长 6%，同时，全球每周新增死亡人数与前一周持平（图 6）；分地区看，

东地中海区域(+25%)、东南亚区域(+5%)、欧洲区域(+4%)和西太平洋区域(+28%)的周新

病例数增加，而非洲区域(-33%)和美洲区域(-1%)的周新病例数减少，东地中海区域(+78%)

和东南亚区域(+23%)的周死亡人数均增加，而非洲区域(-17%)和西太平洋区域(-10%)的周

死亡人数有所减少。（需注意的是部分国家逐步改变新冠检测策略，导致检测总人数下降，

从而检测到的病例数下降。） 

图 6：全球新冠新增病例和新冠致死病例数（截至 7 月 10 日）  

 

资料来源：《Weekly epidemiological update on COVID-19 - 13 July 2022》，财信证券 
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图 7：欧洲新冠新增病例和致死病例数（截至 7 月 10 日）  图 8：地中海新增病例和致死病例数（截至 7 月 10 日） 

 

 

 

资料来源：《Weekly epidemiological update on COVID-19 - 13 

July 2022》，财信证券 

 资料来源：《Weekly epidemiological update on COVID-19 - 13 

July 2022》，财信证券 

 

图 9：非洲新冠新增病例和致死病例（截至 7 月 10 日）  图 10：美洲新冠新增病例和致死病例（截至 7 月 10 日） 

 

 

 

资料来源：《Weekly epidemiological update on COVID-19 - 13 

July 2022》，财信证券 

 资料来源：《Weekly epidemiological update on COVID-19 - 13 

July 2022》，财信证券 

 

图 11：东南亚新冠新增病例和致死病例（至 7 月 10 日）  图 12：西太平洋新增病例和致死病例（截至 7 月 10 日） 

 

 

 

资料来源：《Weekly epidemiological update on COVID-19 - 13 

July 2022》，财信证券 

 资料来源：《Weekly epidemiological update on COVID-19 - 13 

July 2022》，财信证券 

Omicron 仍是主要流行毒株，全球占比 92%。BA.5 和 BA.4 的比例迅速增加，6 月

19 日到 25 日，BA.5 在 GISAID 序列占比就从 37%上升到 52%，截至 7 月 10 日，BA.5

已在 89 个国家检出。 
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图 13：BA.5 和 BA.4 在全球占比不断上升  

 

资料来源：《Weekly epidemiological update on COVID-19 - 6 July 2022》，财信证券 

近期全国疫情总体处于低水平波动。6 月 18 日以来，全国每天报告感染者数均低于

200 例，但个别地区持续有零星的社会面感染，社区传播风险还存在，并且感染人员管控

前活动范围较广，因而部分地区形成了比较长的清零的拖尾期。同时需警惕奥密克戎 BA.4

和 BA.5 境外输入传播，因为近期在境外输入病例中发现了 BA.4 和 BA.5，并且还有不断

增加的迹象。 

图 14：国内新冠病例数（截至 7 月 17 日） 

 

资料来源：同花顺，财信证券 
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图 15：北京市新冠病例数（截至 7 月 17 日） 

 

资料来源：同花顺，财信证券 

 

图 16：上海市新冠病例数（截至 7 月 17 日） 

 

资料来源：同花顺，财信证券 
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图 17：甘肃省新冠病例数（截至 7 月 17 日） 

 

资料来源：同花顺，财信证券 

 

图 18：安徽省新冠病例数（截至 7 月 17 日） 

 

资料来源：同花顺，财信证券 

总体来看，全球疫情仍在持续发展，新冠病毒不断进化演变，奥密克戎变异株流行

还是存在着很多不确定性。我国疫情防控形势依然严峻，疫情防控工作具有长期性、艰

巨性、复杂性的特点。 

3 行业观点 

（1）疫情防控措施放松叠加暑期来临，医疗消费需求有望扩大，重点关注消费医疗

板块。 

6 月 28 日，国务院联防联控机制综合组发布了《新型冠状病毒肺炎防控方案（第九
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版）》，进一步实现精准防控，境外、密接等隔离时间大幅减少： 

a．优化调整风险人员的隔离管理期限和方式：将密切接触者、入境人员隔离管控时

间从“14 天集中隔离医学观察+7 天居家健康监测”调整为“7 天集中隔离医学观察+3 天居

家健康监测”，密接的密接管控措施从“7 天集中隔离医学观察”调整为“7 天居家隔离”；核

酸检测措施从“集中隔离医学观察第 1、4、7、14 天核酸检测，采集鼻咽拭子，解除隔离

前双采双检”调整为“集中隔离医学观察第 1、2、3、5、7 天和居家健康监测第 3 天核酸

检测，采集口咽拭子”。 

b．统一封管控区和中高风险区划定标准：将两类风险区域划定标准和防控措施进行

衔接对应，统一使用中高风险区的概念。高风险区实行“足不出户、上门服务”，连续 7

天无新增感染者降为中风险区，中风险区连续 3 天无新增感染者降为低风险区。其他地

区对近 7 天内有高风险区旅居史人员，采取 7 天集中隔离医学观察措施。中风险区实行“足

不出区、错峰取物”，连续 7 天无新增感染者降为低风险区。其他地区对近 7 天内有中风

险区旅居史人员，采取 7 天居家医学观察措施。低风险区指中、高风险区所在县（市、

区、旗）的其他地区，实行“个人防护、避免聚集。其他地区对近 7 天内有低风险区旅居

史人员，要求 3 天内完成 2 次核酸检测。 

精准防控背景下，疫情限制逐步减弱。6 月 29 日，工信部宣布取消通信行程卡的“星

号”标记，以支撑高效统筹疫情防控和经济社会发展、方便广大用户出行。国内疫情防控

持续向好，建议重点关注在疫情期间受损后逐步恢复的行业，如消费属性较强的子板块。

考虑到 2022 年 H1 国内疫情对消费医疗需求的压制作用，以及每年 7-8 月是传统的暑期

医疗旺季，我们认为青少年近视防控、脱敏治疗等自费消费医疗需求将在暑期集中释放，

建议关注受益于集采和国产替代的眼科器械创新型企业爱博医疗、产品竞争格局较好的

脱敏治疗龙头我武生物等。 

图 19：  暑期是传统的消费医疗需求旺季 

 

资料来源：萝卜投资，财信证券 

（2）医疗新基建背景下，关注受益于国产替代+产业升级的标的。 
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医疗新基建是国家医疗系统建设的大趋势。从 2020 年开始，由于疫情暴露出的医疗

短板，国家发布一系列政策和行政命令开启了医院建设，“十四五”规划强调优质医疗资

源建设和区域均衡布局，明确公立医疗机构为主体，强化医疗中心综合水平，提高县级

医院设施和服务水平，进一步提升优质医疗服务资源的供给。后疫情时代，全球加强公

共卫生建设，顺应医疗新基建浪潮，也为国内医疗器械产品出海提供发展机遇，医疗器

械行业国产替代、国际化进程持续加速。在此背景下，我们看好自主创新、具备出海能

力的医疗器械研发平台化厂家，如南微医学、迈瑞医疗、开立医疗、惠泰医疗等；同时，

我们也看好受益于下游药物研发高景气、国产替代的生命科学上游厂家，如诺唯赞、百

普赛斯、纳维科技等。 

风险提示：海内外疫情加剧，集采政策变化，医疗需求复苏不及预期等。 

4 重点行业及公司动态 

1.上海：执行国家组织人工关节集中带量采购结果 

根据2021年8月23日发布的《国家组织人工关节集中带量采购文件》（GH-HD2021-1），

国家组织高值医用耗材联合采购办公室依照规定的程序确定了中选结果。本次相关产品

信息于 2022 年 7 月 1 日通过“医疗器械资证系统”发布，7 月 4 日生效执行。自本次中

选结果执行日起 2 年为一个采购周期，每年签订采购协议。若在采购周期内提前完成当

年协议采购量的，超过部分仍按中选价进行采购，直至采购周期届满。本通知自 2022 年

7 月 4 日起生效执行。 

2.开立医疗(300633.SZ)：预计 2022H1 净利润 1.60~2.00亿元，同比增 46.72%-83.40% 

7 月 7 日晚间公司发布业绩预告，2022H1 预计归母净利润为 1.60~2.00 亿元，同比增

长 46.72%-83.40%;扣非归母净利润为 1.48~1.88 亿元，同比 62.38%-106.26%。业绩预告

期内公司业绩较好，主要原因为：（1）公司过去几年在高端彩超、高清内镜领域的持续

研发和市场投入逐渐获得产出，产品技术水平和竞争力在行业内较为突出，临床认可度

和市场认可度不断提升。公司超声业务收入稳健增长，内镜设备业务收入保持较高增速；

（2）受益于国内分级诊疗、医疗新基建、鼓励采购国产设备等相关政策，对国内医疗器

械行业带来积极影响；（3）海外逐渐放开疫情管控措施，公司海外业务回归正常增长态

势等。 

3.东富龙(300171.SZ)：预计 2022H1 归母净利 3.91-4.25 亿元，同比增长 15%-25% 

7 月 11 日晚间公司发布业绩预告，预计 2022H1 归母净利润 3.91-4.25 亿元，同比增

长 15%-25%；预计扣非归母净利润 3.62-3.96 亿元，同比增长 18.19%-29.30%。 

报告期内，公司围绕“系统化、国际化、数智化”的发展战略和年初制定的经营目

标，合理调配各种资源，保障公司生产经营计划的稳步推进。从 3 月中旬开始，公司因

上海新冠疫情爆发，导致销售、生产制造、物流、采购等生产经营活动受到较大挑战。

疫情期间，公司在各级政府部门的支持和帮助下，按照疫情防疫要求全力做好防疫措施，
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同时克服各种困难，有序开展生产制造，积极采取措施降低对公司生产经营的不利影响。 

4.国家组织高值医用耗材联合采购办：发布《国家组织骨科脊柱类耗材集中带量采

购公告（第一号文）》 

7 月 11 日，骨科脊柱耗材国家带量采购正式启动。这是继冠脉支架、骨科人工关节

之后，第三个高值耗材国家集采品种。据《公告》披露，本次集中带量采购产品为骨科

脊柱类医用耗材，根据手术类型、手术部位、入路方式等组建产品系统进行采购，共分

为 14 个产品系统类别，基本覆盖市面可见的脊柱类产品。与此前人工关节集采给予的 2 

年采购周期相比，此次脊柱类医用耗材的带量采购周期定为 3 年（自中选结果实际执行

日起计算）。 

5.微创脑科学港交所 IPO 上市 

7 月 15 日，专注于神经介入医疗器械的微创脑科学登陆港交所，发行价为 24.64 港

元。微创脑科学表示，此次 IPO 所募集资金将用于研发出血性脑卒中、脑动脉粥样硬化

狭窄及急性缺血性脑卒中治疗及通路产品以及其商业化等。 

6.心脉医疗股东自愿延长限售股锁定期 6 个月至 2023 年 1 月 21 日 

7 月 15 日，心脉医疗发布关于股东自愿延长限售股锁定期的公告，称基于对公司未

来发展前景的信心及投资价值的认可，公司控股股东MicroPort Endovascular CHINA Corp. 

Limited 及其一致行动人微创投资控股有限公司共计 2 名股东，承诺将其所持有的公司首

次公开发行前的全部股份自 2022 年 7 月 22 日限售期满之日起自愿延长锁定期 6 个月至

2023 年 1 月 21 日，承诺锁定期内，将不以任何方式转让、减持或委托他人管理所持有的

公司上市前股份，亦不会要求公司回购所持股份。在上述延长承诺锁定期的股份未解除

限售前，因公司送红股、转增股本、配股等原因而增加的股份，亦遵守上述锁定期限的

承诺。公告显示，上述 2 名股东持有的限售股占公司总股本比例合计为 46.34%。 
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评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 买入  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 增持  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 持有  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 卖出  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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