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共振的优秀标的 2022-11-10 

2 医疗器械行业深度：医疗新基建，高景气，新

机遇 2022-10-18 

3 医疗器械行业点评：脊柱类耗材国家集采拟中

选结果出炉，国产龙头中标情况良好 2022-09-29 
   

重点股票  
2021A 2022E 2021E 

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

 

迈瑞医疗 6.58 49.54 8.05 40.50 9.76 33.40 买入 

爱博医疗 1.63 136.40 2.34 95.02 3.31 67.17 买入 

惠泰医疗 3.12 96.31 4.46 67.38 6.33 47.47 增持 

南微医学 2.43 35.80 2.2 39.55 2.99 29.10 增持 

我武生物 0.65 81.85 0.81 65.68 1.03 51.65 增持 

诺唯赞 1.7 42.68 2.34 31.00 2.45 29.61 增持 

澳华内镜 0.43 137.30 0.43 137.30 0.7 84.34 增持 

开立医疗 0.62 86.11 0.76 70.25 0.98 54.48 增持 

海泰新光 1.35 92.47 1.95 64.02 2.59 48.20 增持 
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 行情回顾：上周医药生物（申万）板块涨幅为 6.39%，在申万 28 个一

级行业中排名第 1 位，医疗器械（申万）板块涨幅为 5.11%，在 6 个

申万医药二级子行业中排名第 4 位。截止 2022 年 11 月 21 日，医疗器

械板块 PE均值为 19.43 倍，在医药生物 6 个二级行业中排名最末，相

对申万医药生物行业的平均估值折价 25.75%，相较于沪深 300、全部

A 股溢价 99.11%、50.40%。  

 全球疫情整体稳定，国内疫情出现反复。截至 2022 年 11 月 20 日，全

球报告的确诊病例超 6.35 亿例，全球每日新冠新发病例 259384 例，

每日新增新冠死亡病例 764 例，维持稳定下降趋势；BA.5 仍是主要流

行毒株，全球占比 73.2%，新病株逐渐取代前序病株；秋冬季节国内

疫情抬头。11 月 20 日全国新增本土新冠确诊病例 27095 例(确诊病例

2365 例，无症状感染者 24730 例)，连续 6 天单日新增超过两万例，日

增本土感染人数在出现小幅下降后再次上升，13 个省份日增均超 500

例。  

 投资建议：国务院联防联控强调后续将加强定点医院、发热门诊、方

舱医院建设，尤其是要加强重症 ICU 建设，要求 ICU 床位要达到床位

总数的 10%。以上措施是在精准防控优化二十条之后的进一步指示，

是国内对于疫情防控进一步科学优化的体现，我们认为这也是新基建

中疾病防治补短板的补充。不论是定点医院重症 ICU 的建设，还是方

舱医院和发热门诊的完善，无疑都会使得国内医疗水平进一步提升，

在建设过程中也会带来医疗专项工程、医疗检测检验设备（新冠诊治

设备如呼吸机、DR、CT、核酸及抗原试剂等）、医疗信息化等行业增

量；同时，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
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代、国际化进程持续加速，建议关注国产厂家迈瑞医疗、联影医疗、

健麾信息、澳华内镜、海泰新光、开立医疗、华康医疗、新华医疗等；

随着新冠影响逐渐减弱，未来诊疗活动将逐渐恢复，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、纳微科技等，以及受益于消费升级、掌握核心研发技术的

消费医疗企业爱博医疗、我武生物等。 

 风险提示：海内外疫情加剧，集采政策变化，政策力度不及预期等 
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1 行情回顾 

近一周（统计期间为 2022 年 11 月 14 日-2022 年 11 月 20 日），医药生物（申万）板

块涨幅为 6.35%，在申万 28 个一级行业中排名第 1 位，分别跑赢沪深 300 指数、上证指

数、深证成指、创业板指 6.00、6.03、5.99、7.00 百分点；医疗器械（申万）板块涨幅为

5.11%，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）1.25 百分点，

跑赢沪深 300 指数 4.76 百分点。 

图 1：近一周申万一级子行业涨跌幅（%） 

 

资料来源：同花顺，财信证券 

 

图 2：近一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，医疗器械行业涨幅排名靠前的个股有爱朋医疗（24.50%）、理邦仪器（23.17%）、

尚荣医疗（22.70%）、ST 科华（20.13%）、万泰生物（17.74%）；跌幅排名靠前的个股有拱东

医疗（-3.93%）、普门科技（-3.48%）、赛诺医疗（-3.26%）、三友医疗（-3.15%）、爱博医疗

（-2.90%）。  

表 1：近一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（%）  

300753.SZ 爱朋医疗 24.50 605369.SH 拱东医疗 -3.93 

300206.SZ 理邦仪器 23.17 688389.SH 普门科技 -3.48 

002551.SZ 尚荣医疗 22.70 688108.SH 赛诺医疗 -3.26 

002022.SZ *ST 科华  20.13 688085.SH 三友医疗 -3.15 

603392.SH 万泰生物 17.74 688050.SH 爱博医疗 -2.90 

300246.SZ 宝莱特 15.83 688198.SH 佰仁医疗 -2.86 

832278.BJ 鹿得医疗 13.32 300832.SZ 新产业 -2.67 

300869.SZ 康泰医学 12.19 300298.SZ 三诺生物 -2.02 

300273.SZ *ST 和佳  11.98 002932.SZ 明德生物 -1.61 

688068.SH 热景生物 11.20 688338.SH 赛科希德 -1.24 

资料来源：同花顺，财信证券 

截止 2022 年 11 月 21 日，医疗器械板块 PE（TTM，整体法，剔除负值，下同）均

值为 19.43 倍，在医药生物 6 个二级行业中排名最末，申万医药生物板块 PE为 26.17 倍；

医疗器械板块相对申万医药生物行业的平均估值折价 25.75%，相较于沪深 300、全部 A

股溢价 99.11%、50.40%。 

图 3：近一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 

截至 2022 年 11 月 20 日，全球报告的确诊病例累计超 6.35 亿例，累计死亡病例 659.75

万例，全球每日新冠新发病例 259384 例，每日新增新冠死亡病例 764 例（以下数据均截

至 11 月 20 日），维持稳定下降趋势（图 6）；分地区看，欧洲、东南亚、美洲、非洲、西

太平洋、东地中海地区每日新增病例及死亡病例数均下降。（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累计确诊病例数（截至 11 月 20 日）  

 

资料来源：WHO，同花顺，财信证券 

 

 

0.0000

20.0000

40.0000

60.0000

80.0000

100.0000

120.0000

140.0000

沪深300 医药生物 医疗器械

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00

10.00

医疗器械/医药生物 医疗器械/沪深300

0.00

100,000,000.00

200,000,000.00

300,000,000.00

400,000,000.00

500,000,000.00

600,000,000.00

700,000,000.00

0.00

500,000.00

1,000,000.00

1,500,000.00

2,000,000.00

2,500,000.00

3,000,000.00

3,500,000.00

4,000,000.00

4,500,000.00

全球累计确诊数人 全球每日新增确诊人



 

此报告仅供内部客户参考                              -7-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告  

 

图 7：欧洲新增病例和累计确诊病例数（至 11 月 20 日）  图 8：地中海新增病例和累计确诊病例（至 11 月 20 日） 

 

 

 

资料来源：WHO，同花顺，财信证券  资料来源：WHO，同花顺，财信证券 

 

图 9：非洲新增病例和累计确诊病例（截至 11 月 20 日）  图 10：美洲新增病例和累计确诊病例（截至 11 月 20 日） 

 

 

 

资料来源：WHO，同花顺，财信证券  资料来源：WHO，同花顺，财信证券 

 

图 11：东南亚新增病例和累计确诊病例（至 11 月 20 日）  图 12：西太平洋新增及累计确诊病例（截至 11 月 20 日） 

 

 

 

资料来源：WHO，同花顺，财信证券  资料来源：WHO，同花顺，财信证券 
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系的感染率从 1.5%上升到 2.0%。 

图 13：Omicron 仍是全球主要流行毒株  

 

资料来源：WHO，nextstrain，财信证券 

冬季节国内疫情反复。11月20日全国新增本土新冠确诊病例27095例(确诊病例2365

例，无症状感染者 24730 例)，新增本土死亡病例 2 例，连续 6 天单日新增超过两万例，

日增本土感染人数在出现小幅下降后再次上升，13 个省份日增均超 500 例。多地疫情抬

头并处于高位，广东、内蒙古、河南、重庆等省份单日新增出现大幅增长，社会面持续

发现病例，防控形势较前严峻。 

图 14：国内新冠病例数（截至 11 月 20 日） 

 

资料来源：同花顺，财信证券 

 

 

 

 

 

 

 

26391 

0

1000000

2000000

3000000

4000000

5000000

6000000

7000000

8000000

9000000

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

国内每日新冠新增确诊数(不含港澳台 ) 国内每日新增无症状感染数 国内现存新冠确诊病例数



 

此报告仅供内部客户参考                              -9-                         请务必阅读正文之后的免责条款部分 
 

行业研究报告  

 

图 15：内蒙古新冠病例数（截至 11 月 20 日）  图 16：北京市新冠病例数（截至 11 月 20 日） 

 

 

 

资料来源：同花顺，财信证券  资料来源：同花顺，财信证券 

 

图 17：新疆省新冠病例数（截至 11 月 20 日）  图 18：河南省新冠病例数（截至 11 月 20 日） 

 

 

 

资料来源：同花顺，财信证券  资料来源：同花顺，财信证券 

 

图 19：重庆市新冠病例数（截至 11 月 20 日）  图 20：广东省新冠病例数（截至 11 月 20 日） 

 

 

 

资料来源：同花顺，财信证券  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。 
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3 行业观点：ICU、方舱医院、发热门诊建设加强，建议继续关

注医疗新基建投资机会  

11 月 17 日，国务院联防联控机制新闻发布会上强调，要从以下三个方面加强医疗服

务能力建设和救治资源准备，尤其是要加强重症 ICU 建设，要求 ICU 床位要达到床位总

数的 10%： 

（1）持续加强定点医院建设。各地指定综合能力强、救治水平高的医院作为定点医

院，。定点医院要根当地的人口规模，配足配齐救治的床位，同时对重症 ICU 要加强建设，

要求 ICU 床位要达到床位总数的 10%。 

（2）加强方舱医院的建设。各地要按照平急结合的原则，提前做好方舱医院的准备，

比如电线、相关基本设施布局、物资的准备，包括信息系统的准备，以及医疗医护力量

储备，使得方舱医院能尽快启动，收治患者. 

（3）加强发热门诊的建设。二级以上医院要设置发热门诊，严格执行首诊负责制，

一旦发现可疑的患者要尽快甄别，早发现、早诊断、早报告、早治疗。 

以上措施是在精准防控优化二十条之后的进一步指示，是国内对于疫情防控进一步

科学优化的体现，我们认为这也是新基建中疾病防治补短板的补充。不论是定点医院重

症 ICU 的建设，还是方舱医院和发热门诊的完善，无疑都会使得国内医疗水平进一步提

升，在建设过程中也会带来医疗专项工程、医疗检测检验设备（新冠诊治设备如呼吸机、

DR、CT、核酸及抗原试剂等）、医疗信息化等行业增量；同时，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，建议关注国产厂家迈瑞医疗、联影医疗、健

麾信息、澳华内镜、海泰新光、开立医疗、华康医疗、新华医疗等；随着新冠影响逐渐

减弱，未来诊疗活动将逐渐恢复，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、纳微科技等，以及受益于消费升级、掌握核

心研发技术的消费医疗企业爱博医疗、我武生物等。 

风险提示：海内外疫情加剧，集采政策变化，政策力度不及预期等。 

4 重点行业及公司动态 

1.《肝功生化类检测试剂省际联盟集中带量采购公告》正式版发布 

11 月 14 日晚间，江西省药品医用耗材集中采购联席会议办公室发布《肝功生化类检

测试剂省际联盟集中带量采购公告》正式版。总共 26 项肝功能生化诊断试剂纳入带量，

预计占生化试剂市场规模 20%，全国体量约 30 亿（出厂口径），22 省集采前约 20 亿（数

据来源自网络）。合计成员单位 23 个，规模与国采相当。采购周期为 2 年，可视情况延

长 1 年。与此前初版意见稿和修改稿相比，正式文件表述继续有所调整，条件有所收紧，
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主要体现在复活条件从申报价格不高于最高有效申报价格 0.8 倍下调至 0.6 倍。此前修改

稿中模糊的规则再次明确，政策确定性增强。 

2.开立医疗：国产首个电子十二指肠内窥镜获医疗器械注册证 

11 月 14 日晚间，开立医疗公告公司的电子十二指肠内窥镜已获广东省药监局批准，

于近日取得医疗器械注册证，该产品为国产首个，有效期至 2027 年 11 月 9 日。电子

十二指肠内窥镜是一个侧视消化内镜，主要用来检查及治疗十二指肠的疾病。主要作用

是在 ERCP 及相关手术过程中，由活检管道插入乳头切开刀至乳头开口部，注入造影剂

后 X 线摄片，从而逆行显示胰胆管。 

3.奕瑞科技：143501 万元可转债将于 11 月 18 日起在上交所挂牌交易 

11 月 16 日，公司发布公告称，经中国证监会核准，公司于 2022 年 10 月 24 日向

不特定对象发行了约 1435 万张可转换公司债券，每张面值 100 元，发行总额约 14.35

亿元。经上交所同意，公司约 14.35 亿元可转换公司债券将于 2022 年 11 月 18 日起在

上交所挂牌交易，债券简称“奕瑞转债”，债券代码“118025”。 

4.伟思医疗：床边主被动康复训练系统取得医疗器械注册证 

11 月 16 日晚间公司公告，公司于近日收到了由江苏省药品监督管理局颁发的 1 项

《医疗器械注册证》，获批产品为床边主被动康复训练系统，主要用于对患者肢体进行主

/被动康复训练。上述《医疗器械注册证》的取得，有利于进一步丰富公司运动康复系列

产品种类，扩充完善公司在运动康复领域的产品布局，不断满足多元化的市场需求，提

高公司在康复医疗领域的整体竞争力。 

5.拱东医疗：一次性使用真空采尿管得美国市场准入资格 

11 月 18 日晚间公司公告，于近日收到美国食品药品监督管理局（FDA）的通知，

公司一次性使用真空采尿管正式通过美国 FDA510（k）的审核。此次通过审核标志着该

产品获得了美国市场的准入资格。 

6.百特公司宣布一次性使用血液透析器 Theranova 获得国家药监局批准 

11 月 18 日，百特公司宣布其申报的一次性使用血液透析器 Theranova 已获得中国

国家药品监督管理局（NMPA）批准。该产品拥有创新的中截留量透析膜，适用于长期

血液透析病情稳定即维持透析期的慢性肾衰竭患者进行血液透析治疗。Theranova 支持

的创新的延展性血液透析（HDx），引领血透治疗迈入非凡新世代，将为广大血透患者提

供全新的治疗选择，有助于提升患者生活质量。 
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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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