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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 47.57 8.05 38.88 9.76 32.07 买入 

爱博医疗 1.63 133.44 2.34 92.95 3.31 65.71 买入 

惠泰医疗 3.12 114.74 4.46 80.27 6.33 56.56 增持 

正海生物 1.4 34.70 1.42 34.21 1.46 33.27 增持 

我武生物 0.65 80.18 0.81 64.35 1.03 50.60 增持 

诺唯赞 1.7 31.88 2.34 23.16 2.45 22.12 增持 

澳华内镜 0.43 168.93 0.43 168.93 0.7 103.77 增持 

开立医疗 0.62 83.66 0.76 68.25 0.98 52.93 增持 

海泰新光 1.35 81.56 1.95 56.47 2.59 42.51 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）板块跌幅为-0.46%，在申万 28 个一

级行业中排名第 26 位，医疗器械（申万）板块跌幅为-1.24%，在 6 个

申万医药二级子行业中排名最末。截止 2023 年 3 月 6 日，医疗器械板

块 PE均值为 18.80 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 27.19%，相较于沪深 300、全部 A 股

溢价 74.39%、34.48%。  

 国内新冠疫情处于低位，流感发病率有所抬升。2022 年 12 月 9 日以

来，各省份报告人群新冠病毒核酸及抗原阳性数及阳性率呈现先增加

后降低趋势，阳性人数 12 月 22 日达到高峰后波动下降，全国（不含

港澳台）发热门诊（诊室）就诊人数于 2022 年 12 月 23 日达到峰值

286.7 万人次，随后连续下降；2023 年 1 月 23 日后就诊人数呈现低位

波动，近日有所增加，3 月 2 日为 30.4 万人次,较峰值下降了 89.4%；

但近一月流感病毒阳性率呈上升趋势，2023 年第 8 周流感阳性率为

25.1%。  

 耗材集采持续推进，未来器械带量采购将成为行业常态。3 月 1 日，

国家医保局发布《关于做好 2023 年医药集中采购和价格管理工作的通

知》，要求扎实推进医用耗材集中带量采购，但集采并非“唯低价论”，

产品临床效果过硬、配套服务优秀、供应能力出众、竞争格局较好的

国产企业更易获取合理价格，借助集采快速提升市占率，实现业绩增

长，建议关注进口替代空间较大、具备自主研发能力的器械企业。 

 投资建议：自年初以来，既往因疫情压制的医疗需求持续回升，院内

手术量（如因疫情后延的择期手术）迎来回弹，院外消费医疗也有望

回温。院内需求方面，我们看好与可择期进行的诊疗活动相关的、具
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备自主创新能力的医疗器械研发平台化厂家，如迈瑞医疗、惠泰医疗、

开立医疗、澳华内镜、海泰新光等；院外需求方面，在全民健康意识

增强、人均收入持续增多背景下，我们关注疫情后期消费产品的需求

复苏，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、再生医学材料自主

研发企业正海生物等。 

 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 一周回顾 

1.1 行情回顾 

近一周（统计期间为 2023 年 2 月 27 日-2022 年 3 月 5 日），医药生物（申万）板块

涨幅为-0.46%，在申万 32 个一级行业中排名第 26 位，分别跑输沪深 300、上证指数、深

证成指、创业板指 2.17、2.33、1.01、0.19 百分点；医疗器械（申万）板块跌幅为-1.24%，

在 6 个申万医药二级子行业中排名最末，跑输医药生物（申万）0.82 百分点，跑输沪深

300 指数 2.95 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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近一周，医疗器械公司涨少跌多，行业涨幅排名靠前的个股有九强生物（6.60%）、

佰仁医疗（6.44%）、*ST 和佳（5.88%）、迈克生物（3.60%）、天臣医疗（3.52%）；跌幅排名

靠前的个股有祥生医疗（-13.65%）、迈普医学（-10.62%）、热景生物（-8.91%）、康拓医疗

（-8.70%）、福瑞股份（-7.12%）。  

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（%）  

300406.SZ 九强生物  6.60 688358.SH 祥生医疗 -13.65 

688198.SH 佰仁医疗  6.44 301033.SZ 迈普医学 -10.62 

300273.SZ *ST 和佳  5.88 688068.SH 热景生物 -8.91 

300463.SZ 迈克生物  3.60 688314.SH 康拓医疗 -8.70 

688013.SH 天臣医疗  3.52 300049.SZ 福瑞股份 -7.12 

688613.SH 奥精医疗  3.47 688393.SH 安必平  -6.14 

300676.SZ 华大基因  3.43 688085.SH 三友医疗 -5.77 

688389.SH 普门科技  3.18 688139.SH 海尔生物 -5.40 

300685.SZ 艾德生物  2.98 688161.SH 威高骨科 -5.22 

300453.SZ 三鑫医疗  2.74 688575.SH 亚辉龙  -4.98 

资料来源：同花顺，财信证券 

截止 2023 年 3 月 6 日，医疗器械板块 PE（TTM，整体法，剔除负值，下同）均值

为 18.80 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 25.82 倍；

医疗器械板块相对申万医药生物行业的平均估值折价 27.19%，相较于沪深 300、全部 A

股溢价 74.39%、34.48%。 

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 

 

截至 2023 年 3 月 3 日，医疗器械行业市场成交额占医药生物总成交额 18.21%；陆

港通医药行业投资 2032.81 亿元，环比上周减少 30.62 亿元，其中医疗器械持股占比上升

至 22.44%；个股方面，医疗器械板块持股市值前五名分别为迈瑞医疗、海尔生物、乐普

医疗、山东药玻、艾德生物，近一周净增持金额前五为三诺生物、东富龙、九强生物、

迈克生物、新产业，净减持金额前五为山东药玻、迈瑞医疗、健帆生物、圣湘生物、达

安基因。 

图 6： 2019 年以来医疗器械成交额及其占医药生物总成交额比例 

 

资料来源：同花顺，财信证券 
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图 7：近一周陆股通持股市值变化靠前公司（万元）  图 8：陆股通持股市值前十公司（亿元）（截至 3 月 6 日） 

 

 

 

资料来源：同花顺，财信证券  资料来源：同花顺，财信证券 

 

1.2 新冠数据跟踪 

国内新冠疫情处于低位，流感发病率有所抬升。2022 年 12 月 9 日以来，各省份报

告人群新冠病毒核酸及抗原阳性数及阳性率呈现先增加后降低趋势，阳性人数 12 月 22

日达到高峰后波动下降，全国（不含港澳台）发热门诊（诊室）就诊人数于 2022 年 12

月 23 日达到峰值 286.7 万人次，随后连续下降；2023 年 1 月 23 日后就诊人数呈现低位

波动，近日有所增加，3 月 2 日为 30.4 万人次,较峰值下降了 89.4%；但近一月流感病毒

阳性率呈上升趋势，2023 年第 8 周流感阳性率为 25.1%。 

 

图 9：全国报告人群新冠核酸阳性数及阳性率变化趋势  图 10：全国报告人群新冠抗原阳性数及阳性率变化趋势 

 

 

 

资料来源：中疾控，财信证券  资料来源：中疾控，财信证券 
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图 11：全国发热门诊（诊室）诊疗人数变化趋势  图 12：全国哨点医院流感样病例新冠和流感病毒阳性率 

 

 

 

资料来源：中疾控，财信证券  资料来源：中疾控，财信证券 

 

2 本周观点：耗材集采继续推进，关注国内医疗器械龙头企业  

3月1日，国家医保局发布《关于做好2023年医药集中采购和价格管理工作的通知》，

要求扎实推进医用耗材集中带量采购： 

（1）按照“一品一策”的原则开展新批次国家组织高值医用耗材集采。 

（2）做好脊柱类耗材集采中选结果落地执行，适时启动人工关节集采全国统一接续。 

（3）聚焦心内科、骨科重点产品，推进吻合器、超声刀等普外科耗材集采，继续探

索体外诊断试剂集采，各省份至少开展 1 批省级耗材集采。重点指导陕西牵头开展硬脑

（脊）膜补片、疝修补耗材省际联盟采购，河南牵头开展神经外科等耗材省际联盟采购，

安徽牵头开展体外诊断试剂省际联盟采购。 

（4）持续开展口腔种植价格专项治理。落地实施种植体系统集采结果，引导医疗机

构优先采购使用中选产品。四川医保局率先开展牙冠竞价挂网，其他省份及时跟进联动

四川的牙冠挂网价。 

耗材集采持续推进，与我们既往的判断一致，即为保障人民医疗服务水平，未来器

械带量采购将成为行业新常态。但值得关注的是，集采并非“唯低价论”，脊柱耗材集采、

电生理集采等政策均表明，我国集采是在保证临床效果的前提下，压缩渠道费用，给予

生产企业合理利润，除看重产品的临床效果外，也兼顾配送、供应等综合能力，总体而

言，产品临床效果过硬、配套服务优秀、供应能力出众、竞争格局较好的国产企业更易

获取合理价格，借助集采快速提升市占率，实现业绩增长，建议关注进口替代空间较大、

具备自主研发能力的器械企业。 

同时，自年初以来，既往因疫情压制的医疗需求持续回升，院内手术量（如因疫情

后延的择期手术）迎来回弹，院外消费医疗也有望回温。院内需求方面，我们看好与可

择期进行的诊疗活动相关的、具备自主创新能力的医疗器械研发平台化厂家，如迈瑞医

疗、惠泰医疗、开立医疗、澳华内镜、海泰新光等；院外需求方面，在全民健康意识增

强、人均收入持续增多背景下，我们关注疫情后期消费产品的需求复苏，建议关注受益
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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、再生医学材料自主研发企业正海生物等。 

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。 

3 重点行业及公司动态 

1.心脉医疗：2022 年归母净利润 3.57 亿元，同比增长 12.99% 

2 月 27 日公司发布 2022 年度业绩快报公告。报告期内公司营业总收入 8.97 亿元，

同比增长 30.95%；归母净利润 3.57 亿元，同比增长 12.99%；归母公司扣非净利润 3.24

亿元，同比增长 12.25%。报告期内，疫情反复对部分手术的开展产生一定影响，但是公

司的创新性产品在报告期内仍持续获得快速增长，进一步巩固和提高了公司在主动脉及

外周血管介入市场的竞争力。同时，随着公司创新性产品在国际市场的开拓力度不断加

大，海外业务收入亦获得快速增长。 

2.乐心医疗与微策生物达成战略合作，以完善数字化血糖监测慢病管理生态闭环 

近日，乐心医疗与杭州微策生物技术股份有限公司在中山举行了战略合作协议签约

仪式，这标志着双方正式建立起战略合作伙伴关系。未来，乐心医疗将与微策生物携手

共进，在全球范围内拓展血糖监测业务，共同助力国内血糖监测产品及服务的高质量发

展。 

    本次乐心医疗与微策生物的合作，将集成双方先进研发工艺技术以及渠道资源的核

心优势，拓展双方血糖监测产品的销售渠道及延伸医疗服务，以血糖监测产品为纽带，

完善数字化血糖监测慢病管理生态闭环。 

3.天天向上医疗“呼吸道球囊扩张导管”获批上市 

天天向上医疗全球独家开发的“呼吸道球囊扩张导管”获广东省药监局批准上市。

据介绍，呼吸道球囊扩张导管又称为“呼吸道急救多功能球囊扩张导管”（商品名：

LifeSupport™），专用于各种原因，如新冠肺炎、溺水等导致的呼吸道阻塞患者的急救，

由天天向上医疗历经近 3 年独立开发完成。 

据介绍，呼吸道急救多功能球囊扩张导管拥有多通道及多级扩张球囊。多通道使得

扩张、吸痰、给氧、活检等临床急救措施可在第一时间内同步进行。多级扩张球囊则涵

盖 8-20mm 不同规格，几乎能够满足大部分呼吸道的扩张需求。 

4.迈克生物：新产品“抗 Xa 测定试剂盒（发色底物法）”取得产品注册证书 

公司于近日收到四川省药品监督管理局颁发的《医疗器械注册证》，该产品为：“抗

Xa 测定试剂盒（发色底物法）”该产品用于体外定量测定人血浆样本中普通肝素和低分

子量肝素的抗 Xa 因子的活性。公告称，抗 Xa 测定试剂盒（发色底物法）有助于监测抗

凝处理的治疗效果，指导临床合理调整药物的剂量，属于公司临床检测凝血平台试剂新

产品。产品取得注册证进一步丰富了公司产品项目菜单，有助于提升公司市场综合竞争
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力，对市场的拓展以及公司未来的经营将产生积极影响。 

5.Medtronic MiniMed 混合闭环胰岛素输注系统获批上市 

国家药监局批准了 Medtronic MiniMed 生产的“混合闭环胰岛素输注系统”创新产品

进口注册申请。该产品具有两项主要核心技术：一是自动模式使用的混合闭环算法；二

是用于检查传感器状态的电化学阻抗谱技术，该技术可确保葡萄糖传感器有充分的准确

度。该产品可根据持续葡萄糖监测情况自动调整基础率胰岛素的输注，确保全天候的血

糖可控，便利糖尿病患者的生活。 

6.佳视诺徳获千万级天使轮融资，加快高端眼科器械国产化 

无锡佳视诺德医疗科技有限公司近日完成了千万级人民币的天使轮融资。本次投资

由元明新兆源独家投资。本轮融资将用于公司眼科核心产品的研发及市场拓展。 

佳视诺德以研制具有国际先进水平的眼科手术治疗器械及配套耗材作为切入点，产

品线规划包括玻切机、超乳机、人工晶体及准分子激光等，致力于研发制造高品质、高

精度、高安全性的眼科医疗器械，实施进口替代，同时还将构建健全完善的培训服务体

系，确保眼科手术治疗的安全操作及器械产品的规范使用。 
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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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