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行业走势图 

周观点：耗材板块重点推荐：业绩好、格局明、出海
快 
 

行业动态 

2024 年 2 月 28 日，安徽省医药价格和集中采购中心发布《关于开展二十五
省（区、兵团）2023 年体外诊断试剂省际联盟集中带量采购拟中选产品有
关价格填报的通知》，根据《2023 年体外诊断试剂省际联盟集中带量采购文
件(采购文件编号：IVDLM—2023—01)》相关带量采购价要求，决定对拟中
选产品的全国省级挂网最低价等价格开展填报，填报时间为 2024 年 2 月 28
日—3 月 5 日。 

2024 年 2 月 29 日，国家医疗保障局党组书记、局长章轲赴北京市调研医疗
保障工作，实地考察了首都医科大学附属北京妇产医院、北京大学人民医院、
首都医科大学附属北京儿童医院，详细了解辅助生殖纳入医保、国谈药品和
集中采购药品耗材落地、儿童医疗保障和儿科医疗服务发展等方面的情况，
并与医院工作人员、医保部门同志和参保患者进行了交流。 

 

市场观察 

本周医药生物板块上涨 1.72%（排名 14/31），年初至今板块下跌 10.05%（排
名 29/31），本周医药板块整体保持上涨。 

 

耗材板块重点推荐——业绩好、格局明、增速快 

业绩好。耗材公司公布业绩快报，IVD、电生理、骨科等细分板块经营趋势
显著改善。展望一季度，低基数叠加检验试剂和手术耗材具备较强的刚需属
性，一季度各公司业绩有望取得亮眼表现。 

格局明。医疗器械、IVD 等已经完成阶段性业务调整（带量采购），未来可
实现价稳量升。集采后竞争格局有望持续优化，国产化率有望加速提升。长
期来看，我们认为耗材的需求在老龄化速度加快的大背景下，手术量和渗透
率的提升仍有较大空间，企业业绩持续增长的动能充沛。 

出海快。中国制造厚积薄发，研发、生产、销售全线发力：中国医疗器械产
业出海经历了进口品牌的进入、国内企业的学习模仿、以及行业赶超等阶段。
海外市场持续开拓，化学发光、骨科等细分领域的国际化已经初具规模，部
分企业海外收入增速达到 50%以上，出海前景广阔。 

建议关注： 

1）IVD：迈瑞医疗、新产业、亚辉龙、圣湘生物、安图生物、英诺特、普
门科技、万孚生物、迪瑞医疗； 

2）心内耗材：惠泰医疗、微电生理、心脉医疗、赛诺医疗； 

3）骨科：春立医疗、三友医疗、大博医疗、爱康医疗； 

4）介入耗材：南微医学、安杰思、戴维医疗； 

5）眼科耗材：爱博医疗； 

 

风险提示：市场震荡风险，研发进展不及预期，个别公司外延整合不及预期。 
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周观点：耗材板块重点推荐——业绩好、格局明、增速快 

行业动态 

2024 年 2 月 28 日，安徽省医药价格和集中采购中心发布《关于开展二十五省（区、兵团）
2023 年体外诊断试剂省际联盟集中带量采购拟中选产品有关价格填报的通知》，根据《2023

年体外诊断试剂省际联盟集中带量采购文件(采购文件编号：IVDLM—2023—01)》相关带
量采购价要求，决定对拟中选产品的全国省级挂网最低价等价格开展填报，填报时间为
2024 年 2 月 28 日—3 月 5 日。 

2024 年 2 月 29 日，国家医疗保障局党组书记、局长章轲赴北京市调研医疗保障工作，实
地考察了首都医科大学附属北京妇产医院、北京大学人民医院、首都医科大学附属北京儿
童医院，详细了解辅助生殖纳入医保、国谈药品和集中采购药品耗材落地、儿童医疗保障
和儿科医疗服务发展等方面的情况，并与医院工作人员、医保部门同志和参保患者进行了
交流。 

市场观察 

本周医药生物板块上涨 1.72%（排名 14/31），年初至今板块下跌 10.05%（排名 29/31），本
周医药板块整体保持上涨。 

耗材板块重点推荐——业绩好、格局明、增速快 

业绩好。耗材公司公布业绩快报，IVD、电生理、骨科等细分板块经营趋势显著改善。展
望一季度，低基数叠加检验试剂和手术耗材具备较强的刚需属性，一季度各公司业绩有望
取得亮眼表现。 

表 1：耗材部分耗材公司业绩快报情况 

公司名称 所属行业 市值 

（亿

元） 

2023

年收

入增

速（%） 

2023 年

归母净

利润增

速（%） 

2024 年 

收入增

速预测

（%） 

2024 年

归母净

利润增

速预测

（%） 

2024

年预

测 PE 
 

业绩快报亮点 

亚辉龙 IVD 144 -49% -65% 6% 38% 29 

非新冠自产收入 13.2 亿元（+46%），其中
非新冠自产化学发光收入 11 亿元
（+50%）。 

圣湘生物 IVD 122 -84% -81% 53% -26% 46 

Q4 单季营收 3.74 亿元（qoq+ 82.54%）；
常规试剂销售收入 7.84 亿元，同比超
150% 

普门科技 IVD 77 17% 30% 37% 31% 19 
体外诊断业务前期在国内外装机的检测
设备配套试剂大幅上量 

英诺特 IVD 46 7% 16% 27% 46% 18 
2023 年非新冠收入 4.16 亿元，同比增长
205.49% 

惠泰医疗 电生理 297 36% 50% 35% 29% 43 
借助国家及各级省市带量采购实现快速
的医院覆盖及渗透；积极拓展海外市场 

微电生理
-U 

电生理 116 26% 84% 46% 717% 261 
2023 海外收入同比增长超过 50%；三维
心脏电生理手术累计突破 5 万例 

心脉医疗 介入耗材 146 32% 38% 33% 26% 25 
2023 年海外销售收入增长同比超过 50%；
Talos®及 Fontus®支架增长较快 

赛诺医疗 介入耗材 39 78% 70% 52% 130% 296 

冠脉介入（2 款冠脉支架产品进入集采）
及神经介入中颅内支架产品同比大幅增
长 

春立医疗 骨科 64 1% -10% 33% 32% 20 

持续对关节、脊柱、运动医学的创新研发，
加快推进新材料、齿科、PRP 制备系统、
机器人等战略布局 
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三友医疗 骨科 40 -29% -52% 57% 89% 24 
依托法国 Implanet 公司持续推进国际化
业务 

南微医学 内镜耗材 132 22% 47% 26% 29% 22 消化内镜诊疗耗材的采购需求放量明显 

安杰思 内镜耗材 46 37% 50% 34% 21% 18 
加大海外客户开发力度，从客户数量及覆
盖区域均实现较好增长 

资料来源：各公司公告，wind，天风证券研究所 

格局明。医疗器械、IVD 等已经完成阶段性业务调整（带量采购），未来可实现价稳量升。
集采后竞争格局有望持续优化，国产化率有望加速提升。长期来看，我们认为耗材的需求
在老龄化速度加快的大背景下，手术量和渗透率的提升仍有较大空间，企业业绩持续增长
的动能充沛。 

表 2：历次国家高值耗材集采项目规则 

采购项目 第一批(冠脉支架) 第二批(人工关节) 第三批（骨科脊柱） 第四批（人工晶体、运动医学） 

带量比例 80% 90% 90% 80% 

分组规则 不分组 分 A、B 组 分 A、B、C 组 分 A、B 组 

报价规则 
报所有产品，不含

伴随服务 

报实际代表品，包含伴随服
务 

报实际代表品，包
含伴随服务 

报所有产品，包含伴随服务 

中选规则 
熔断比例:1.8 倍；无

复活机制 

熔断比例:1.5 倍；B 组复活 A

组；质量较差组复活质量较
优组；同时满足≤有效申报

价 50% 

熔断比例:1.3 倍；B

组复活 A 组；≤有
效申报价 40% 

同竞价单元内以企业为单位开展竞
价，不同竞价单元按基本相同的中选
规则，通过价格竞争产生中选企业 

分量规则 
需求量 80%+二次

分配量 

需求量 70%-100%+；二次分
配量；鼓励跨类别分量 

需求量
50%-100%+；二次
分配量；鼓励跨类

别分量 

按照量价挂钩原则，中选产品按照报
价由低到高进行排名， 根据排名先后

梯度分配基础量 

平均降幅 93% 82% 84% 70% 

资料来源：中国医疗保障公众号，国家组织高值医用耗材联合采购平台，智采科技公众号，中国医疗保险公众号等，天风证券研究所 

表 3：已纳入集采（国采+省采）的耗材梳理 

项目名称 最早纳入省际联盟时间 联盟 最早纳入国采时间 

冠脉支架   2020 年 10 月 

骨科人工骨科关节   2021 年 06 月 

骨科脊柱类   2022 年 07 月 

骨科运动医学类   2023 年 11 月 

人工晶体 2020 年 04 月 京津冀“3+N”联盟 2023 年 11 月 

冠脉扩展球囊 2020 年 08 月 重庆等 3 省（市）联盟  

骨科创伤类 2021 年 05 月 河南等十二省（区、市）联盟  

冠脉导引导丝 2021 年 06 月 内蒙古等八省二区及“部分省份”  

起搏器类 2021 年 09 月 京津冀“3+N”联盟  

静脉留置针 2021 年 10 月 渝琼滇黔宁桂新新疆兵团联盟  

腔镜吻合器 2021 年 10 月 渝琼滇桂青豫新新疆兵团联盟  

超声刀头 2021 年 11 月 “十省四区”联盟及其他地区  

冠脉导引导管 2021 年 11 月 江西等九省（区、市）联盟  

心脏介入电生理 2022 年 10 月 福建等 27 省（自治区）联盟  

口腔正畸托槽 2022 年 10 月 陕西等 16 省际联盟(区、兵团)  

弹簧圈类 2022 年 11 月 吉林等省际联盟  

肝功生化类检测试剂 2022 年 11 月 江西等 23 省际联盟  

神经介入类、通用介入类、

外周介入类、神经外科类 

2022 年 12 月 河南等 18 省(自治区)联盟  

腔镜切割吻/缝合器类 2022 年 12 月 福建等 15 省(自治区)联盟  
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项目名称 最早纳入省际联盟时间 联盟 最早纳入国采时间 

骨水泥类 2023 年 05 月 京津冀“3+N”联盟  

肾功和心肌酶生化类检测试

剂 

2023 年 11 月 江西等 24 省际联盟  

传染病八项（酶联免疫法和

化学发光法）等体外诊断试

剂集中带量采购 

2023 年 11 月 安徽等 25 省（区、兵团）体外诊断试剂省

际联盟 

 

止血夹 2023 年 12 月 京津冀“3+N”联盟  

资料来源：周明珍等，《2021 年高值医用耗材带量采购情况分析与趋势展望》，中国医疗保障公众号，天津市医药采购中心公众号，中国医疗器械采购公共服务平台

公众号等，天风证券研究所 

出海快。中国制造厚积薄发，研发、生产、销售全线发力：中国医疗器械产业出海经历了
进口品牌的进入、国内企业的学习模仿、以及行业赶超等阶段。海外市场持续开拓，化学
发光、骨科等细分领域国际化已经初具规模，部分企业海外收入增速达到 50%以上（2022

年数据），出海前景广阔。 

表 4：部分高值耗材公司出海情况 

公司名称 出海成绩 
2022 年海外收入

（亿元） 

2022 年海外
收入占比（%） 

2022 年海外收
入增速（%） 

2022 年总收
入增速（%） 

亚辉龙 
抗原、三联检等自有产品销往超过 100 个
国家及地区 

17.3 

（包括新冠业务） 
44% 868% 238% 

春立医疗 
人工关节等骨科品种已经取得十九个国
家的注册证 

1.1 9% 110% 8% 

微电生理
-U 

压力导管等电生理仪器出口至法国、意大
利、西班牙、俄罗斯、韩国等 31 个国家
和地区 

0.4 17% 77% 37% 

心脉医疗 

共覆盖 29 个国家及地区，Castor®分支型
主动脉覆膜支架、Minos®腹主动脉覆膜
支架、Hercules® Low Profile 直管型覆膜
支架已经在海外完成首例植入 

0.5 6% 75% 31% 

惠泰医疗 
出口至美国、日本、欧盟、拉美、中东、
俄罗斯独联体地区及非洲等国家或地区 

4.0 19% 74% 21% 

资料来源：wind，各公司公告，中关村通州园公众号，天风证券研究所 

注：出口国家及注册证数据截至 2023 年 11 月 
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