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1 医疗器械行业 3 月报：人工关节集采续约 1

号文发布，机制进一步完善 2024-03-07  

  

重点股票  
2022A 2023E 2024E 

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

 

迈瑞医疗 7.92 34.88 9.76 28.30 11.59 23.84 买入  

心脉医疗 4.31 41.54 5.95 30.09 7.85 22.81 买入  

福瑞股份 0.37 127.30 0.38 123.95 0.65 72.46 增持  

维力医疗 0.57 18.84 0.62 17.32 0.82 13.10 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 1.91%，在申万 32 个一

级行业中排名第 24 位，医疗器械（申万）板块涨幅为 1.21%，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）0.70 百分

点，跑赢沪深 300 指数 1.15 百分点。截止 2024 年 4 月 7 日，医疗器

械板块 PE均值为 29.97 倍，在医药生物 6 个二级行业中排名第 1，相

对申万医药生物行业的平均估值溢价 18.13%，相较于沪深 300、全部

A 股溢价 185.12%、125.35%。  

 北京发布医药创新支持文件，看好创新药械产业链。4 月 8 日，北京

市医保局发布“关于对《北京市医疗保障局等 9 部门北京市支持创新

医药高质量发展若干措施（2024）（征求意见稿）》公开征求意见的公

告”。本次征求意见稿从创新药械研、产、审、用全链条进行了政策支

持。此次文件的出台标志着政策层面对医药创新的全面支持和重视，

文件着力于提升创新医药临床研究质效、加速创新药械审评审批、促

进医药贸易便利化和创新医药临床应用、完善创新药械配备使用和多

元支付体系、强化创新医药企业投融资支持，政策的核心在于推动创

新链、产业链和政策链的深度融合，以及对创新药械研发、生产、审

批、使用和支付等全链条的系统性支持。此次文件的出台不仅体现了

政府对医药行业创新的坚定支持，也为创新药械的全面发展提供了全

方位的政策保障。通过这些措施的实施，我们预计医药行业的创新活

力将进一步激发，持续推动产业升级，具备自主创新能力的企业将长

期受益。  

 投资建议：集采规则趋于成熟，我们认为具备临床价值的创新产品可

在集采下快速放量，国产品牌有望凭借供应链优势、性价比与本土临

床创新在竞争中扩大市场份额，加速实现进口替代，并实现集中度提

升，我们看好具备自主创新能力与出海能力的医疗器械研发平台化厂

家，如迈瑞医疗、心脉医疗、开立医疗、澳华内镜、海泰新光等；同

时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
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创新型企业爱博医疗、家用器械企业鱼跃医疗等。 

 风险提示：行业竞争加剧，集采政策变化，政策力度不及预期等。 
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1 行情回顾 

近一月（统计期间为 2024 年 3 月 6 日-2024 年 4 月 7 日），医药生物（申万）板块涨

幅为 1.91%，在申万 32 个一级行业中排名第 24 位，分别跑赢沪深 300、上证指数、深证

成指、创业板指 1.85、1.20、0.55、1.54 百分点；医疗器械（申万）板块涨幅为 1.21%，

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）0.70 百分点，跑赢沪

深 300 指数 1.15 百分点。 

图 1：近一月申万一级子行业涨跌幅（%） 

 

资料来源：同花顺，财信证券 

 

图 2：近一月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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近一月板块内标的涨跌互现，涨跌幅排名靠前的个股有三鑫医疗（27.39%）、硕世生

物（20.57%）、爱威科技（17.15%）、英科医疗（16.39%）、尚荣医疗（16.36%）；跌幅排名靠

前的个股有爱博医疗（-19.61%）、新产业（ -19.20%）、威高骨科（-17.49%）、九强生物（-14.17%）、

安图生物（-14.00%）。  

表 1：近一月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（%）  

300453.SZ 三鑫医疗  27.39 688050.SH 爱博医疗 -19.61 

688399.SH 硕世生物  20.57 300832.SZ 新产业  -19.20 

688067.SH 爱威科技  17.15 688161.SH 威高骨科 -17.49 

300677.SZ 英科医疗  16.39 300406.SZ 九强生物 -14.17 

002551.SZ 尚荣医疗  16.36 603658.SH 安图生物 -14.00 

300562.SZ 乐心医疗  15.43 603392.SH 万泰生物 -13.31 

688607.SH 康众医疗  15.26 300396.SZ 迪瑞医疗 -12.96 

603976.SH 正川股份  15.13 300244.SZ 迪安诊断 -12.48 

300753.SZ 爱朋医疗  14.90 832278.BJ 鹿得医疗 -11.92 

300206.SZ 理邦仪器  14.42 002030.SZ 达安基因 -10.78 

资料来源：同花顺，财信证券 

截止 2024 年 4 月 7 日，医疗器械板块 PE（TTM，整体法，剔除负值，下同）均值

为 29.97 倍，在医药生物 6 个二级行业中排名第 1，申万医药生物板块 PE 为 25.37 倍；

医疗器械板块相对申万医药生物行业的平均估值溢价 18.13%，相较于沪深 300、全部 A

股溢价 185.12%、125.35%。 

图 3：近一月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 

 

近一月，医疗器械行业市场成交额占医药生物总成交额比例为 16.10%，医药行业公

募机构持股 3482.54 亿元，其中医疗器械持股 993.39 亿元，占比为 28.52%。个股方面，

医疗器械板块持股市值前五名分别为迈瑞医疗、山东药玻、新产业、联影医疗、鱼跃医

疗，近一周持股比例净增前五为惠泰医疗、艾德生物、福瑞股份、安图生物、山东药玻，

持股比例净减前五为翔宇医疗、爱博医疗、春立医疗、理邦仪器、威高骨科。 

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：近一月陆股通持股比例变化靠前公司  图 8：陆股通持股市值前十公司（亿元）（至 4 月 7 日） 

 

 

 

资料来源：同花顺，财信证券  资料来源：同花顺，财信证券 

 

2 行业观点：北京发布医药创新支持文件，看好创新药械产业链  

2024 年 4 月 7 日，北京市医疗保障局发布“关于对《北京市医疗保障局等 9 部门北

京市支持创新医药高质量发展若干措施（2024）（征求意见稿）》公开征求意见的公告”。

本次征求意见稿从创新药械研、产、审、用全链条进行了政策支持： 

研发：支持立项审查、伦理审查、合同审查的同步开展，临床试验启动整体用时压

缩至 28 周以内；组建 10 家以上区域临床研究联合体，鼓励社会资本投资建设研究型医

院，扩大医学伦理审查互认范围，提高牵头单位伦理审查的质量与效率。 

审批：创新药械审评审批加速；对创新医疗器械企业的审评服务前置；争取国家相

关部门支持，建立临床急需进口药械审批绿色通道；2024 年新增 10 个创新医疗器械获批

上市等。 

临床使用：取消医疗机构药品数量限制；推动建立医疗机构药事会规范化流程，全

年药事会召开不少于 4 次；加强学术交流活动,鼓励临床应用研究,及时形成专家共识；对

创新技术项目优先启动统一定价论证程序，同步研究纳入医保支付，优化药品阳光采购

挂网流程，支持创新药械在京津冀地区使用。 

支付端：完善 CHS-DRG 付费新药新技术除外支付机制，对符合条件的新药新技术

费用，不计入 DRG 病组支付标准，单独支付；鼓励商业保险公司与医疗机构、医药企业

合作开发商业健康保险产品。 

投融资：利用北京市医药健康产业投资基金吸引社会投资，引导金融体系为创新医

药企业提供全方位的金融服务，加强企业上市储备和服务，强化创新医药企业投融资支

持。 

此前国家医保局在《对十三届全国人大五次会议第 8013 号建议的答复》中指出，指

导各地及时将符合条件的创新医用耗材按程序纳入医保支付范围，在推进医保支付方式

改革，确定 DRG/DIP 支付标准等环节，对创新器械等按相关规定和程序予以支持。此次
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文件的出台标志着政策层面对医药创新的全面支持和重视，文件着力于提升创新医

药临床研究质效、加速创新药械审评审批、促进医药贸易便利化和创新医药临床应

用、完善创新药械配备使用和多元支付体系、强化创新医药企业投融资支持，政策

的核心在于推动创新链、产业链和政策链的深度融合，以及对创新药械研发、生产、

审批、使用和支付等全链条的系统性支持。此次文件的出台不仅体现了政府对医药

行业创新的坚定支持，也为创新药械的全面发展提供了全方位的政策保障。通过这

些措施的实施，我们预计医药行业的创新活力将进一步激发，持续推动产业升级，

具备自主创新能力的企业将长期受益。 

投资建议：集采规则趋于成熟，我们认为具备临床价值的创新产品可在集采下快速

放量，国产品牌有望凭借供应链优势、性价比与本土临床创新在竞争中扩大市场份额，

加速实现进口替代，并实现集中度提升，我们看好具备自主创新能力与出海能力的医疗

器械研发平台化厂家，如迈瑞医疗、心脉医疗、维力医疗、福瑞股份、澳华内镜、海泰

新光等；同时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、家

用器械企业鱼跃医疗等。 

风险提示：行业竞争加剧，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 

春立医疗：申请多孔钽组配式非水泥单髁假体专利 

近日国家知识产权局公告，公司申请“一种多孔钽组配式非水泥单髁假体“专利，

申请日期为 2023 年 11 月。本发明属于关节假体置换技术领域，公开了一种多孔钽组配

式非水泥单髁假体，包括股骨踝基体和胫骨平台托基体，胫骨平台托基体的顶部设有胫

骨平台垫，胫骨平台垫与股骨踝基体具有的关节摩擦面活动配合，且胫骨平台托基体的

底部设有固定部，股骨踝基体的内侧设有至少一个股骨髁固定柱；其中，所述股骨髁固

定柱的外侧套设有骨长入部件，骨长入部件均由多孔钽材料制成；所述固定部的至少部

分也由多孔钽材料制成。本发明能够更好的恢复人体的生理结构，通过在股骨踝基体的

股骨髁固定柱上设置由多孔钽材料制成的骨长入部件，多孔钽材料可使得患者术后具有

更快的骨长入速度，且能够分别在单髁假体与患者骨头的两个连接处通过更快的骨长入

速度而获得更高的稳定性。 

利德曼：子公司取得一项体外诊断试剂医疗器械注册证 

3 月 13 日晚间公司公告，全资子公司德赛诊断系统（上海）有限公司于近日取得由

上海市药监局颁发的一项体外诊断试剂医疗器械注册证。产品名称为游离脂肪酸测定试

剂盒（酶法），可以准确测定患者体内游离脂肪酸水平，为糖尿病、心血管疾病等疾病的

早期筛查、诊断及治疗效果评估提供支持。 
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山东药玻：鲁中投资累计质押 5952 万股股份 

3 月 18 日晚间公告，公司股东山东鲁中投资有限责任公司于 3月 15 日将其所持有

的 320 万股本公司股份质押，占公司总股本比例为 0.48%，质权人为青岛银行股份有限

公司淄博分行。截至公告日，山东鲁中投资有限责任公司合计持有 1.29 亿股公司股份，

累计质押5952万股；累计质押股份占公司总股本的8.97%，占该股东持股数的46.00%。 

戴维医疗：子公司一次性使用腹腔镜用穿刺器套装获得医疗器械注册申请受理 

3 月 21 日公告，公司的全资子公司维尔凯迪近日取得由浙江省药品监督管理局颁发

的 1 项《受理通知书》，产品名称为一次性使用腹腔镜用穿刺器套装，主要用于供腹腔镜

检查和手术过程中，对人体腹壁组织穿刺，建立腹腔手术的工作通道用。该产品可广泛

应用于妇产科、普外科、肝胆外科、胃肠外科和泌尿外科等科室。 

惠泰医疗：2023 年实现收入 16.50 亿元，同比增长 35.71% 

近日公司发布 2023 年年度报告，公司 2023 年实现营业收入 16.50 亿元,同比增长

35.71%；实现归母净利润 5.34 亿元,同比增长 49.13%；实现扣非归母净利润 4.68 亿元,同

比增长 45.54%。单季度看，公司 2023Q4 实现收入 4.37 亿元,同比增长 32.80%；实现归

母净利润 1.31 亿元,同比增长 34.11%；实现扣非归母净利润 1.08 亿元,同比增长 21.78%。 

公司销售规模持续扩大，2023 年公司各产品线较上年同期均有不同程度增长。公司

电生理业务实现收入 3.68 亿元,同比增长 25.51%;冠脉通路类业务实现收入 7.91 亿元，同

比增长 38.98%；外周介入类业务实现收入 2.56 亿元,同比增长 40.36%；非血管介入类业

务实现收入 0.16 亿元；OEM 业务实现收入 2.10 亿元，同比增长 31.67%。 

报告期内，公司境内业务保持较快增长，实现境内收入 14.08 亿元，占主营业务收入

比例为 85.74%。国际业务积极拓展经销商，加大市场推广，专注于国际临床学术交流和

产品临床应用的专家经验分享，持续增加国际专家对公司产品的认可和信心，报告期虽

受国际战争、汇率波动、欧盟 MDR 指令切换等因素影响，国际业务仍实现大幅增长，境

外收入实现 2.34 亿元，占主营业务收入比例为 14.26%，占比进一步提升。 

威高骨科：2023 年实现收入 12.84 亿元,同比下降 37.63% 

近日公司发布 2023 年报，公司 2023 年实现收入 12.84 亿元,同比下降 37.63%;实现归

母净利润 1.12 亿元,同比下降 81.30%;实现扣非归母净利润 1.08 亿元,同比下降 81.68%。

分产品线看，脊柱业务实现收入 4.72 亿元,同比下降 48.49%；创伤业务实现收入 1.95 亿

元,同比下降 53.89%；关节业务实现收入 2.89 亿元,同比下降 35.29%；运动医学和组织修

复业务实现收入 2.27 亿元,同比增长 3.3%。报告期内公司业绩下滑主要系骨科产品带量

采购落地执行，受集采降价和渠道存货补差的影响，产品销售价格下降，导致报告期营

业收入下降。 

英诺特：2024Q1 预计归母净利润同比预增 156.42%-186.15% 

近日公司发布业绩预告，预计 2024Q1 实现营业收入 2.57 亿元至 2.85 亿元，同比增
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长 91.06%-111.88%；归母净利润 1.38 亿元至 1.54 亿元，同比增长 156.42%-186.15%。报

告期内，受益于国家分级诊疗体系不断推进、多项呼吸道相关临床实践指南及专家共识

发布、患者早诊早治的就诊意识提升以及公司加大等级医院及基层医疗市场的开拓力度

等因素，公司 2024 年第一季度市场开拓保持较好态势。 

三鑫医疗：子公司漏血监测器通过创新医疗器械审查 

4 月 8 日公告，近日，公司控股子公司江西钶维肽生物科技有限公司（钶维肽）收到

江西省药监局下发的《江西省第二类医疗器械创新产品注册审查结果表》，其自主研发的

一项产品“漏血监测器”获得江西省第二类医疗器械创新产品注册审查批准。该产品专

门用于监测和报警患者穿刺部位的血液泄漏。通过及时发现血液透析过程中的穿刺点渗

血和内瘘针滑脱，该设备有助于降低医疗事故发生率，提高血液透析的安全性和患者满

意度。 

键凯科技：注射用交联透明质酸钠凝胶注册申请获得受理 

4 月 8 日公告，近日，公司全资子公司天津键凯科技有限公司自主研发的注射用交联

透明质酸钠凝胶(项目代码：JK-2122H)提交注册申请并获国家药品监督管理局医疗器械

技术审评中心正式受理。 

公司自主研发的注射用交联透明质酸钠凝胶是公司基于聚乙二醇(PEG)修饰技术自

主研发的新型 3 类无源植入器械，主要适用于通过皮下注射纠正中重度鼻唇沟皱纹以获

得理想的面部轮廓矫正。该产品使用新型 PEG 衍生物作为交联剂取代传统的 BDDE、DVS

等交联剂。PEG 衍生物极佳的生物安全性可以避免交联剂残留带来的潜在的毒性与致敏

等风险;同时，PEG 衍生物与透明质酸交联形成的凝胶具有更为立体的空间结构和更为优

良的物理性能，在保证良好的支撑力的同时可以提高凝胶与皮下组织的融合性，为提供

更理想的临床面部轮廓矫正效果。 
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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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