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第五批高值耗材国采中选结果公布，企业中标情况良好 
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行业涨跌幅比较  
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医疗器械 -2.75 19.35 -11.18 

沪深 300 -1.24 22.89 17.81 
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相关报告 
 

1 医疗器械行业 12 月报：检验检查结果互认政

策出台，关注医疗设备及 IVD 行业投资机会

2024-12-04 

2 医疗器械行业点评：《关于进一步推进医疗机

构检查检验结果互认的指导意见》发布，国产企

业有望受益 2024-12-03 

3 医疗器械行业 11月报：2024Q3板块业绩承压，

后续有望迎来业绩复苏 2024-11-08 
   

重点股票  
2023A 2024E 2025E 

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

 

心脉医疗 3.99 29.61 3.95 29.98 5.03 23.51 买入  
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 事件：第五批国家组织高值医用耗材集中带量采购（以下简称集采）

公布中选结果，此次集采纳入人工耳蜗、外周血管支架两类产品，需

求量分别为 1.1 万套、25.8 万个。  

 降幅温和，外资参与积极性高，产品供应丰富多元。本次集采延续第

四批国家高值耗材的风格，降幅较为温和，人工耳蜗类耗材最高降幅

（相对于最高申报价）为 40.27%，由上海力声特报出；外周血管支架

类耗材最高降幅为 58.55%，由美国康蒂思报出。此外，还有柯惠、雅

培、波士顿科学、德国百多力等知名外资企业中选，以及心脉医疗、

归创通桥、先健科技等内资企业中选，产品供应丰富多元。本次集采

外资企业参与积极性高，在所有 4 个组别（人工耳蜗及 3 个外周血管

支架组）均由头部外资企业以第一名中选。  

 强化创新支持，根据产品特征折算竞价系数。本次国采在价格竞争的

基础上，进一步纳入了对不同特征产品的临床价值的考量，按照质量、

功能与价格相匹配的原则，根据产品特征折算系数，将申报价格折算

后竞价比价，避免了单纯以低价为标准的评价方式。分配协议采购量

时，同部位同特征产品优先，为独家创新产品保留选择权，保障其市

场地位和创新动力。 

 复活机制上新增二次报价，进一步稳定中选预期。在既往复活机制基

础上，此次集采引入二次报价机制，第一次报价中低价入围且满足比

价关系的企业以规则一中标；入围但不满足比价关系、以及未入围的

企业可分别根据第一次结果再次报价，通过规则二或规则三复活中标；

协议采购量分配向第一次报价中的低价企业倾斜。相比以往保底降幅

的复活机制，规则二、规则三的新设定让企业报价更有余地，增加了

企业的竞争机会，使更多的企业能够参与到采购过程中，从而促进市

场竞争的充分性和公平性，且更大程度上保障临床医疗机构和患者的

需求。  

 投资建议：集采规则趋于温和成熟，综合考虑产品质量、市场份额、

供应与配套服务等，充分考虑医疗机构使用习惯、给予临床更大选择

空间、稳定临床使用格局；创新激励机制不断完善，集采方案尊重创

新，给予高临床价值产品一定溢价，医保支付向创新药械倾斜；整体

来看，集采非绝对“唯低价论”，中选价格核心决定因素为产品竞争

格局与内在临床价值。此次集采落地后，将提升人工耳蜗和外周血管
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介入产品的临床可及性，有效推动患者需求释放，促进行业发展增长，

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，维持行业“领先

大市”评级，建议关注国内血管介入龙头企业心脉医疗。 

 风险提示：行业竞争加剧，国际贸易摩擦，行业政策变化等风险。 
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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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