
分析师：谭国超（S0010521120002，tangc@hazq.com）

分析师：李婵（S0010523120002，lichan@hazq.com）

2025年3月18日

华安证券研究所

手术机器人：高端医疗器械领域的“明珠”，重

构现代外科手术体系



华安证券研究所

华安研究• 拓展投资价值 

2

核心要点

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 第一，手术机器人是高端医疗器械领域的“明珠”，正在重构现代外科手术体系，将外科手术带入手术机器人辅助手术时
代。手术机器人具有微创操作、灵活度高、三级高清成像、滤震、学习周期短、减少辐射等优点，能切实解决医疗的临床
需求。手术机器人通常应用在普外科、骨科、泌尿外科、妇科、胸外科、神经外科和心外科等领域，应用场景也正从普适
性手术向专科化、高难度术式延伸。

 第二，从技术角度看，得益于5G、AI智能技术的发展，未来，小型化、轻量化、模块化将成为手术机器人的发展趋势。
而且AI技术快速发展，也促进自主手术机器人更快速发展，在未来可能会进一步减轻外科医生的工作负担。

 第三，从商业化角度看， “设备+耗材+服务”模式跑通，直觉外科打造行业典范。随着设备装机增加，手术量稳健上升，
客户持续购买耗材和服务，医院/医生对设备的依赖度提升，同时通过软件和系统技术迭代优化使用体验，客户粘性得以
长久保持。海外市场达芬奇手术机器人母公司直觉外科全球累计装机超10000台，近20年收入体量从1.39亿美元增长到83.52
亿美元（复合增速约23%），且其销售净利率长期保持在25-30%区间，市值一度超2000亿美元，目前为美国医疗设备及用
品行业市值排名第二的大公司。

 第四，国产手术机器人发展相对较晚，正处在快速追赶中，并且在加快出海进程。如微创机器人在国际市场仅用1年时间，
拓展了亚洲、非洲、拉美、欧美等市场，取得超过20台商业化订单。

 投资建议：关注手术机器人板块上市公司，如微创机器人-B、天智航-U。
 风险提示：手术机器人商业化进展不及预期；手术机器人的临床事故风险；行业竞争加剧风险。
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1.1手术机器人形态各异，种类繁多

资料来源：健康界研究院，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 手术机器人：手术机器人是在微创手术领域辅助人类对医疗器械进行精准控制的一种医疗服务机器人。根据应用领
域，可将手术机器人分为骨科手术机器人、神经外科手术机器人、血管介入治疗机器人和内窥镜手术机器人。

常见手术机器人列示
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1.2手术机器人推动外科手术进入机器人辅助手术时代

资料来源：动脉网，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 机器人辅助手术快速商业化：从19世纪下半叶至今，伴随着医学技术的快速进步，外科手术逐步从“哪里不好切哪里”
的野蛮期进入到“修复与更换”手术的精细时代，手术室也充满了各种复杂辅助器械和高科技装备。现在，手术室正
在向着数字化、智能化、机器人化的方向发展，让手术变得更微创、更精准、更安全、更高效，也更加人性化。机器
人手术真正走向商业化是2000年达芬奇手术机器人获批以后。

 中国手术机器人的发展较晚。2010 年中国首台自主知识产权的骨科手术机器人诞生，其仅适用于长骨骨折的手术处理。
2010年后，受国家政策支持，中国各大高校、研究所及企业皆加大对手术机器人的研发力度。2015年后国内各科室手
术机器人研发进入百花齐放阶段。

历史上重要的手术机器人诞生时间

时间 手术机器人型号 研发机构 应用范围

1985年 Puma560 美国洛杉矶医院 脑组织活检中探针的导向定位

1992年 ROBODOC 美国ISS公司 髋关节整体置换手术

1987年 NeumMate 美国ISS公司 神经外科立体定向手术中的导向定位

1989年 PROBOT 英国皇家学院机器人技术中心 前列腺切除术

1993年 HIFU 法国Edouard Herriot医院 前列腺癌

1996年 Aesop 美国Computer Motion公司 微创手术

1996年 Zeus 美国Computer Motion公司 微创手术

2000年 达芬奇 美国Intuitive Surgical公司 外科手术 
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1.3手术机器人扩展医生的能力边界

资料来源：微创手术机器人公司招股说明书，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 降低医生的学习曲线：与医生手工操作比，机器人的机器手定位更准确、更有力，手术过程中外科医生不必长时间
站在病人周围，避免长时间手术疲劳，机械手也不会有人体手的手臂颤动，这使得外科医生能够在较小的手术空间
内流畅及精准地移动手术器械，这在高难度手术中不可或缺。同时手术机器人可以辅助实现远程手术，拓展各家医
院的远程诊疗中心，解决“飞刀”手术的合规难题。

手术机器人辅助手术的临床优势

特点 开放手术 传统微创手术 机器人辅助微创手术

成像方式 祼眼 二维图像 三维高清图像

进行复杂手术的能力 高 低 高

手术结果的稳定性 低 低 高
操作精准 较高 低 高
高灵活度 低 较低 高

震颤滤除的器械运动 偏低 偏低 高

伤口创面小且恢复快 偏低 较高 高

出血少且术后并发症少 偏低 较高 高

降低外科医生疲惫 偏低 偏低 较高
减少幅射暴露 偏低 偏低 高
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1.4机器人辅助手术加速患者恢复，缩短住院周期

资料来源：刘文涵等，机器人与腹腔镜直肠癌全系膜切除术短期
疗效对比分析，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 创口小、出血少、病人恢复周期短：与开放手术的大切口相比，病人在机器人微创手术中一般仅有一个或几个小切
口，用来放入手术器械，手术能以精准及微创伤的方式完成，大幅减少失血及术后并发症的风险，使得病人更快康
复。

2组病例术后结果比较2组病例术中结果比较
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1.5商业模式走通，“设备+耗材+服务”搭建竞争壁垒

资料来源：直觉外科公司公告，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 从手术机器人的销售产品形态来看，主要分为三个部分：设备系统、技术服务和耗材三部分。 系统就是整机销售，即手
术机器人本身，包括硬件和软件。 

 设备/系统：通常以一次性的价格向医院出售手术机器人；近些年厂家也在发展租赁模式，以降低医院设备采购资金压力；
 耗材/仪器配件：手术过程中与机器人配套使用的器械，例如机械臂这种高值耗材，与手术量规模成正比；
 服务：即与手术机器人销售相关的服务，例如维护保养及医生培训服务等。

直觉外科2014-2024年收入占比及规模（亿元）

10.7 11.98 13.96 16.37 19.62 24.08 24.56 31.01 35.18 42.77 50.79
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0%

20%

40%

60%

80%

100%

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

仪器及配件 系统 服务

仪器及配
件

60.81%
系统

23.54%

服务
15.65%
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1.6 技术壁垒高，进入难度大

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 手术机器人涉及多个学科的交叉融合，自主研发难度大。其核心部件如机械臂、光学跟踪系统、伺服电机、减速器和控制
器等，技术含量高，研发周期长，需要大量的研发投入。而且手术机器人结构复杂，需要精密的加工工艺和高质量的材料
来确保其稳定性和可靠性。

 头部公司专利限制多。国际上，达芬奇手术机器人拥有700余项授权专利，几乎涵盖了手术机器人技术的各个环节，形成
了强大的专利壁垒。国产手术机器人企业在研发过程中不仅要面对这些专利限制，还需要投入巨额资金进行原始创新和技
术积累。

资料来源：健康界研究院，华安证券研究所

手术机器人底层技术模块
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1.7产业链上游核心零部件仍依赖进口

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 手术机器人的产业链主要分为原材料、核心零部件、机身组装和系统集成等环节。所有环节中壁垒最高的三大核心
零部件分别是伺服电机、减速器和控制器。根据 OFweek机器人网显示，在机器人成本构成中，减速器、伺服电机、
控制器分别占 35%、20%、15%，合计占比达 70%。这三大核心零部件主要从美国、日本和德国等发达国家进口，整
体议价能力低。

 控制器：作为手术机器人最为核心的零部件，相当于机器人的“大脑”，用来接收各组元信号，发布和传递动作指
令。一般来说，自由度越高，对控制器的性能要求就越高。手术机器人厂商一般自行开发控制器，以保证机器人的
稳定性。

 伺服电机：是机器人的“神经”，需要通过它完成机器人运动。
 机器人减速器：用于提高机器人动作精确度，主要分为RV减速器与谐波减速器。
 机械臂：机械手臂多是采用铝镁合金、碳纤维等。目前国产厂商基本能够满足我国手术机器人厂商的需求。临床医

生建议提高国产机械臂性价比，降低机器人成本，研发先进的触觉传感器和反馈系统，进一步提升机器人感知能力。

原材料 铝合金、钛金属、不锈钢
等

核心零
部件

伺服电机、减速器、控制
器、传感器

手术机
器人

腔镜、骨科、血管介入、
神经外科等

下游应
用机构 医疗机构为主

上游：原材料和核心零部件 中游：机身组装、系统集成、软件开发 下游：中间渠道及终端使用

资料来源：中商产业研究院，华安证券研究所

手术机器人上下游产业链
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1.8手术机器人一级市场融资进入收获期

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 从国内近10年手术机器人的融资事件来看，2021-2022年到达融资金额顶点，2023年以后开始下行。上市公司中天智航、微
创手术机器人、润迈得分别于2020年、2021年和2022年IPO上市。

 明星项目IPO进展：键嘉医疗（科创板IPO终止）、思哲睿（科创板IPO中）

手术机器人近年来的融资数量及融资金额情况

资料来源：IT桔子数据库，华安证券研究所
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2.1手术机器人市场空间大，前景可期

资料来源：弗若斯特沙利文，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 全球市场规模及增速：预计全球整体手术机器人市场规模将于2026年和2030年将分别达到328.0亿美元和631.2亿美元，
2022-2026年的复合年增长率为25.6%，2026-2030年的复合年增长率为17.8%。

 中国市场规模及增速：预计中国整体手术机器人市场规模将于2026年和2030年将分别达到224.5亿人民币和708.5亿人民币，
2022-2026年的复合年增长率为49.7%，2026-2030年的复合年增长率为33.3%。

中国手术机器人市场规模全球手术机器人市场规模
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2.2 腔镜手术机器人：2030年中国市场规模超350亿元

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 整体规模：预计2025年中国腔镜手术机器人市场规模将达到113.6亿元，2021年至2025年中国腔镜手术机器人整体市场的复
合年增长率为36.8%，其中设备的复合年增长率为36.8%，耗材为33.4%，服务为56.9%。预计未来中国腔镜手术机器人市场
规模将持续增长，2030年中国腔镜手术机器人市场规模将达352.5亿元，2025年至2030年中国腔镜手术机器人整体市场规模
的复合年增长率为25.4%，其中设备的复合年增长率为17.2%，耗材为29.7%，服务为39.3%。

中国腔镜手术机器人市场规模及预测

资料来源：思哲睿招股说明书，华安证券研究所
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2.3 腔镜手术机器人：手术量高速增长，国内渗透率稳步提升

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 机器人腔镜辅助手术渗透率：腔镜手术机器人使外科医生能够在计算器控制面板、机械臂系统、机械仪器及高清摄像系统
的辅助下，精确地进行微创腹腔镜手术。参考弗若斯特沙利文的数据，中国进行的机器人辅助腔镜泌尿外科手术数量由
2015年的4,578例增至2020年的14,898例，复合年增长率为26.6%，保持强劲增长态势。而与美国相比，2021年我国目前腔
镜手术RAS渗透率约0.7%，远低于同期美国的15.5%，预计中国市场2030年渗透率也将继续提升至3.5%。

资料来源：思哲睿招股说明书，华安证券研究所
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2.4腔镜手术机器人：科室应用范围广，配置证政策放松

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 装机：手术机器人价格高，属于乙类大型设备，配置受制于卫健委的配置证，十三五期间配置证放开，18-20年完成了装
置约224台。2023年6月，卫健委腹腔镜手术系统规划总数为819台，其中“十四五”规划数559台。

中国腔镜手术机器人装机量（台）

资料来源：微创机器人招股说明书，华安证券研究所

中国腔镜手术机器人应用科室（2022年）

资料来源：弗若斯特沙利文，华安证券研究所
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2.5腔镜手术机器人：国产刚刚起步，逐渐突破外资垄断

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 竞争格局：中国腔镜机器人目前有达芬奇Xi和达芬奇Si、威高妙手、微创图迈、思哲睿旗下康多系统以及深圳精锋医
疗，以及北京术锐单孔腔镜手术机器人。根据NMPA，截至2025年3月，获批腹腔内窥镜手术系统的公司还包括深圳
康诺思腾（2024年）、瑞龙诺赋（上海）医疗科技有限公司（2025年）。

资料来源：NMPA，弗若斯特沙利文，华安证券研究所
注：表中列示的公司的机械臂数量仅为第一代产品的机械臂数量

厂商 直觉外科 威高 思哲睿 精锋医疗 微创

产品名称 达芬奇Si系统 达芬奇Xi系统 妙手 康多 MP1000 图迈
首次获批时
间 2011 2018 2021 2022 2022 2022

获批适应范
围在研临床

泌尿外科、普
外、妇科、胸
外科、心外科

泌尿外科、普外、
妇科、胸外科、

心外科
普外 泌尿外科、普外、妇

科、胸外科
泌尿外科、普外、妇科、胸

外科
泌尿外科、普外、妇科、

胸外科

机构臂数量 4 4 3 3 4 4
中标价格
（万元） NA 2300 NA NA 1500 1500

整体手术成
功率 作为对照组 NA

术式：胆囊切除术
研究组(n=83):100%(50)
对照组(n-83):100%(50)

术式：
研究(n=50):100%(50)
对照(n=50):100%(50)

术式：前列腺根治术、肾部
分切除术及根治性肾切除术
研究组(n=52):100%(52)
对照组(n=52):98.08%(n=51)

术式:前列腺根治术、肾
部分切除术
研究组(n=51):98.04%(50)
对照组(n=51):100%(51)
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2.6 骨科手术机器人：适用骨科手术种类多样

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 骨科手术可分为关节手术、脊柱手术及创伤手术，骨科手术机器人可进一步细分为关节置换、脊柱外科及创伤手术机
器人。

资料来源：天智航招股说明书，华安证券研究所

骨科手术导航定位机器人辅助医生手术示意图 骨科手术导航定位机器人组成

资料来源：键嘉医疗招股说明书，华安证券研究所
注：图为键嘉医疗的ARTHROBOT关节置换手术机器人
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2.7 骨科手术机器人：市场规模保持高速增长

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 根据灼识咨询，中国骨科手术机器人市场在未来一段时间内预计将保持较高水平的增长。2021年中国骨科手术机器人市场
约2.06亿人民币，预计未来五年将以82.8%的年复合增长率增长，在2026年市场规模达到约42.05亿人民币，于2032年达到约
212.79亿人民币。

资料来源：键嘉医疗招股说明书，华安证券研究所
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2.8 骨科手术机器人：地方医保政策促进渗透率提升

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 政策：2021年北京市等省市将骨科手术机器人辅助手术纳入医保报销范围。广东、河北、河南等省级医保局陆续推出贴合
本地水平的骨科手术机器人收费编码，不断完善收费政策建立行业标准。

资料来源：键嘉医疗招股说明书，华安证券研究所

时间 城市 具体条款

2021年2月 全国 工信部发布的医疗装备产业十四五发展规划中，对于支持手术机器人等创新产品的发展作出明确指示，鼓
励有条件的地方可以率先尝试将这类创新产品纳入医保支付范围。

2021年4月 上海
上海市医保部门将“达芬奇手术机器人”等 28个医疗新技术、新项目纳入了本市医保支付范围。上海市
医疗保障局宣布将手术机器人纳入乙类医保支付范畴，患者自负比例为20%，手术类型被限定为前列腺癌
根治术、肾部分切除术、子宫全切术、直肠癌根治术四种。

2021年8月 北京
宣布将手术机器人及其耗材纳入医保支付范畴，相关支付内容被分为两部分，一部分为机器人的使用费用，
固定为8000元，可全部使用医保支付；另一部分为配套耗材费用，可部分报销。北京将产品范围限定为骨
科手术机器人，但并未限定机器人厂商及手术类型。

2021年10月 北京
《北京医保局北京卫健委北京人社局关于规范调整物理治疗类等医疗服务价格项目的通知》（京医保发
〔2021〕23号）发布，规定：2021年10月23日起，机器人辅助骨科手术进入北京甲类医保支付目录（可
100%报销），一次性机器人专用器械获得北京乙类医保支付（可部分报销）。

2022年3月 全国 《关于完善骨科“手术机器人”“3D打印”等辅助操作价格及相关政策的指南（征求意见稿）》发布，国
家医保部门出面，支持手术机器人进医保。

2022年9月 湖南 规范了手术机器人辅助操作系统的使用和医疗服务收费，规定机器人辅助手术按照机器人设备参与程度最
多可加收手术费用的80%至300%。
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2.9 骨科手术机器人：国内市场竞争格局

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 根据医装数胜，2024年前三季度，在国内骨科手术机器人市场中，天智航、史赛克、美敦力和键嘉医疗市场份额排名稳居
前四。前四名品牌市场集中度（CR4）从2023年前三季度的88.25%降至73.52%，下降了15%左右。

 关节手术机器人：2024年前三季度，在国内关节骨科手术机器人市场中，天智航、史赛克和键嘉医疗市场份额稳居前三，
元化智能跻身第四。其中CR4达到84.75%。

 脊柱手术机器人：2024年前三季度，在国内脊柱外科手术机器人市场中，天智航和美敦力市场份额稳居前二，佗道医疗和
法国医疗科技跻身前四行列。其中CR4达到93.56%。

 创伤手术机器人： 2024年前三季度，天智航仍占据主导地位，市场份额达到97.30%。

资料来源：医装数胜，华安证券研究所

国内关节手术机器人市场份额情况 国内脊柱手术机器人市场份额情况
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目录

资料来源：wind、华安证券研究所
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3.1 AI技术促进手术机器人向更智能化跃进

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 手术机器人目前仍然存在一些技术短板，例如缺乏触觉力反馈、性价比低、尺寸大和安装复杂。手术机器人正朝着小型化、
远程化、数字化和智能化的方向发展。

 AI+手术机器人+互联网技术+VR/AR技术融合有利于发展远程诊疗，促进优势医疗资源的下沉。而且随着人工智能的不
断发展，未来的远程手术可能会引入更多智能化技术，实现机器人自主手术。

大语言模型可能赋能手术机器人

资料来源：开工开物公众号，华安证券研究所整理

手术机器人与远程诊疗中心

资料来源：天津大学医疗机器人与智能系统研究院，华
安证券研究所

通过深度学习和自然语言处理技术，更易懂医生、患者
的需求

分析海量手术数据和医学文献，为手术机器人提供智能
决策支持

支持多模态交互，通过语音、图像、手势等多种方式，
实时传递手术信息

通过架构创新和开源，降低手术机器人训练及推理成本
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3.2自主手术机器人：行业前沿，已有进展

资料来源：清华五道口自主手术机器人报告，华安证券研究所
注：1-3 是从决策系统到手术环境的正向信息传递，4-8 表示从手术环境到决策系统传递的反馈信息，9-10 表示在自主手术机器人遇到不能解决的问题时术
式由自主手术转换成遥操作手术术式的切换信息，带撇的数字表示术式变换后外科医生和手术机器人的执行系统和感知系统之间的信息传递。

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 与汽车自动驾驶领域一样，自主手术机器人也需要采用等级划分的方式来描述手术机器人的自主化的程度。根据手术机器
人系统中人类与机器人在规划生成、规划执行、规划监测和规划选择四个方面发挥的作用确定机器人自主性的等级。一个
具备自主性的手术机器人系统主要感知系统、决策系统和执行系统三大部分组成。决策系统就是自主手术机器人的“大
脑”，执行系统就是自主手术机器人的“手”，感知系统主要是手术机器人系统的“眼睛”。

手术机器人自动化分级 自主自主手术机器人系统主要组成部分
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3.2自主手术机器人：行业前沿，已有进展

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 L0：机器人没有自主性：机器人系统的所有的动作，规划生成、规划执行、规划监测和规划选择都是医生完成，可以
理解为没有机器人辅助的手术形式。

 L1：机器人辅助：手术机器人只执行特定的、低水平的功能，例如遥操作机器人系统、震颤过滤等。

 L2：任务自主性：系统可以自主地完成某些任务或子任务，例如图像引导的骨钻孔，伤口闭合等。

 L3：有监督的自主性：系统可以自主地完成大部分的手术过程，同时做出低层次的认知决定。所有的行动都在人类的
监督下进行。

 L4：高水平的自主性：机器人系统根据人类批准的手术计划执行完整的手术操作，而人类只可以紧急停止机器人系统。
即使是在人类未能对干预的请求作出适当的回应，机器人也能完成任务。

 L5：完全自主：机器人系统可以处理所有环境变化和不利条件。该系统在即使是技术最好的人类失败的情况下也能取
得成功，因此将不再需要人类任何形式的参与。
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3.3自主手术机器人：“模仿学习”训练手术机器人

资料来源：Johns Hopkins University，趋势医药大模型公众号，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 目前，在手术机器人领域已有的自主手术机器人系统基本属于3级自主性程度。其目标手术场景包括伤口缝合、肠道吻合
等。2022年1月美国约翰·霍普金斯大学的研究团队设计的智能组织吻合机器人（STAR）自主完成了腹腔镜下猪肠道吻合
术，是该领域的里程碑。

 2024年，美国约翰霍普金斯大学和美国斯坦福大学的研究人员打造出一台 AI 手术机器人，其已能完成外科手术中的三项
基本操作：操纵针头、提起身体组织、缝合。该项成果在2024年11 月慕尼黑的机器人学习大会上公布。

 数据输入：研究人员向他们的模型输入了数百个在手术过程中从放置在达芬奇机器人手臂上的腕部摄像头录制的视频，让
它“观看”10000 多条长达数千小时的手术视频。并将经过手术视频训练的视觉语言模型（VLM）与da Vinci 机器人手术
系统集成。

 研究结果：为了检验这款机器人的效果，研究人员打造了一台模拟手术，其中使用了合成组织模拟器（synthetic tissue 
simulators）和手术假人，并将“针头放置精确度”和“组织操作一致性”设为这一模拟手术的考核目标。结果发现，该机
器人非常擅长学习那些人类并没有教过它的技能，例如手术针头掉了它会自动捡起并继续手术。只需要图像输入，AI系统
就能找到正确的动作，即使只有几百个演示，模型也能够学习手术过程并推广到它从未遇到过的新环境。模仿学习在训练
手术机器人方面的成功应用，消除了为机器人编写医疗程序中每个单独动作的程序的需求，并使机器人手术领域更接近真
正的自主化，即机器人可以在没有人类帮助的情况下进行复杂手术。
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4.1直觉外科：腔镜手术机器人全球标杆

资料来源：直觉外科公司公告，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 直觉外科(Intuitive Surgical Inc.)是商业化手术机器人的开创者与引领者，由手术机器人之父弗雷德里克·莫尔于 1995 年创
立。1997年，医生首次通过其搭建的手术机器人完成手术，2000年7月达芬奇手术机器人系统通过了美国 FDA的上市许可，
正式走向商业化。

 公司产品不断迭代。公司 核心产品是腔镜手术机器人达芬奇（ da Vinci）系列 早年主要聚焦多孔手术机器人系统的研发及
商业化销售，最新一代产品为 2024年上市的 da Vinci 5；公司 2018年也推出单孔机器人系统（ da Vinci SP），用于进入体
内深部狭窄的组织进行手术。 另一方面 ，公司 2019年 在达芬奇产品矩阵外新开拓了 Ion产品线，主要用于肺部活检，辅
助医生从肺部深处获取组织样本，进行肺部癌症病变的早期诊断。
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4.2微创手术机器人-B：“让天下没有难做的手术”

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 公司成立于2015年，2021年从微创医疗集团分拆于港交所上市。公司背靠头部医疗器械平台，渠道、研发、资金高度协同，
8年时间实现2款机器人从研发到商业化销售。2022年图迈腔镜手术机器人和鸿鹄手术机器人陆续获得NMPA批准，开始展
开商业化探索，并于2022年底实现首次商业化装机入院。公司为现有品种最齐全的手术机器人公司，已获批品种包括腔镜
（图迈）、骨科（鸿鹄）、泛血管（R-ONE）和经皮穿刺（Mona  Lisa）。

 图迈腔镜机器人：2022年1月获NMPA批准用于泌尿外科手术，2023年10月获得妇科、胸外科、普外科适用症批准；2025年
单臂机器人获得NMPA批准。性能在国产设备中位居前列，性价比高于进口设备，产品竞争力较强。
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4.2微创手术机器人-B：“让天下没有难做的手术”

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 2024年经营情况：（1）图迈腔镜手术机器人全球订单达39台，商业化装机突破30台，全球累计商业化订单近60台。图迈
在中国国内市场占有率继续提升，省级头部三甲医院及全国百强医院占比提升至60%以上；在国际市场仅用1年时间，不
仅拓展了亚洲、非洲、拉美等新兴市场，更在欧美高端市场实现突破，取得超过20台商业化订单。图迈已在20多个国家或
地区提交上市认证申请，预计2025年将密集获批。（2）鸿鹄骨科手术机器人全球订单达25台，累计订单超过40台，覆盖
中国、美国、德国、意大利、比利时、希腊、澳大利亚及巴西等五大洲的医疗机构。（3）R - ONE血管介入机器人为目
前唯一一款在中国国内上市并销售的冠脉介入手术机器人产品。2024年12月， R - ONE中标复旦大学附属中山医院等5家
上海头部公立医院的采购订单，国内订单达8台及全球18台。
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2019-2024年上半年公司收入与研发费用对比 2012-2024年公司图迈手术机器人订单
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4.3天智航-U：中国医疗机器人开拓者

资料来源：天智航公司官网，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 天智航10余年来专注于骨科领域，致力于为精准智能骨科医学的发展提供更多可能。2020年，天智航公司成功上市IPO科
创板。天玑骨科手术机器人是全球首款可在一台设备上实现脊柱、关节、创伤三大领域骨科手术全覆盖，可以实时追踪实
现亚毫米级精度，其临床精度可达1mm以内。

 经营业绩：2024年公司收入1.78亿元，公司营业利润较上年同期亏损收窄4,959.18万元，同比收窄32.97 %，利润总额较上年
同期亏损收窄4,962.89万元，同比收窄32.93 %。
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4.4 在医疗机器人领域布局的其他上市公司梳理

资料来源：康基医疗、威高股份、三友医疗、春立医疗、爱康医疗、美亚光电、伟思医疗、麦澜
德、翔宇医疗、微电生理、润迈德、楚天科技及健麾信息公司公告及官网，华安证券研究所

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

细分领域 公司名称 产业布局

腔镜手术机器人
康基医疗 2022年1月，康基医疗收购唯精医疗机器人35%的股权。唯精医疗的腹腔内窥镜手术系统型号为WJ-SR01-200，

其配套的穿刺器已经获批上市
威高股份 2021年10月，威高妙手腔镜手术机器人获得NMPA批准上市

骨科手术机器人

三友医疗 公司创新研发三臂脊柱外科手术机器人“春风化雨骨科手术机器人”，已在北美成功开展临床试验入组
春立医疗 公司膝关节骨科手术机器人黄河INS-1于2024年获批上市
爱康医疗 公司iBot 髋关节/膝关节手术机器人分别于2023 年11月/2024 年4 月于国内获批

美亚光电 公司旗下有脊柱外科手术机器人产品，正在积极推进包括血管介入手术机器人等预研项目

康复医疗机器人

伟思医疗 公司康复机器人系列产品包括已上市的Xwalk系列和X-locom系列，以及在研的医美领域的3A射频机器人

麦澜德 公司在运动康复领域深耕，目前核心产品为手功能康复机器人系列产品

翔宇医疗 公司组建机器人子公司，目前团队超100人，有超过20个机器人在研项目

磁导航手术机器人 微电生理

公司独家代理的Genesis RMN 心脏电生理机器人磁导航系统（简称“Genesis RMN 系统”）获NMPA批准上
市。该系统在技术、效率和安全性上全面升级，将为复杂心律失常的治疗提供可靠且高效的解决方案。未来
Genesis RMN系统将不仅限于复杂心律失常治疗，还将拓展到更多心脏相关介入领域，甚至延伸至神经、外周血
管等高精尖医疗领域

血管介入手术机器人 润迈德
公司基于caFFR系统及caIMR系统，计划推出血管介入手术机器人，将PCI全流程自动化。Flash Robot血管介入
导航手术系统是公司专有的机器人辅助平台，截至2024年6月30日，Flash Robot血管介入导航手术系统处于研究
完善阶段

其他
楚天科技 公司旗下有智能机器人子公司，早年涉及过外骨骼康复机器人研发

健麾信息 全自动细胞毒类药物配置机器人（Cyto）与全自动静脉用药配置机器人（Twins），均可凭借机械手按照处方要
求进行药物的快速化、精准化、自动化调配
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风险提示

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明 

 手术机器人商业化进展不及预期；
 手术机器人的临床事故风险；
 行业竞争加剧风险。
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重要声明
分析师声明

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的执业态度、专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，
本报告所采用的数据和信息均来自市场公开信息，本人对这些信息的准确性或完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的信息
和意见仅供参考。本人过去不曾与、现在不与、未来也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收任何形式的补偿，分析结论不受任何第三方的授意或
影响，特此声明。
免责声明

华安证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。本报告中的信息均来源于合规渠道，华安证券研究所力求准确、可靠，但对
这些信息的准确性及完整性均不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应
考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。华安证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投
资银行服务或其他服务。

本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他
人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如欲引用或转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对本文进
行有悖原意的引用和删改。如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。本公司并保留追究其法律责任的
权利。

投资评级说明
以本报告发布之日起6个月内，证券（或行业指数）相对于同期沪深300指数的涨跌幅为标准，定义如下：
行业评级体系
增持：未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 5%以上；
中性：未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-5%至 5%;
减持：未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 5%以上;
公司评级体系
买入：未来6-12个月的投资收益率领先市场基准指数15%以上；
增持：未来6-12个月的投资收益率领先市场基准指数5%至15%；
中性：未来6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至5%；
减持：未来6-12个月的投资收益率落后市场基准指数5%至15%；
卖出：未来6-12个月的投资收益率落后市场基准指数15%以上
无评级：因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 市场基准指数为沪深300指数。
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