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投资要点
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 医疗设备更新密集推进，招投标恢复显著。

2025年以来，医疗设备更新项目密集推进、逐步进入落地阶段，部分省份设备集采陆续开展，较多订单密集发布。据众成数科测算，自2024年底第一波设备更新招

标热潮后，近两个月设备更新进入密集启动期，截至目前累计公开招标金额已经达到118亿元。此外，从目前大批设备更新的项目可以明显看到，大部分项目均是以

省、市一级卫健委牵头，下属医院将需求集中上报，经历采购前需求及市场调研后集中立项并采购，这种形式类似于医疗设备集采，采购方往往有较大的议价权，

利好型号齐全、高端化布局完善的头部企业。

据众成数科统计，国内整体新设备招投标规模受益于设备更新的快速落地、25年以来整体呈现逐月改善趋势，25年1月/2月/3月/4月采购规模分别为174亿元/112亿

元/140/153亿元，同比分别+42%/+76%/+113%/+84%，招投标恢复显著，目前4月份招投标规模差不多已恢复至2023年同期水平。

 头部公司受益于设备更新招投标复苏显著。

分设备来看，采购规模进入25年后逐月有所提升，单四月份来看，超声采购规模13.71亿元（yoy+67%）、CT 25.25亿元（yoy+242%）、MRI 22.70亿元（yoy+191%）、

DR 2.57亿元（+75%）、DSA 7.69亿元（yoy+133%）、消化道内镜3.91亿元（yoy+74%）。

从国产各公司招投标趋势来看，基本上与行业趋势趋同，由于份额提升表现略好于行业，25年Q1逐渐迎来招投标拐点。单4月份来看，迈瑞6.24亿（yoy+51%）、联

影11.87亿元（yoy+207%）、开立1.35亿元（yoy+200%，其中超声0.75亿、yoy+263%，内镜0.61亿、yoy+148%）、澳华0.37亿元（yoy+170%）。

 投资建议：关注医疗设备高端化、智能化完善布局的国产领军企业。

展望2025年，设备更新政策仍然值得期待，2025年政府工作报告提到增加超长期特别国债支持重点领域设备更新的资金规模，有望对行业招投标增长起到较大的正

向影响。而2025年新一轮财政补助资金发放，县域医疗设备更新项目有望持续推进；部分项目要求全部国产，利好国产头部企业不断提升份额。建议关注医疗设备

高端化、智能化完善布局的国产领军企业，如迈瑞医疗、联影医疗、开立医疗、澳华内镜等。

 风险提示：数据统计偏差、政策落地不及预期、招投标恢复不及预期、价格波动等风险。



医疗设备更新密集推进，招投标恢复显著

 2025年以来，医疗设备更新项目密集推进、逐步进入落地阶段，部分省份设备集采陆续开展，较多订单密集发布。据众成数科测算，自

2024年底第一波设备更新招标热潮后，近两个月设备更新进入密集启动期，截至目前累计公开招标金额已经达到118亿元。此外，从目前

大批设备更新的项目可以明显看到，大部分项目均是以省、市一级卫健委牵头，下属医院将需求集中上报，经历采购前需求及市场调研

后集中立项并采购，这种形式类似于医疗设备集采，采购方往往有较大的议价权，利好型号齐全、高端化布局完善的头部企业。

 据众成数科统计，国内整体新设备招投标规模受益于设备更新的快速落地、25年以来整体呈现逐月改善趋势，25年1月/2月/3月/4月采购

规模分别为174亿元/112亿元/140/153亿元，同比分别+42%/+76%/+113%/84%，招投标恢复显著，目前4月份招投标规模差不多已恢复至

2023年同期水平。

资料来源：众成数科，平安证券研究所
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图表2 医疗设备采购规模及增速（按月份）图表1 设备更新招标情况更新
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 分设备来看，采购规模进入25年后逐月有所提升，单四月份来看，超声采购规模13.71亿元（yoy+67%）、CT 25.25亿元（yoy+242%）、

MRI 22.70亿元（yoy+191%）、DR 2.57亿元（+75%）。

资料来源：众成数科，平安证券研究所 3

高端影像设备受益于设备更新招投标复苏显著

图表4 CT采购规模及增速图表3 超声采购规模及增速

图表6 DR采购规模及增速图表5 MRI采购规模及增速
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高端影像设备受益于设备更新招投标复苏显著

 分月份来看，单四月份DSA采购规模7.69亿元（yoy+133%）、消化道内镜3.91亿元（yoy+74%）。

图表7 DSA采购规模及增速 图表8 消化内镜采购规模及增速

资料来源：众成数科，平安证券研究所
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国产设备企业招投标走势与行业趋同

 从国产各公司招投标趋势来看，基本上与行业趋势趋同，由于份额提升表现略好于行业，25年Q1逐渐迎来招投标拐点。单4月份来看，迈

瑞6.24亿（yoy+51%）、联影11.87亿元（yoy+207%）、开立1.35亿元（yoy+200%，其中超声0.75亿、yoy+263%，内镜0.61亿、

yoy+148%）、澳华0.37亿元（yoy+170%）。

资料来源：众成数科，平安证券研究所

图表10 联影医疗招投标金额变化（分月份）
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图表9 迈瑞医疗招投标金额变化（分月份）

图表12 澳华内镜招投标金额变化（分月份）图表11 开立医疗招投标金额变化（分月份）

图表 部分设备上市公司招投标金额变化情况
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投资建议

 展望2025年，设备更新政策仍然值得期待，有望对行业招投标增长起到较大的正向影响。

 2025年政府工作报告提及加大重点领域设备更新项目支持力度：增加超长期特别国债支持重点领域设备更新的资金规模，在继续支持工

业、用能设备、能源电力、交通运输、物流、环境基础设施、教育、文旅、医疗、老旧电梯等设备更新基础上，将支持范围进一步扩展至

电子信息、安全生产、设施农业等领域，重点支持高端化、智能化、绿色化设备应用。鼓励有条件的地方以工业园区、产业集群为载体，

整体部署并规模化实施设备更新。其中提到，2025年拟发行超长期国债1.3万亿元，比上年同期增加3000亿元，用于“两重”建设和大规

模设备更新、消费品以旧换新，而医疗装备作为设备更新赛道之一，25年有望持续受益政策发展。

 新一轮财政补助资金发放，县域医疗设备更新项目有望持续推进。2025年5月19日国家财政部发布《关于下达2025年医疗服务与保障能力

提升补助资金预算的通知》，根据补助资金分配表，2025年医疗卫生机构能力建设补助资金总额为72.26亿元，较2024年52.58亿元，有着

大幅度提升；2025年公立医院综合改革补助资金高达95.08亿元，该笔资金已连续多占据高位，其中部分将重点支持市县级公立医院传染

病、精神病、急诊急救、重症医学、心脑血管、妇产科、儿科等临床专科建设，提高县域诊疗水平。

 部分项目要求全部国产，利好国产头部企业不断提升份额。如25年5月份湖南、辽宁相继发布了县域医共体设备更新项目公开招标公告，

采购近300台CT、DR，重点投向县域医疗次中心、中心乡镇卫生院，且所有医疗设备均要求国产，不接受进口产品投标。

 基于设备更新政策的持续稳步推进，2025年设备招标有望回到稳健增长趋势，建议关注医疗设备高端化、智能化完善布局的国产领军企

业，如迈瑞医疗、联影医疗、开立医疗、澳华内镜等。
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风险提示

 数据统计偏差风险。目前招投标数据均为第三方公司统计公开招标公告所得，而部分私立医院等公开招投标披露不全、加上部分型号和品

牌披露不全，第三方统计数据与实际招投标有些许差距，最终以公司披露为主。

 政策落地不及预期风险。如果政策推进不及预期，或设备更新需求大幅压制常规需求，整体设备采购规模不及前期，可能会对行业投资产

生不利影响。

 招投标恢复不及预期风险。如果2025年政策推进过慢，相关招投标需求仍受到压制，整体招投标节奏变化较大，进而影响相关公司短期业

绩。

 价格波动的风险。此次设备更新涉及较大资金体量同时采购，可能会通过集中招采等方式进行，采购方可能进行议价，若竞争加剧、价格

有所波动下降，也将会对公司业绩产生不利影响。
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强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对沪深300指数在±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于沪深300指数10%以上）
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