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医疗器械：关注创新及出海机遇
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资料来源：Wind，国金证券研究所

图：2026年上半年医疗器械板块整体走势由强转弱
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医疗器械（申万）年初至今涨跌幅

2026年初受脑机接
口概念催化，市场
对创新产品关注度
提升。

美伊冲突后，市场
对产品出海及原材
料成本上升等问题
担忧加剧。

国内医疗设备招标
采购需求疲软，同
时汇兑损失对Q1业
绩造成较大影响。

库存及反腐等因素
进一步引发对国内
市场未来需求的担
忧。
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资料来源：Wind，国金证券研究所

图：年初至今医疗器械细分板块中医疗耗材涨幅靠前
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医疗设备 医疗耗材 体外诊断
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• 器械企业因何出海？更广阔的市场需求，更充足的产品盈利空间

• 海外发达国家器械市场定价较高，以PCI冠脉支架植入及骨科膝关节植入手术为例，外资品牌冠脉支架海外销售
单价普遍在300美元以上，国内集采后目前终端价格约为786~798元人民币；此外美国、新加坡等地区膝关节植
入手术价格相比中国也要显著更高。这意味着同样类型的产品在海外市场销售将有望获得更高的利润空间。

资料来源：Knee Replacement Cost，国金证券研究所
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资料来源：Global Data，国金证券研究所

图：外资品牌国内外冠脉支架产品销售价格对比 图：不同国家膝关节植入手术价格对比（美元）
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• 上半年海外市场拓展事件持续

• 国内器械企业近年来不再满足于产品出口，而是通过并购直接掌控海外成熟品牌和渠道，这是国际化能力升级
的显著标志。不同上市公司正加速在东南亚、拉美等新兴市场建立子公司，通过贴近市场的本土化服务来挖掘
新的增长点，前期业务布局有望带动企业未来海外市场拓展进一步加速。

资料来源：各公司公告、官网及公众号，器械之家，国金证券研究所

图：2026年上半年头部医疗器械企业海外并购及战略合作事件汇总（部分）

上市公司 事件类型 海外合作/收购方 核心内容与目标 关键时间/状态

归创通桥 业务及股权收购 德国E-Med Solutions
以1837.5万欧元收购其49%股权，并保留未来
全资收购的期权。旨在整合其在欧洲的研发

制造网络，以低成本实现国际化

2026年1月订立收购
协议

南微医学 业务收购 美国CONMED
收购旗下止血夹和活检钳产品线相关资产的
收购。南微医学美国子公司将全面承接该产
品线在美国市场的终端销售与服务业务。

2026年3月完成收购

可孚医疗 A+H股上市 -

将募集资金的30%用于加速全球化战略布局，
拓展英国、意大利、美国、墨西哥、印度、
泰国及菲律宾的电商渠道，组建当地销售及

营销团队

2026年5月香港上市

鱼跃医疗 成立海外子公司
Yuwell medical 
Brasil ltda.

子公司在圣保罗正式开业，巴西是拉丁美洲
最大的医疗器械市场，代表公司在拉美区域

迈向深度本土化运营。
2026年6月正式开业
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资料来源：各公司公告，Wind，国金证券研究所

图：医疗器械赛道龙头企业2025年境外业务增速高于国内
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资料来源：国家药监局，国金证券研究所

图：国家药监局批准注册的医疗器械数量呈现增长趋势

321

193

325

292
265

134

272

327

444

255
276

259

376

188

308

266

236 225

295

263

348

204

305

388

292

235

272

318

205

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

国家药监局批准注册的医疗器械产品数量



•

•

11

资料来源：国家药监局，国金证券研究所

图：国家药监局批准注册的创新医疗器械数量呈现增长趋势
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医疗设备：创新产品商业化加速
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13资料来源：医装数胜，国金证券研究所

图：2026年1-4月国内县域医疗设备采购规模明显承压
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14资料来源：国家医保局，国金证券研究所

图表：国内大型医用设备配置政策关键变化

项目名称 收费档次 服务产出 计价单位 备注

导航
通过手术机械臂平台，操控手术器械，参与导

航、定位等引导操作。

参与执行

通过手术机械臂平台，以映射控制的方式，辅

助医务人员操控手术器械，参与完成构建通道

、打孔或切割中的一个或若干个手术步骤。

精准执行

通过手术机械臂平台，以映射控制的方式，辅

助医务人员操控手术器械精准完成手术的全部

步骤，或精准完成手术中器官、组织的切除、

重建、修复等全部关键步骤。

远程手术辅助操作费 -

通过计算机平台远程操控手术器械，精准完成

手术的全部步骤，或精准完成手术中器官、组

织的切除、重建、修复等全部关键步骤。

项目收费标准与主手术对应价格项

目挂钩，以患者接受手术的地区价

格为基数，按一定系数进行加收。

项目收费标准与主手术对应价格项

目挂钩，按一定系数进行加收。手

术中参与度更高、功能更全面、执

行更精准的手术机器人可对应采用

更高档次的收费系数。
次

手术机械臂辅助操作费
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15资料来源：湖南省医保局，国金证券研究所

图表：国内大型医用设备配置政策关键变化

一类价格 二类价格 三类价格

手术机械臂辅助操作费

（导航）

通过手术机械臂平台，操控手

术器械，参与导航、定位等引

导操作。

次

项目收费标准与主手术对应价格项目挂钩，按50%进

行加收，每例手术限加收一次，加收后的总费用一类

价格每次最高不超过3600元、二类价格每次最高不超

过3240元、三类价格每次最高不超过2920元。

1800 1620 1460

手术机械臂辅助操作费

（参与执行）

通过手术机械臂平台，以映射

控制的方式，辅助医务人员操

控手术器械，参与完成构建通

道、打孔或切割中的一个或若

干个手术步骤。

次

本项目收费标准与主手术对应价格项目挂钩，按150%

进行加收，每例手术限加收一次，加收后的一类价格

总费用每次最高不超过12000元、二类价格每次最高

不超过10800元、三类价格每次最高不超过9720元。

5000 4500 4050

手术机械臂辅助操作费

（精准执行）

通过手术机械臂平台，以映射

控制的方式，辅助医务人员操

控手术器械精准完成手术的全

部步骤，或精准完成手术中器

官、组织的切除、重建、修复

等全部关键步骤。

次

本项目收费标准与主手术对应价格项目挂钩，按300%

进行加收，每例手术限加收一次，加收后的总费用一

类价格每次最高不超过26000元、二类价格每次最高

不超过23400元、三类价格每次最高不超过21000元。

16000 14000 12500

远程手术辅助操作费

通过计算机平台远程操控手术

器械，精准完成手术的全部步

骤，或精准完成手术中器官、

组织的切除、重建、修复等全

部关键步骤。

次

本项目收费标准与主手术对应价格项目挂钩，以患者

接受手术的地区价格为基数，按500%进行加收，每例

手术限加收一次，加收后的总费用一类价格每次最高

不超过37000元、二类价格每次最高不超过33000元、

三类价格每次最高不超过30000元。

远程指跨地市且距离超过300公里。

20000 18000 16200

加收标准
价格单位：元

项目名称 服务产出
计价

单位







16资料来源：微创机器人官网及公告，国金证券研究所

图表：微创“图迈”2025年起新签订单快速爆发（单位：台） 图表：2025年“图迈”新增装机量快速爆发（单位：台）
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17资料来源：精锋医疗官网及公告，国金证券研究所

图表：“精锋”多孔腔镜产品2025年新签订单量同样进入爆发
期（单位：台）

图表：2025年“精锋”多孔腔镜产品装机量快速增长（单
位：台）
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资料来源：各上市公司公告，国金证券研究所

图表：国内手术机器人上市企业海外认证情况汇总

企业 产品 版本 地区 手术应用 最新研发进展

欧洲
泌尿外科、普外科、胸外

科及妇科
2024年5月取得欧盟CE认证

美国 2022年7月获美国

欧洲 2022年12月获欧盟CE认证

巴西 2023年5月获巴西ANVISA批准上市

澳大利亚 2023年7月获澳大利亚TGA认证

MP1000 2025年3月取得欧盟CE认证

升级版型号 预计2026Q3启动型式检验

SP1000 2025年10月取得欧盟CE认证

升级版型号
泌尿科、妇科、普外科、

胸外科及小儿外科
预计2026Q3启动设计与开发

天智航 欧洲
在脊柱外科手术中用于导

航定位
2024年8月取得欧盟CE认证

膝关节导航定位

骨科手术导航定位系统及工具包

精锋医疗

精锋单孔腔镜手术机器人

“图迈”腔镜手术机器人

“鸿鹄”骨科手术机器人

微创机器人

精锋多孔腔镜手术机器人

欧洲

泌尿科、妇科、普外科及

胸外科
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19资料来源：微创机器人及精锋医疗公告，国金证券研究所

图表：2025年开始企业海外装机开始迅速爆发-微创 图表：2025年开始企业海外装机开始迅速爆发-精锋
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医疗耗材：企业盈利能力逐步改善
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• 从丁腈手套出口价格来看，自2022年全球需求量下滑开始至2023年末，手套出口价格一直在持续走低，但2024年Q2出现价
格企稳回升趋势，2025年由于美国关税幅度提升因素影响价格走低，Q4目前已经出现回升迹象。未来受益于原材料价格
上涨及行业供需格局改善，预计出口均价将实现明显提升，4月丁腈手套出口均价已达到20.43美元/千只，预计相关企业
Q2盈利能力将明显提升。
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丁腈手套出口均价出现快速反弹趋势
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资料来源：海关总署，国金证券研究所



•

•

• 国务院新闻办公室新闻发布会上提出医保改革“反内卷”原则以来，其在多个方面均
有体现：1）优化集采竞价规则：引入锚点价机制，引导企业以合理而非最低价中标；设置多重“复活”机
制，给予企业调整机会，保障供应稳定；2）协同配套政策支持创新：合理确定约定采购量，为创新产品
预留市场空间，明确支持创新产品准入，通过加快新医疗服务项目定价形式提升院端应用。

•

•

•
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体外诊断：逐步走出政策压力
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24资料来源：江西医保局，安徽医保局，国金证券研究所

集采事件
主要文件发布

时间
牵头省份 集采品种 覆盖区域 中选及降价情况

肝功生化检测试剂省际
联盟集中带量采购

2022年11月 江西 肝功生化类检测试剂共26项
23省（区、兵团）

联盟
报价平均降幅约52%，最高降幅93.6%。131家

企业拟中选。

肾功和心肌酶生化检测
试剂省际联盟集中带量

采购
2023年12月 江西

心脏型脂肪酸结合蛋白、肌钙
蛋白I等肾功及心肌酶生化试

剂，共28类

24省（区、兵团）
联盟

拟中选产品价格平均降幅约77%，预计年节约
资金近40亿元。

二十五省（区、兵团）
体外诊断试剂联盟集中

带量采购
2023年11月 安徽

性激素六项、传染病八项、糖
代谢两项三类组套产品及其他

项目，共25类

25省（区、兵团）
联盟

试剂价格平均降幅53.9%，最高降幅73%，预
计年节省近60亿元。

生化检测试剂省际联盟
集中带量采购

2024年11月 江西
糖代谢、离子微量元素、血脂

脂蛋白等6大类生化试剂
27省（市、区、兵

团）联盟
拟中选产品平均降幅70%，涵盖药品部分最高

降幅达92.87%。

二十八省（区、兵团）
体外诊断试剂联盟集中

带量采购
2024年12月 安徽

肿瘤标志物十六项及甲状腺功
能九项检测试剂

28省（区、兵团）
联盟

采用增补机制（降幅≥50%可增补中选），预
计市场总规模（进院价）将减半。

图：体外诊断领域带量采购对行业影响较大
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投资建议
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风险提示
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• 汇兑风险：部分公司海外业务占比高，人民币汇率的大幅波动可能会对公司利润产生明显影响。
其程度依赖于汇率本身的波动，同时也取决于公司套期保值相关工具的使用和实施。

• 国内外政策波动性风险：若海外贸易摩擦导致产品出口出现障碍或海外原材料采购价格提升，将
可能对部分公司业绩增长产生影响。

• 投融资周期波动风险：医药行业投融资水平对部分公司有较大影响，若全球医药投融资市场不够
活跃，将影响部分公司的业绩表现。

• 并购整合不及预期的风险：部分公司进行并购扩大业务布局，如并购整合不能顺利完成，可能影
响公司整体业绩表现。
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