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医药生物行业周报   
医疗器械板块拐点已现，关注业绩修复标的 
  
申万医药生物指数在 2026.11.02—2026.11.06 上涨 4.25%，在申万一级行业中排名第
10 名。同期沪深 300 指数上涨 1.73%，医药生物指数跑赢沪深 300 指数 2.53 个百分
点。从医药生物子板块来看，近一周各子板块均跑赢沪深 300 指数。医疗器械板块拐
点已现，器械招采市场规模三季度同比增速转正，四季度采购旺季有望带动业绩改
善；耗材集采影响逐步消化，进口替代加速驱动业绩修复；IVD 重点公司收入及利润
恢复正增长，海外市场成重要增长驱动；低值耗材一次性手套头部企业业绩持续高
增。建议重点关注医疗器械板块业绩改善标的。 

板块行情 

 申万医药生物指数在 2026.11.02—2026.11.06 上涨 4.25%，在申万一级行业中排名
第 10 名。同期沪深 300 指数上涨 1.73%，医药生物指数跑赢沪深 300 指数 2.53
个百分点。从医药生物子板块来看，近一周各子板块均跑赢沪深 300 指数。截至
2026.11.06，申万医药生物板块市盈率（TTM）为 41.19 倍，较 2025 年 9 月已有
较大回调，处于历史相对低位，估值性价比较高。 

支撑评级的要点 

 医疗器械板块三季度收入与利润均实现增长，经营表现逐步改善。按可比样本口
径，2026 年第三季度医疗器械板块实现营业收入 699.39 亿元，同比增长 12.40%；
扣非归母净利润 98.14 亿元，同比增长 35.37%，利润实现快速增长。细分领域仍
有分化，关注器械采购需求回暖、耗材新产品放量及 IVD 头部企业份额提升带来
的业绩改善机会。 

 医疗设备板块三季度招投标规模同比增速转正，四季度采购旺季有望带动业绩改
善。2026 年第三季度全国医疗器械招采规模同比增长 7.83%，较一季度的同比下
降 18.85%和二季度的同比下降 9.64%明显改善，结束上半年连续负增长态势。设
备更新与医院诊疗能力建设共同推动采购需求释放，三级医院、二级医院采购规
模分别同比增长 17.95%和 14.59%，合计采购规模占比达到 78.70%。随着设备更
新项目持续推进，叠加四季度医院年末采购需求释放，医疗器械板块业绩有望持
续改善。 

 耗材企业业绩表现分化，关注集采续约与业绩改善企业。高值耗材主要品类陆续
完成集采，行业降价影响逐步消化，短期重点关注脊柱和人工晶体续约进展。电
生理领域，PFA 新产品放量叠加国产替代加速，有望带动业绩持续高增。低值耗
材手套企业三季度业绩延续增长，此前马来西亚友商官宣永久退出，中小老旧产
能受原材料涨价、现金流等因素影响持续出清。三季度手套价格有所回落，9 月
份左右触及阶段性底部后，价格呈现持续上涨趋势。随着新增产能和海外基地投
产，头部企业收入与利润有望延续增长。  

 IVD 重点公司经营表现改善，海外市场成重要增长驱动。按六家重点公司整体财
务口径汇总，2026 年第三季度样本公司合计营业收入约 134.62 亿元，同比增长
4.71%；归母净利润约 33.51 亿元，同比增长 4.57%，较去年同期均恢复正增长。
国内集采常态化和检验价格规范持续推进，具备平台化产品矩阵和规模化成本优
势的头部企业，一方面通过扩大医院覆盖、提升装机量带动试剂使用量增长，以
价换量逻辑逐步兑现；另一方面依托产品性价比、注册认证和渠道积累持续拓展
国际业务，海外市场已成为重要增长驱动。随着国内集采影响逐步消化，进口替
代持续提升国内份额，海外拓展打开增量空间，头部企业业绩有望持续改善。 

投资建议 

 我们认为，医疗器械板块拐点已现，建议重点关注。IVD 板块，检验价格规范和
集采常态化推动行业集中度提升，头部企业有望凭借平台化产品矩阵、规模化成
本优势和海外布局实现持续增长，建议关注迈瑞医疗、新产业、安图生物、亚辉
龙。医疗设备板块，三季度招投标规模同比增速转正，四季度传统采购旺季有望
带动业绩改善，建议重点关注头部器械企业，建议关注内窥镜板块的澳华内镜、
开立医疗，影像设备龙头联影医疗。医疗耗材方面，集采影响逐步消化，头部企
业有望凭借成本与供应链优势、渠道覆盖能力进一步提升市场份额，加速进口替
代，建议关注三友医疗、爱博医疗、佰仁医疗；电生理板块 PFA 新产品放量叠加
国产替代加速，有望带动业绩持续高增，建议关注惠泰医疗、微电生理。低值耗
材一次性手套价格持续上涨，头部公司订单满产满销叠加海外产能陆续落地投
产，公司业绩有望持续增长，建议关注英科医疗、蓝帆医疗、中红医疗。 

评级面临的主要风险 

 器械更新及医院采购进度不及预期；诊疗及检测需求增长不及预期；国产替代及
头部企业市场份额提升不及预期；海外市场拓展不及预期。 
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医药板块整体行情 

医药板块整体行情 

申万医药生物指数在 2026.11.02—2026.11.06 上涨 4.25%，在申万一级行业中排名第 10 名。同期沪

深 300 指数上涨 1.73%，医药生物指数跑赢沪深 300 指数 2.53 个百分点。 

 

图表 1. 申万一级行业指数及沪深 300 指数涨跌幅表现（2026.11.02-2026.11.06） 

 

资料来源：iFind，中银证券 

 

医药子板块整体行情 

从医药生物子板块来看，近一周各子板块均跑赢沪深 300 指数。其中，申万化学制药指数涨幅为 5.71%，

跑赢沪深 300 指数 3.98 个百分点。申万中药指数涨幅为 4.06%，跑赢沪深 300 指数 2.34 个百分点。

申万医疗服务指数涨幅为4.01%，跑赢沪深300指数2.28个百分点。申万生物制品指数涨幅为3.90%，

跑赢沪深 300 指数 2.18 个百分点。申万医疗器械指数涨幅为 3.09%，跑赢沪深 300 指数 1.36 个百分

点。申万医药商业指数涨幅为 1.93%，跑赢沪深 300 指数 0.20 个百分点。 

 

图表 2. 申万医药、申万医药子板块及沪深 300 指数涨跌幅表现（2026.11.02-2026.11.06） 

 

资料来源：iFind，中银证券 
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医药板块估值表现 

医药板块估值表现 

截至 2026.11.06，申万医药生物板块市盈率（TTM）为 41.19 倍，较 2025 年 9 月已有较大回调，处

于历史相对低位，估值性价比较高。 

 

图表 3. 申万医药生物近年 PE（TTM）表现（剔除负值）（倍） 

 

资料来源：iFind，中银证券 

 

医药板块个股表现情况 

在 2026.11.02—2026.11.06 期间，从个股来看，近一周涨幅前五的公司为东方海洋（+40.28%）、福

瑞医科（+26.96%）、昂利康（+25.69%）、康弘药业（+22.39%）、桂林三金（+21.50%）；跌幅前

五的公司为奥精医疗（-52.12%）、五洲医疗（-17.79%）、近岸蛋白（-16.05%）、百普赛斯（-15.83%）、

健之佳（-14.12%）。 
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图表 4. 申万医药板块 2026.11.02-2026.11.06 期间涨幅前十与跌幅前十名公司 

涨幅前十 

证券代码 公司名称 市值（亿元） 所属子行业 涨幅（%） 

 002086.SZ   东方海洋   78  农产品加工 40.28 

 300049.SZ   福瑞医科   126  医疗器械 26.96 

 002940.SZ   昂利康   54  化学制药 25.69 

 002773.SZ   康弘药业   212  生物制品 22.39 

 002275.SZ   桂林三金   107  中药Ⅱ 21.50 

 688192.SH   迪哲医药   312  化学制药 20.35 

 300558.SZ   贝达药业   200  化学制药 18.05 

 603014.SH   威高血净   242  医疗器械 17.69 

 300529.SZ   健帆生物   164  医疗器械 16.34 

 002872.SZ   ST 天圣   20  化学制药 16.29 

跌幅前十 

证券代码 公司名称 市值（亿元） 所属子行业 跌幅（%） 

 688613.SH   奥精医疗   11  医疗器械 (52.12) 

 301234.SZ   五洲医疗   74  医疗器械 (17.79) 

 688137.SH   近岸蛋白   89  生物制品 (16.05) 

 301080.SZ   百普赛斯   146  生物制品 (15.83) 

 605266.SH   健之佳   21  医药商业 (14.12) 

 301047.SZ   义翘神州   130  生物制品 (9.24) 

 603716.SH   塞力医疗   34  医药商业 (9.22) 

 000915.SZ   华特达因   46  化学制药 (8.78) 

 688710.SH   益诺思   121  医疗服务 (7.75) 

 002432.SZ   九安医疗   243  医疗器械 (7.18) 

资料来源：iFind，中银证券 
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医疗器械板块拐点已现，关注业绩修复标的 

医疗器械板块三季度收入与利润均实现增长，经营表现逐步改善。按可比样本口径，2026 年第三季

度医疗器械板块实现营业收入 699.39 亿元，同比增长 12.40%；扣非归母净利润 98.14 亿元，同比增

长 35.37%，利润实现快速增长。细分领域仍有分化，建议关注器械采购需求回暖、耗材国产替代及

IVD 头部企业份额提升带来的业绩改善机会。 

 

图表 5. 2023-2026Q2 医疗器械样本公司营业收入及增速  图表 6. 2023-2026Q2 医疗器械样本公司扣非归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：iFind，中银证券  资料来源：iFind，中银证券 

 

医疗设备重点企业三季度收入保持增长，利润表现有所分化。2026 年第三季度，迈瑞医疗实现营业

收入 93.50 亿元，同比增长 2.85%，扣非归母净利润 24.73 亿元，同比下降 1.62%；联影医疗实现营

业收入 35.29 亿元，同比增长 24.12%，扣非归母净利润 1.16 亿元，同比增长 32.46%；澳华内镜实现

营业收入 1.75 亿元，同比增长 8.02%，扣非归母净利润为-1,586.28 万元，同比改善 2.96%；开立医

疗实现营业收入 5.35 亿元，同比增长 8.10%，扣非归母净利润为-450.34 万元，同比改善 71.65%。

相关设备标的营收保持韧性，随着招投标逐步回暖，业绩有望进一步改善。 

 

图表 7. 2026 年第三季度医疗器械重点公司营收及利润表现 

公司 营业收入（亿元） 同比(%) 扣非归母净利润（万元） 同比(%) 

迈瑞医疗 93.5 2.85 247,254.98 (1.62) 

联影医疗 35.29 24.12 11,605.67 32.46 

澳华内镜 1.75 8.02 (1,586.28) 2.96 

开立医疗 5.35 8.10 (450.34) 71.65 

资料来源：各公司公告、iFind、中银证券 

 

医疗设备三季度招采规模同比增速转正，市场回暖信号逐步显现。根据众成数科公开招中标统计，

2026 年第三季度全国医疗器械招采规模同比增长 7.83%，较一季度的同比下降 18.85%和二季度的同

比下降 9.64%明显改善。从季度变化看，招采规模增速较二季度提升 17.47 个百分点，结束上半年连

续负增长态势，医院设备采购需求逐步释放。设备更新相关采购构成市场的重要支撑，存量设备更

新与医院诊疗能力建设共同推动采购需求。四季度是医疗设备招投标传统旺季，设备更新项目持续

推进叠加医院年末采购需求释放，医疗设备板块业绩有望持续改善。 
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图表 8. 国内医疗器械公开招中标市场规模季度同比变化情况 

 

资料来源：众成数科—医械云标讯 MDBIDS，中银证券 

 

放疗、影像和生命支持设备采购规模增长较快，医疗设备细分领域表现分化。2026 年第三季度，放

射治疗设备招采规模同比增长 74.33%，医学影像设备同比增长 20.64%，生命支持设备同比增长

12.51%，外科手术设备同比增长 1.82%，体外诊断设备同比下降 10.87%。放疗、影像设备增速高于

整体市场，是三季度招采回暖的重要方向；生命支持设备实现两位数增长，外科手术设备实现小幅

增长，体外诊断设备招采仍有所承压。 

高端设备采购占比提升，影像和内窥镜领域需求值得关注。从细分产品市场规模结构看，第三季度

放射治疗设备中电子加速器占比达到 93%，构成采购的主要部分。医学影像设备中，MRI 市场规模

占比达到 30%，同比提升约 5 个百分点；CT 占比约 26%，同比基本持平，MRI 与 CT 合计占比超过

一半。外科手术设备中，内窥镜采购规模占比约 66%，仍是该领域主要采购品类；手术机器人占比

约 12%，同比提升约 2 个百分点。医院对大型诊疗设备和高端手术设备的投入持续加大，为国产企

业产品升级及市场拓展提供需求基础。具备高端产品布局和医院覆盖优势的企业，有望持续受益于

设备更新与进口替代。 

高等级医院采购恢复增长，三级医院成招采回暖主要支撑。2026 年第三季度，三级医院、二级医院

采购规模分别同比增长 17.95%和 14.59%，采购规模占比分别达到 61.72%和 16.98%，合计占比为

78.70%。其中，三级医院采购规模占比较上年同期提升约 5.3 个百分点，采购规模增长和占比提升

共同体现其需求支撑作用。一级医院和其他采购单位采购规模分别同比下降 26.61%和 15.83%，不同

层级采购主体表现分化。从采购模式看，整体市场集采规模占比为 15.94%，设备更新市场集采规模

占比达到 23.47%。集中采购对企业产品覆盖、供货保障和售后服务提出更高要求，具备完整产品矩

阵及渠道网络的企业竞争优势进一步凸显。 

 

图表 9. 2026 年第三季度各类医疗设备公开招中标规模同比变化情况 

 

资料来源：众成数科—医械云标讯 MDBIDS，中银证券 
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高值耗材企业业绩有所分化，短期关注脊柱和人工晶体续约。随着高值耗材主要品类陆续完成集采，

行业降价影响逐步消化，国产头部企业有望凭借产品及渠道优势，在续约集采中争取更多采购份额。

三季度来看，骨科耗材企业业绩有所承压，三友医疗利润受到股份支付、资产及信用减值损失和汇

兑损失影响；春立医疗收入及扣非归母净利润分别同比下降 22.02%和 10.11%，汇率变化等因素导致

利润阶段性承压。整体来看，集采续约过渡期间渠道库存及价格体系调整影响产品销售，导致收入

和利润仍有所承压。眼科方面，人工晶状体终端需求有所恢复，但部分民营集团医院需求仍承压；

角膜塑形镜则受到近视防控方案多元化、行业竞争加剧及集采预期等因素影响，量价承压。后续重

点关注脊柱、人工晶体续约集采落地，以及国产头部企业中选结果和协议采购量分配情况。 

电生理行业集采影响出清，企业营收恢复快速增长。三季度惠泰医疗和微电生理营业收入分别同比

增长 27.24%和 29.69%，扣非归母净利润分别同比增长 44.95%和下降 88.98%。其中，微电生理利润

承压主要受到销售产品结构变化导致毛利下降、市场推广投入增加及汇兑损失影响。随着集采推动

国产产品入院，新产品快速放量及海外市场稳步推进下，相关企业业绩有望持续快速增长。  

低值耗材手套头部企业营收延续增长，新产能释放有望带动业绩持续增长。三季度英科医疗营业收

入和扣非归母净利润分别同比增长 47.72%和 111.79%，蓝帆医疗、中红医疗单季度扣非归母净利润

同比增速均由负转正。此前马来西亚友商官宣永久退出，中小老旧产能受原材料涨价、现金流等因

素影响持续出清。三季度手套价格有所回落，9 月份左右触及阶段性底部后，价格呈现持续上涨趋

势。随着新增产能和海外基地投产，头部企业收入与利润有望延续增长。 

 

图表 10. 2026 年第三季度医疗耗材重点公司营收及利润表现 

细分领域 代表公司 前三季度营收同比(%) Q3 营收同比(%) Q3 扣非归母同比(%) 

电生理 惠泰医疗 26.27  27.24  44.95  

电生理 微电生理 25.25  29.69  (88.98) 

主动脉及外周介入 心脉医疗 10.26  8.20  16.79  

冠脉及神经介入 赛诺医疗 23.66  17.77  184.39  

骨科创伤 大博医疗 10.67  10.62  36.82  

骨科脊柱 三友医疗 12.43  17.23  (17.61) 

骨科关节 春立医疗 (17.14) (22.02) (10.11) 

消化内镜介入 南微医学 5.69  (3.34) (23.54) 

消化内镜介入 安杰思 (10.04) (28.84) (59.15) 

眼科 爱博医疗 26.92  45.28  5.29  

神经外科修复 迈普医学 18.09  14.29  22.22  

口腔及再生材料 正海生物 (16.16) (18.76) (32.04) 

低值耗材（手套） 英科医疗 43.02  47.72  111.79  

低值耗材（手套） 蓝帆医疗 28.88  27.32  137.54  

低值耗材（手套） 中红医疗 20.44  22.36  532.94  

低值耗材（敷料） 振德医疗 10.22  18.58  42.42  

资料来源：各公司公告、iFind、中银证券 

 

IVD 重点公司三季度收入和利润延续正增长，经营表现较去年同期改善。选取迈瑞医疗、新产业、

安图生物、迈克生物、亚辉龙和万孚生物六家公司作为观察样本，按公司整体财务口径汇总，2026

年第三季度合计实现营业收入约 134.62 亿元，同比增长 4.71%；归母净利润约 33.51 亿元，同比增

长 4.57%。去年同期样本公司收入和归母净利润分别同比下降 1.40%和 21.80%，今年三季度均恢复

正增长。从年内表现看，IVD 板块连续两个季度保持正增长，板块业绩逐步改善。 

外部影响逐步消化，进口替代和海外拓展推动 IVD 头部企业增长。 国内集采常态化和检验价格规

范持续推进，具备平台化产品矩阵和规模化成本优势的头部企业，一方面通过扩大医院覆盖、提升

装机量带动试剂使用量增长，以价换量逻辑逐步兑现；另一方面依托产品性价比、注册认证和渠道

积累持续拓展国际业务，海外市场已成为重要增长驱动。随着国内集采影响逐步消化，进口替代持

续提升国内份额，海外拓展打开增量空间，头部企业业绩有望持续改善。 
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图表 11. IVD 重点公司样本单季度营业收入同比增速  图表 12. IVD 重点公司样本单季度归母净利润同比增速 

 

 

 

资料来源：iFind，中银证券  资料来源：iFind，中银证券 

 

投资建议：我们认为，医疗器械板块拐点已现，建议重点关注。IVD 板块，检验价格规范和集采常

态化推动行业集中度提升，头部企业有望凭借平台化产品矩阵、规模化成本优势和海外布局实现持

续增长，建议关注迈瑞医疗、新产业、安图生物、亚辉龙。医疗设备板块，三季度招投标规模同比

增速转正，四季度传统采购旺季有望带动业绩改善，建议重点关注头部设备企业，建议关注内窥镜

板块的澳华内镜、开立医疗，影像设备龙头联影医疗。医疗耗材方面，集采影响逐步消化，头部企

业有望凭借成本与供应链优势、渠道覆盖能力进一步提升市场份额，加速进口替代，建议关注三友

医疗、爱博医疗、佰仁医疗；电生理板块 PFA 新产品放量叠加国产替代加速，有望带动业绩持续高

增，建议关注惠泰医疗、微电生理。低值耗材一次性手套价格持续上涨，头部公司订单满产满销叠

加海外产能陆续落地投产，公司业绩有望持续增长，建议关注英科医疗、蓝帆医疗、中红医疗。 
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风险提示 

设备更新及医院采购进度不及预期；诊疗及检测需求增长不及预期；国产替代及头部企业市场份额

提升不及预期；海外市场拓展不及预期。
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中银国际(美国)有限公司 

美国纽约市美国大道 1045 号 

7BryantPark15 楼 

NY10018 

电话:(1)2122590888 

传真:(1)2122590889 

 

中银国际(新加坡)有限公司 

注册编号 199303046Z 

新加坡百得利路四号 

中国银行大厦四楼(049908) 

电话:(65)66926829/65345587 

传真:(65)65343996/65323371 


