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 事件： 

近期，医疗器械板块走势强劲，11 月 10 日，申万医疗保健设备与服

务二级行业指数为 3997.44 点，涨 115.50 点，涨幅为 2.98%，为当日

所有申万二级子行业中唯一上涨的板块。上周申万医疗器械指数的涨

幅为 4.25%，远远跑赢申万医药指数（上涨 0.61%）的幅度。 

 

表 1 上周申万医疗器械板块与医药板块行情对比 

 申万医药板块 申万医疗器械板块 

11 月 10 日成交量（万股） 68442.35 6540.52 

11 月 11 日成交量（万股） 57914.77 8859.33 

周区间成交量（亿股） 29.3 2.28 

总股本（亿股） 664.57 35.08 

上周区间涨跌幅（%） 0.61 4.25 

周区间换手率（%） 12.28 25.3 

数据来源：Wind，上海证券研究所 

 

 主要观点： 

行业处政策利好密集期 

近日，科技部重点专项《医疗器械产业科技发展专项规划 2011-2015》

已经完成，在广泛征求医疗器械企业意见后有望于近期出台。《专项

规划》涵盖了基层医疗器械以及高端产品。基层医疗相关的重点基础

装备有 10 类，包含超声彩超类等设备；在高端产品领域中规划将重

点解决高值耗材问题，并争取实现其定价权。除此之外，规划在医疗

器械服务业务也将有所突破。预计我国家用医疗器械市场、基层医疗

器械、以及医用耗材等领域将在未来几年中保持快速增长，这将促使

生产家用医疗器械、基层医疗器械以及医用耗材类上市公司的发展，

我们看好的上市公司，如鱼跃医疗、宝莱特和阳普医疗等。 

此外，在新版 GMP 颁布之后，医药包装行业十二五规划也正在酝酿

中，其主要的任务是通过联合、兼并、重组等手段提高行业集中度。

目前国内医药包装行业共有 1500 多家生产企业，但是规模小、产品

低端等问题一直阻碍着行业内中小企业的发展，行业产能扩张已经基

本完成，面临新一轮洗牌。医药包装十二五规划将促使企业朝着开发

新产品、优化产品结构以及技术改造降低产品成本等方向前行。我们

认为，新版 GMP 和医药包装行业十二五规划利好的企业有，东富龙、

千山药机和国内规模最大的药用玻璃包装企业山东药玻等。 
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 行业经济数据跟踪（11 年 1-9 月） 

 总产值（亿元） 985.44 

 同比增长率 26.60% 

 工业销售产值（亿元） 955.99 

 同比增长率 27.58% 

 出口交货值（亿元） 288.39 

 同比增长率 19.60% 

   

  

 最近 6 个月股价与沪深 300 指数比较 
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国家政策将扶持国产医疗器械 

11 月 9 日，国家创新医疗器械产品应用示范工程广东省启动会在广

州召开。卫生部副部长刘谦表示，启动创新医疗器械产品应用示范工

程（十百千万工程），是配合深化医疗体制改革的重要举措之一，通

过加快创新医疗器械研发，扩大产业化，推进其在医疗机构的应用，

降低诊疗费用，减轻群众负担，是惠及百姓，促进医疗卫生事业发展

的科技工程。今后的政策将倾向于医院对医疗器械的采购集中招标，

并且优先采购国产医疗器械，卫生部将联合相关部门完善相关配套政

策，鼓励医疗器械装备的自主研发及应用。创新医疗器械产品应用示

范工程将给基层医疗器械和高端医疗器械进口替代的上市公司带来

福音，相应的上市公司有乐普医疗、和佳股份等。 

 

我们看好医疗器械行业长期的发展前景 

康复之家运营副总裁史宏伟指出：“随着我国逐步进入老龄化社会，

我国自 99 年便进入了快速老龄化阶段，自 2020 年-2051 年将进入加

速老龄化阶段，2051 年以后将进入真正老龄化社会，到 2050 年老龄

人口将突破 4 亿，而医疗器械行业正是我国逐步进入老龄化社会催生

的一个大产业，预计 2020 年中国的医疗器械市场规模会是目前 10 倍

以上，2021-2030 年中国的医疗器械行业还将爆发式增长，到 2030

年我国的医疗器械市场将以万亿计的规模，诞生千亿的公司。” 

除了老龄化因素，目前我国医疗器械消费严重不足，器械药品比约为

20%，不及欧美的约 50%，未来很长的时间内，国家仍把重点放在控

制药品费用上面，相比药品利润受到原材料价格涨价和国家限价的双

重挤压，医疗器械市场仍有很大的提升空间。我国十二五规划鼓励社

会资本进入医疗服务领域，一些民营医院和高端医院将对医疗器械的

需求有所增加。新医改推动下的社区和乡镇医疗机构的建设，使生产

质优价廉的医疗器械产品的企业仍有广阔的市场。 

 

 股票估值与投资策略： 

未来 6 个月内，维持医疗器械行业“有吸引力”评级 

结合近期医疗器械行业利好政策的频出和将要推出来的政策，以及老

龄化和医改等因素形成的巨大的市场，预计我国医疗器械行业未来几

年内仍将保持 20%左右的高速增长。我们看好医疗器械行业长期的发

展前景，维持医疗器械行业未来 6 个月内“有吸引力”评级。在医疗

器械上市公司中我们看好低值医药器械公司，如家用医疗器械生产龙

头企业鱼跃医疗，医药包材企业山东药玻，国产冻干机生产龙头企业

东富龙等。 
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 附表 

 

附表 1 医疗器械行业上市公司估值比较 

EPS P/E 
证券简称 代码 报告日股价 

10A 11E 12E 10A 11E 12E 
PB 

冠昊生物 300238 57.85 0.53 0.75 1.03 109.29 76.80 56.18 8.56 

宝莱特 300246 34.35 0.81 1.05 1.43 42.25 32.79 23.96 4.06 

万东医疗 600055 14.30 0.19 0.22 0.28 73.79 63.81 51.16 5.20 

和佳股份 300273 33.22 0.34 0.60 0.85 97.90 55.65 38.94 5.26 

理邦仪器 300206 26.86 0.66 0.80 1.10 40.69 33.57 24.48 2.41 

九安医疗 002432 12.04 0.10 0.13 0.17 125.90 95.71 69.88 3.86 

东富龙 300171 46.09 0.89 1.35 1.84 51.63 34.16 25.09 3.72 

尚荣医疗 002551 27.81 0.38 0.69 1.22 73.73 40.13 22.71 2.91 

乐普医疗 300003 17.58 0.51 0.63 0.77 34.78 28.00 22.83 6.40 

千山药机 300216 38.50 0.68 0.98 1.53 57.03 39.28 25.12 3.83 

阳普医疗 300030 14.01 0.20 0.30 0.42 71.45 46.78 33.28 3.40 

山东药玻 600529 13.84 0.67 0.62 0.75 20.79 22.32 18.45 1.95 

新华医疗 600587 32.58 0.45 0.79 1.15 72.55 41.03 28.35 5.75 

鱼跃医疗 002223 25.52 0.39 0.61 0.89 64.87 41.75 28.74 9.98 

行业平均      66.90 46.56 33.51 4.81 

资料来源：Wind，上海证券研究所；股价数据为 2011 年 11 月 11 日收盘价 
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