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主要数据 

2023 年 4 月 27 日 

收盘价(元) 309.00 

总市值（亿元） 3,746.44 

总股本(亿股) 12.12 

流通股本(亿股) 12.12 

ROE（TTM） 31.26% 

12 月最高价(元) 341.88 

12 月最低价(元) 253.37 

  

股价走势 

 
资料来源：东莞证券研究所，iFind 
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事件：公司发布2022年年报，实现营业总收入303.66亿元，较上年同期增长

20.17%；归属于上市公司股东的净利润96.07亿元，较上年同期增长20.07%。 

公司发布2023年一季报，实现营业总收入83.64亿元，较上年同期增长20.47%；

归属于上市公司股东的净利润25.71亿元，较上年同期增长22.14%。 

 

点评： 

◼ 公司业绩增长符合预期。营收方面，公司2022年四季度实现70.70亿元，

同比增长20.27%，全年增长20.17%，2023年一季度营业收入增长20.47%，

可见公司的营收增长稳定，业务发展稳中有升。利润方面，公司2022年四

季度归母净利润为15.05亿元，同比增长12.41%，全年增长20.07%，2023

年一季度同比增长22.14%。整体来看，公司营收端和利润端增速较为匹配，

期间费用率控制较优，2022年销售净利率31.65%，基本与往年持平。此外，

2022年公司经营性现金流净额121.4亿元，同比增长34.9%，反映公司产品

销售情况良好，经营质量较优。 

◼ 公司聚焦主业，各产品线增长稳定。（1）生命信息与支持业务：2022年

实现收入134.01亿元，同比增长20.15%，其中微创外科增长超过60%。这

主要得益于国内医疗新基建的开展和海外高端客户群的突破，生命信息与

支持业务在2022年同比增速显著提速。同时，公司种子业务微创外科实现

高增，其中硬镜系统增长超过90%。（2）体外诊断业务：2022年实现收入

102.56亿元，同比增长21.39%，其中化学发光增长接近30%。2022年，虽

然国内体外诊断试剂消耗受到常规门急诊量、体检量、手术量下降等因素

影响，但公司通过加大仪器和流水线的装机，以及加速渗透海外中大样本

量客户，体外诊断业务仍然实现快速增长。同时，海外常规试剂消耗量完

全复苏，且体外诊断业务海外第三方连锁实验室成功批量突破，国际体外

诊断业务全年增长超过35%。（3）医学影像业务：2022年实现收入64.64

亿元，同比增长19.14%，其中超声增长超过20%。这主要得益于公司的全

新高端超声R系列和全新中高端超声I系列的迅速上量，使得公司在海内外

高端客户群的继续突破。 

◼ 公司坚持研发创新，保持技术先进性。2022年，公司研发投入达31.91亿

元，营收比重达超过10%，产品不断丰富，技术持续迭代，尤其高端产品

不断实现突破。公司在生命信息与支持业务、体外诊断业务和医学影像业

务中，分别开展了底层技术创新探索，通过融合创新的方式，构建出多个

具有开放、可生长、智能化特征的生态系统，实现以创新打造爆品。 
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2023年 4月 27日） 

科目（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 30,366  36,591  44,018  52,866  

营业总成本 19,827  23,783  28,452  34,011  

营业成本 10,885  12,880  15,450  18,556  

营业税金及附加 348  420  505  606  

销售费用 4,802  5,763  6,889  8,221  

管理费用 1,320  1,555  1,827  2,141  

财务费用 -451  -311  -357  -457  

研发费用 2,923  3,476  4,138  4,943  

公允价值变动净收益 -21 0  0  0  

    资产减值损失 -71  -86  -103  -124  

营业利润 10,991  13,212  15,950  19,214  

加 营业外收入 35  29  29  29  

减 营业外支出 72  72  72  72  

利润总额 10,954  13,169  15,907  19,171  

减 所得税 1,343  1,547  1,869  2,252  

净利润 9,611  11,622  14,038  16,919  

减 少数股东损益 4  4  5  6  

归母公司所有者的净利润 9,607  11,618  14,033  16,913  

摊薄每股收益(元) 7.92  9.58  11.57  13.95  

PE（倍） 39  32  27  22  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

 

 

  

◼ 公司在海外高端客户群方面取得突破。凭借优质的质量和完善的服务，公

司获取了大量的订单，监护、检验、超声产品和整体解决方案进入了更多

的高端医院、集团医院和大型连锁实验室，加快了在各国公立市场及高端

客户群的突破。2022年，公司在生命信息与支持领域和体外诊断领域分别

都突破了超300家全新高端客户，在医学影像领域突破了超过80家全新高

端客户。在各业务领域，公司还实现了已有高端客户的横向突破，拓宽产

品推广范围。此外，体外诊断领域中，2022年公司突破了近70家第三方连

锁实验室，使得2022年成为体外诊断业务海外高端连锁实验室成批量突破

的元年。未来，迈瑞通过产品性价比和质量优势，有望在国际市场上继续

迎来更好的发展。 

◼ 投资建议：公司系国内医疗器械龙头，创新力与品牌力双管齐下，产品

多元化，未来成长可期。我们预计公司2023/2024年的每股收益分别为

9.58元/11.57元，当前股价对应PE分别为32倍/27倍，维持买入评级。 

◼ 风险提示：行业政策变化风险；新型冠状病毒肺炎疫情影响风险；汇率波

动风险；经营管理风险；产品研发风险；新品销售不及预期风险等。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%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，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 
创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各

类风险级别的研报。 
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知情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、
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