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访谈嘉宾

爱康医疗

访谈简介

#雪球云调研港股通专场#3月24日，发布2021年财报。财报显示，爱康医

疗2021年实现收入7.61亿元，同比减少26.5%，股东应占年度溢利9262万元，

同比减少70.5%，这是爱康医疗上市后收入净利润首次下挫。但是爱康医疗在财

报中表示，三个品牌的全部产品线在全国带量采购中均中标并获得了最大的手术

量，保持了爱康医疗在骨科行业的领先地位。

针对此份业绩，兴业证券发布研究报告称，爱康医疗短期承压，驻足长期创新发

展。并表示，2021年全国关节集中采购对爱康医疗业绩影响较大，但是从长期

角度来看，企业立足于研发，仍有丰富的管线为未来业绩增长保驾护航。此外，

海外地区的持续发展也为业绩添砖加瓦，实现国内外业务齐头并进。

集采影响之下，爱康医疗发展重心将如何调整？2022年集采执行后3D打印技术

能否成为业务支撑？下周，爱康医疗IR团队@爱康医疗做客雪球访谈，带来一手

资讯，为投资者答疑解惑。快发起提问吧！

（进入雪球查看访谈）
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本次访谈相关股票：爱康医疗(01789)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 鑫心相映：
对 @爱康医疗  说：请问公司未来有没有加大海外业务的计划？

[答] 爱康医疗：
爱康海外通过英国子公司及北京爱康两个品牌进行销售，目前已经覆盖30多个国家各

地区。JRI覆盖英国本土和其他一些欧洲国家的销售。北京爱康品牌主要覆盖新兴市

场，近两年髋膝关节及脊柱产品均已获得欧洲CE的认证，加快了我们在海外市场的布

局进度。

[问] 夏尔巴药：
对@爱康医疗  说：1、集采新形势下，公司销售策略做哪些调整？销售费用变化

趋势？同行的销售策略调整？

2、按照集采的设计，公司预计获得多少国内集采市场份额？怎么更多获取集采之外的

采购量？

3、关节集采对3D打印业务的影响有哪些？

4、未来3年的销售预测？

[答] 爱康医疗：
1、 本次全国人工关节带量采购，公司旗下三个品牌四个品类全线中标，集采之

前国产品牌在三甲医院较为弱势，公司凭借集采进入了很多新的医院，公司将通过渠

道优势发力推广产品，加大创新产品的推广力度，销售费用占比近两年会有所提升，

但长远看来会调整到一个稳定合理的销售费用率。

2、 2021年，在人工关节集中带量采购中，爱康医疗三个品牌四条产品线全线中

标，获得中国关节市场接近20%的份额，在所有品牌当中排名第一。公司将凭借产品

线丰富，品质优良等优势获取更多市场份额。

3、 关节集采只包括了标准化3D打印产品。作为全国唯一一家拥有3D打印定制化

产品注册证的公司，我们将持续推出爱康通过Innovative Costomized
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Orthopedic Solution (ICOS)技术，借助在3D打印与图像处理领域的优势，打造了

骨科创新定制平台。

4、 未来3年我们销售收入将会恢复到集采前的年复合增长率。

[问] 落日飞车：
对 @爱康医疗  说：请问： 1）2022年的盈利指引是多少？集采后什么时候

能回到内生增长的轨道上？ 2）疫情对手术影响大吗，是否持续存在？ 3）行业

的竞争在集采后会松一些吗？毕竟没有新进入者来抢利润了，利润都没了。

[答] 爱康医疗：
1）2022年公司会消化集采带来的影响，营业收入以及未来增速恢复到集采前的水

平。

2）由于关节手术为择期手术，疫情还是会影响病人进院，但我们的销售覆盖全国各个

城市，所以单个省市的影响对于我们来讲不大。

3）公司还是很有信心获得更多的市场份额的，随着人工关节集采的开展，短期内可能

会对市场规模造成一定波动，但是长期来看，利好整个产业的平稳发展。一方面，此

次带量采购中没有中标的缺少市场规模的小品牌将逐步退出市场，有利于行业进行整

合，龙头品牌将进一步扩大市场份额；另一方面，价格的下降会减轻病人负担，促进

病人对于手术的需求，从而增加整个行业的市场规模。

[问] 5月很美好：
对@爱康医疗  说：

1、计提未来还会有大额吗？

2、2022年营收和毛利变化？

3、销售费用，研发和管理费用未来如何平衡

[答] 爱康医疗：
1、2021年计提是公司经过对经销商的盘点及测算完成的，基本上已经覆盖经销商集

采后会受到的影响。
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2、2022年营收预计会恢复到集采前2020年水平，由于集采的影响，毛利一定会有所

下降，但是随着我们 iCOS等创新产品大力的推广，产品结构将会调整，毛利会逐渐有

所提升。

3、销售费用率短期内为了推广新产品会有所上升，但长期来看会恢复到合理稳定的集

采前水平；研发是公司长期战略发展方向，我们研发费用率一直维持在一个比较稳定

的水平；管理费用率占比不高，随着公司收入的增长，管理费用的占比会继续下降。

[问] Nick_Sleep追随者：
对 @爱康医疗  说：请问同样在集采的影响下，为何友商春立财务影响非常的有

限，但是爱康影响却那么大？是和销售模式和经销商的原因吗？

[答] 爱康医疗：
2021年，爱康受到国家带量采购的政策的影响，对经销商进行了更加严格的库存管

理，医院手术以消耗经销商库存为主，导致经销商进货有所下降。同时，公司对经销

商的库存进行盘点，对于因为集采导致价格下降的产品进行测算，并将该部分价差计

提到2021年财务报表中，总计1.03个亿人民币。因此，对公司今年的财务报表产生了

比较大的冲击。

每个公司的销售模式会有差异，我们以是以经销商为主的销售模式，直销比例占收入

不到5%。因此，我们非常重视的和经销商的合作关系，选择这样的应对方式，共同应

对集采带来的影响，实现合作共赢。

在理顺与经销商的合作关系，并对库存进行有效清点之后，公司在集采之后将轻装上

阵，更有利于实现未来增长目标。

[问] 庭树飞花007：
对 @爱康医疗  说：集采之下，焉有完卵。集采涉及的领域公司股价跌幅都很

大，投资者无非是担忧：1、市场规模小了；2、利润率低了；3、话语权小了。解决

方法可能是：拿出有实力的创新产品，抢占外资或者国内友商市场份额，也可以提高

利润率，产品独一无二的话也可以增加话语权。 请问，公司在创新产品的储备上
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有什么重大的进展？谢谢

[答] 爱康医疗：
未来我们将更多将研发的精力放在创新产品的研发上，2021年，爱康医疗围绕3D打印

技术成功推出了3款新产品，并获得了北京市科学进步一等奖。2021年，爱康医疗在

定制化产品技术方面也表现出色，推出ICOS定制化平台，量身定做植入假体和手术规

划，将手术化繁为简。在ICOS平台下，爱康医疗提供包括术前规划、骨骼模型打印、

定制截骨导板、3D打印定制内植入产品等服务与产品，涵盖了关节、脊柱、创伤、骨

肿瘤等部位。依托ICOS平台，爱康医疗根据不同患者的差异化病变和病理特征，采用

患者匹配设计和3D打印技术制造的骨科植入物，为主治医师提供定制化产品，满足患

者个体病变诊疗需求。在全国范围内，爱康医疗依托ICOS平台与北京积水潭医院、北

京大学第三医院、北京大学人民医院等多家高水平医疗机构共同合作，建立了3D打印

骨科定制工作站，完成相关定制产品的研发、注册、临床应用和推广。另外，爱康亦

将推出数字化骨科技术平台，将孵化智能导航系统及骨科手术机器人，预计爱康2022

年下半年将推出第一个数字化产品。

[问] 红红火火徐懒懒：
对 @爱康医疗  说：最近股价下跌比较严重，公司是否有回购计划？最近外资撤

退情况较多，投资爱康的各大资本方是否还稳固？来自一个心疼爱康，更心疼自己的

小散～

[答] 爱康医疗：
您的心情我们可以理解。我们通过设立的第三方信托已在不同阶段于市场上回购股

票，用于股权激励计划。公司的股价确实受到宏观环境和政策的较大影响，但是我们

股东结构仍然比较稳定，长期股东仍然坚定的支持公司，看好公司未来发展。

[问] 如是小周：
对 @爱康医疗  说：爱康医疗在集采的背景下，销售费用是不是降低了？如何提

高最终的净利润率？以后的战略布局和利润增长点是什么？
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[答] 爱康医疗：
集采后，爱康作为龙头企业，希望可以转挑战为机遇，由于集采进入更多三甲医院，

公司将加大力度推广与三甲医院渠道匹配的高端创新产品，抢占更多市场份额，所以

销售费用短期内不会降低。但是我们通过创新产品收入占比的提升，来带动公司整体

净利润的提升。

[问] 稳稳赚值投资者：
对 @爱康医疗  说：如何判断底部区域

[答] 爱康医疗：
2022年集采已落地，不确定性消除，趋势相对比较明确，但是否是底部区域，这个需

要您作为投资人自行判断哦~

[问] 凌晨曦夕：
对 @爱康医疗  说：很多人说爱康在关节集采的报价策略是有问题的，中标

价（包含伴随跟台服务等）大幅压低了原本出厂价，打击了经销商积极性，也并不能

达到集采压缩营销费用、保持稳定利润率的目的。请问如何看待以上观点。

[答] 爱康医疗：
公司在医院上报量上是所有品牌中排名第一的，证明客户对爱康品牌的认可，我们采

取谨慎的策略，确保旗下三个品牌四个品类全部中标，以保证市场份额；同时爱康医

疗秉持“响应国家号召，惠及更多患者；优化产业布局，做强头部优势”的原则，以

最大的诚意支持国家带量采购政策，同时将3D打印标准化产品纳入集采中标品类，在

保证低价的同时，亦有实力保证产品的质量。但同时，作为国产龙头企业，我们仍然

有能保证继续投入服务及研发，集采后，尽管产品终端价大幅下降，为经销商和公司

同时带来压力，但是仍然留有一定的利润空间去和经销商继续合作。由于公司研发实

力强劲，有丰富的创新产品储备，代理我们集采标内产品的经销商，同时也可以代理

我们的创新产品，以促进经销商积极性，维持经销商的利润水平。
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[问] 老狼牙：
对 @爱康医疗  说：如果集采合约到期后，再次关节等产品集采，公司在这两年

内，是否有应对的方案？

[答] 爱康医疗：
公司的风格一直是针对不同的政策变化提前布局不同的应对方案哦~

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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