
1月 14日、1月 17日，何氏眼科和普瑞眼科分

别发布 2024年业绩预告。报告期内，普瑞眼科预

计归属于上市公司股东的净利润亏损 2050 万-
3075 万元，扣除非经常性损益后的净利润亏损

2200万-3250万元，预计营业收入为10.07亿-11.8
亿元；普瑞眼科预计 2024年度实现的归属净利润

为-0.8亿元至-1.2亿元，上年同期为 2.68亿元，同

比由盈转亏。

由于部分上市眼科医疗机构尚未发布业绩

预告，以下就以 2024 年前三季度的业绩来进行

对比。2024 年度，5 家 A 股上市眼科医疗机构

中，爱尔眼科、华厦眼科、普瑞眼科、何氏眼科、

光 正 眼 科 在 2024 年 前 三 季 度 的 营 收 分 别 为

163.02 亿元、31.82 亿元、21.37 亿元、8.65 亿元、

6.99 亿 元 ，同 比 增 长 1.58% 、2.55% 、-1.36% 、-
8.4%、-15.49%；归母净利润依次为 34.52 亿元、

4.21 亿元、0.16 亿元、0.16 亿元、0.21 亿元，同比增

长 8.5% 、- 24.49% 、- 95.01% 、- 83.53% 、-
299.40%。可见，除了爱尔眼科“营利双增长”，其

余 4 家净利润下滑，3 家“营利双降”。其中，普瑞

眼科、何氏眼科、光正眼科更是遭遇“脚踝斩”，

净利润同比下降程度令人惊叹。

何氏眼科将“脚踝斩”原因归结为行业竞争、

医保支付方式改革、公司投入较大、成本费用增

加。普瑞眼科则表示是2024年度整体需求增长放

缓、行业竞争加剧、白内障人工晶体集采、医保支

付方式改革等原因导致业绩不理想。

2024年，对民营眼科医疗机构来说，是整体增

速放缓、行业分化加剧的一年，机构业绩出现两极

分化。这背后体现的是民营眼科医疗机构要寻找

更好的发展之路。越来越多眼科医疗机构开始往

爱尔眼科的思路走：并购扩张。

2023 年以来，华厦眼科、普瑞眼科积极通过

收并购进行扩张。2023 年普瑞眼科完成了对东

莞光明眼科医院的控股，2024年华厦眼科完成了

收购成都爱迪眼科医院等四家眼科医院。去年8

月，华厦眼科还宣布未来 5 年计划新建和并购医

院120-150家。虽然何氏眼科以往坚持自建扩张

模式，但在 2024 年连续两个季度出现亏损后，也

对并购表现出积极态度，并出资2.4亿元设立投资

并购基金。

两种扩张模式各有利弊。自建模式虽能保证

企业文化与服务标准的高度一致，但初期投入

大、回报周期长，对市场竞争的反应灵活性不足；

设立并购基金扩张的模式则可以先通过并购基

金对收购的眼科医院进行培育，以提升标的的盈

利能力，再根据这些医院的财务情况适时由上市

公司完成收购实现并表，它可能带来即时的收入

与利润增长，但也伴随着整合风险、债务负担及

管理难题。

对业绩承压的眼科医疗机构而言，怎么舞好

并购扩张这把双刃剑，还有很多路要探索。他们

需要考虑的是综合自身优势、风险管理能力和市

场环境的改变，而非简单模仿。
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“金眼银牙”卸下矜贵
“医美三剑客”收起锋芒

扫码获取更多
健康医药资讯

■新快报记者 梁瑜

眼科、口腔科、医美被称为消费医疗“三
大件”。民间对这“三大件”素有“金眼银牙”
和“暴利医美”的说法。然而，在消费日趋理
性的态势下，2024年，这些以高价、高利润为
特点的消费医疗“三大件”产业整体增速放
缓、行业分化加剧，行业龙头企业的业绩最真
切地体现了市场供求关系的变化，不少企业
开始探索转型之路。
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回看
2024年消费医疗

口腔医疗产业由口腔诊所、口腔

医院、口腔医疗器械及耗材生产等多

个环节组成了一个完整的产业链。

11家上市及新三板挂牌口腔医

疗服务企业增速明显不如去年同

期。“牙茅”通策医在 2024 年也不

“香”了。其财报显示，2024 年前三

季 度 营 收 22.33 亿 元 ，同 比 增 长

2.21%，去年同期为 4.70%；净利润

4.98亿元，继去年同期下降 0.67%后

增加下滑幅度至2.63%。

牙科器械市场却在2024年迎来

了生机。国家药品监督管理局数据

显示，2024年全年，全国累计获批注

册的牙科器械产品数量达到 288
个。其中，国内研发的第三类医疗

器械有 209 个，进口产品则包含 45
个第三类及33个第二类医疗器械。

中国的种植牙市场正迎来前所

未有的发展机遇。国家药品监督管

理局数据显示，2024年全年，获批注

册的种植牙器械产品累计164个，占

市场总数的57%。据统计，目前我国

每万人种植牙数量与海外发达国家

相比仍然较低，口腔种植体市场仍

有较大发展空间。

过去十年来风光无限的隐形正

畸行业，正面临大洗牌。时代天使

近年净利率持续下滑，由 2021 年上

市时的22.46%降至2024年上半年的

1.71%，创下历史新低。然而同时，

新品牌、新产品不断冒出。国家药

监局官网数据显示，截至 2024年 11
月，全国已有超100个隐形矫治器产

品获批，而 2021 年以前每年新获批

的产品数大多都在个位数。

2024年口腔行业投融资数量有

所下降但不乏亮眼个案。《口腔观

察》梳理统计，2024年全国口腔行业

投融资一共发生 18起，总额约 35亿

元，与 2023 年同比下降 18%。该年

出现了稳健医疗（广东）投资 1.2 亿

元建医疗产业园、精美医疗科技（广

东）完成近亿元A轮融资、美光三维

（江苏）首轮近亿元战略融资等投融

资事件。

先看上游厂商“医美三剑客”在

2024年的业绩表现。“医美茅”爱美客

2024年前三季度实现营业收入23.76
亿元，同比增长 9.46%，去年同期是

45.71%；实现归母净利润15.86亿元，

同 比 增 长 11.79% ，去 年 同 期 为

43.74%。昊海生科前三季度营业收入

和归母净利润同比增速分别为4.69%
和4.31%。华熙生物前三季度实现营

收 38.75亿元，同比下滑 8.21%；归母

净利润3.62亿元，同比下滑29.62%。

当红医美材料的改变，让“医美

三剑客”或有丢名可能。与近年来

玻尿酸发展平稳不同的是，这两年

重组胶原蛋白有越来越热之势，这

让走在前面的锦波生物和巨子生物

成为 2024 年医美行业的一抹亮色。

2024 年前三季度，锦波生物营收

9.88亿元，同比增长 91.16%；归母净

利润 5.20 亿元，同比增长 170.42%。

巨子生物 2024 年上半年营收 25.40
亿元，同比增长 58.2%；净利润 9.81
亿元，同比增长47.2%。

2024 年，频频传来医美机构倒

闭和转让的消息。业内传闻称，

“医美之都”成都甚至出现了医美

机构“零元转让”，还倒贴医美设

备。为了在大浪淘沙中站得住脚，

很多医美机构通过低价引流拓客。

从轰轰烈烈的“乔雅登破价”和“99
元光子项目”事件，可窥见机构间

为拓客杀疯了眼。

大搞价格战的结果是，医美机

构的净利润水平也明显压缩。朗姿

股份、华韩股份、美丽田园医疗健康

2024 年 上 半 年 净 利 率 分 别 低 至

5.64%、6.48%、11.08%，去年同期为

5.80%、11.42%、11.68%。

不少上市公司业绩不理想 牙科 上市企业增速放缓，牙科器械市场迎来生机

口腔医疗行业市场竞争激烈，

呈现出多元化格局。好的牙DataL-

ab数据显示：2024 年口腔机构净增

长数已逾万家。行业内部正在进行

一轮洗牌，不断通过优胜劣汰实现

推陈出新。

全国以及地市、联盟耗材集采的

浪潮下，口腔行业产业链上的所有个

体都不可避免地受到影响。民营口

腔机构通过“爆款引流”、打价格战的

粗放模式不得不退场，商业模式得到

进化，更利于回归医疗本质。

这几年，国家层面出台了一系

列政策鼓励和支持口腔医疗行业的

发展。其中包括种植牙产品的集中

带量采购、口腔种植医疗服务收费

和耗材价格的专项治理，以降低病

人的经济负担。同时，系列政策的

出台也提高了市场竞争的公平性，

促进了口腔医疗行业的健康发展。

而口腔医疗行业想要健康发

展，还要有良性的底层秩序。2024

年，北京中诺口腔医院、深圳牙友之

家、欢乐口腔、中诺第二口腔医院都

因不规范经营而触礁被罚，罚没款

项高至数百万元。这场不容小觑的

监管风暴，正以前所未有的力度重

塑着口腔医疗的底层秩序。

医美 新型材料越来越热
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业内分析人士认为，中国医美

行业已由粗犷式发展，进入精细化

发展新阶段，医美行业上游公司业

绩放缓是大概率事件。

医美行业将进入真正意义上的

“洗牌期”，狂热退潮与产业分化同

步进行。总被冠以暴利之名的医美

行业正面临深度调整，一面是上游

厂商业绩放缓、医美机构闭店，另一

面是各大厂商加速布局新型材料，

以抢占市场红利。

没有一家企业能永远抢占高

地，竞速狂飙是不得不为之。就新

型材料来看，随着上美股份与聚源

生物的合资公司入局重组胶原蛋白

赛道等、湘雅生物完成将用于重组

胶原蛋白的深度研发的近亿元A轮

融资、君合盟生物完成超2亿元B+

轮融资等，重组胶原蛋白领域新玩

家将对锦波生物的地位造成极大的

冲击。有专家预测，2025 年将是重

组胶原蛋白大年，加速布局让产品

迅速扩容后，消费者选择更丰富，极

有可能带来价格下滑。无论过去如

何暴利，未来都将趋向于微利。

有资深医疗投资人认为，消费医

疗，更多的是用于解决人性对健康、

年轻、美帅、长寿、快乐的追求，因此

当消费趋于理性后，消费者追求的是

更高性价比的消费

升级。只有挖掘客

户的真实需求，集

中资源去拓展细分

市场，才是当下消

费医疗行业的突破

之道。
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