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行业：血糖监测与慢病POCT医疗器械

报告日期：2026年9月13日

截至2026年9月11日收盘；均线、MACD、RSI及布林带平台指标主要截至2026年9月10日，部分9月11

日指标为基于公开收盘价的简化重算或定性判断。

本报告基于公开信息由AI自动整理生成，仅供参考，不构成投资建议
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三诺生物主营血糖监测、CGM、慢病POCT及糖尿病数字健康管理，2026年上半年实现营业收入

25.37亿元，同比增长12.08%；归母净利润2.21亿元，同比增长22.52%，扣非归母净利润同比增长

32.87%，盈利修复明显。但该增长部分受2025年PTS相关商誉减值、Trividia与罗氏专利和解支出

及海外产品质量事项预提成本形成的低基数影响，持续改善程度仍需后续业绩验证。

公司基本盘仍是血糖监测系统，2025年该业务收入34.70亿元，占产品收入74.47%；境内收入占

55.96%，境外收入占44.04%，经销收入占77.65%。2026年上半年血糖监测系统收入同比增长

13.37%，境内业务同比增长19.76%，但境外业务仅增长2.32%，显示国内增长动能较强，海外业务

修复仍不均衡。

成长逻辑主要来自CGM、POCT及多指标慢病管理产品。公司于2026年9月取得H6-15s持续葡萄

糖监测系统三类医疗器械注册证，产品最长使用时间15天且无需用户校准；不过注册获批尚不等同

于大规模销售，二代CGM截至2026年9月尚未正式向美国FDA提交注册申请。

盈利质量和短期交易状态仍需关注：2025年毛利率由2024年的约54.88%降至约48.74%，归母净利

润降至约0.93亿元；2026年上半年毛利率回升至约53.2%，但经营活动现金流同比下降13.12%。

截至2026年9月11日股价为15.17元，低于短期均线及布林带下轨附近，MACD偏弱、主力资金近

期净流出，市场尚未形成明确的趋势修复信号。
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A股代码 300298

注册地址 湖南省长沙市

成立时间 2002年

主营业务
血糖监测、慢病即时检测及糖尿病数字健康管理，覆盖检测设备、检测试

条/试剂、数据平台和慢病服务

2025年营业收入

研究纪要前文披露为465.93亿元，营运资金部分披露为46.59亿元；结合

各产品收入合计及占比，具体口径存在不一致，需以 2025年年度报告为

准

2025年医疗器械业务

收入

465.08亿元，占营业收入99.82%；该金额与纪要其他收入数据存在口径

不一致，需以 2025年年度报告为准

2025年生产与销售
医疗器械产品生产量3,132.79万套，同比增长16.29%；销售量3,052.77

万套，同比增长5.53%；期末库存量378.60万套，同比增长26.80%

生产研发网络
公司官网披露拥有 9个全球研发与生产基地；2022年年报曾披露 8大生产

基地，不同年度统计口径可能存在变化
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家用医疗产品：指尖血糖监测系统、CGM、尿酸检测系统、血糖/尿酸双功能检测仪、血压计及多功

能检测产品，并包括通过PTS和Trividia开展的糖化血红蛋白、血脂及血糖监测产品

• 等级医院专业产品：院内动态血糖监测产品、医用血糖监测产品、血糖/尿酸及血糖/血酮双功能
检测产品、糖尿病管理平台、iPOCT即时检测系统和AGEscan检测仪

• 基层医疗专业产品：iCARE、PCH、PABA等 iPOCT产品，糖化血红蛋白、尿微量白蛋白检测系
统，以及面向乡镇卫生院、社区医院和诊所的多指标检测解决方案

• 糖尿病医疗健康服务：通过三诺健康糖尿病门诊等业务，提供糖尿病、肥胖症、高尿酸症等代谢
性疾病的评估、治疗、随访、健康教育和全病程管理服务

• 2025年产品收入结构：血糖监测系统34.70亿元、占74.47%；糖尿病营养护理等辅助产品
2.97亿元、占6.38%；糖化血红蛋白检测系统2.11亿元、占4.53%；血脂检测系统1.97亿元、
占4.23%；iPOCT监测系统1.68亿元、占3.61%；血压计 1.68亿元、占3.61%；经营品及其他
约3.48亿元

• 2025年地区结构：境内收入260.74亿元、占55.96%；境外收入205.19亿元、占44.04%；境
外收入同比增长10.02%，公司披露业务覆盖全球 187个国家和地区

• 2025年销售模式：经销收入361.80亿元、占77.65%；直销收入104.13亿元、占22.35%；直
销收入同比增长14.56%，经销收入同比增长2.37%
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三诺生物位于糖尿病检测产业链的中游偏下游，采购电子元器件、生物传感器材料、检测试剂、芯片、

结构件及包装材料，完成血糖仪、试条、CGM传感器、糖化血红蛋白和 iPOCT设备的研发、生产及

注册认证，并通过经销商、药店、电商、医院、基层医疗机构及海外渠道触达消费者和专业客户。

• 主要投入包括血糖仪、血压计等设备所需的电子元器件、芯片、电路板、显示及通信部件，仪器
外壳和结构件，包装材料，以及血糖、尿酸、血脂试条和其他检测试剂相关材料。

• 生物传感器相关投入包括酶、反应膜、电极、导电材料等功能材料；CGM还涉及传感器、植入
或贴附组件、发射及通信组件。

• 公司年报主要按原材料、工资及福利费、制造费用、委托加工费分类，未完整披露电子元器件、
酶、电极、传感膜等具体采购金额，上述细分投入是基于产品结构的产业链归类，不代表公司正
式披露的采购比例。

• 2025年血糖监测系统营业成本为16.72亿元，其中原材料 10.58亿元、占63.27%；工资及福利
费 2.60亿元、占15.56%；制造费用2.99亿元、占17.90%；委托加工费 0.55亿元、占
3.27%。

• 2024年血糖监测系统原材料成本占比为70.31%，2025年降至63.27%；制造费用占比由
8.78%升至17.90%，年报说明制造费用增加部分受到美国子公司Trividia与罗氏达成交叉专利
许可事项影响。

• 2025年度前五大供应商采购金额为2.47亿元，占年度采购总额 13.10%，且不存在关联方采购。
该数据表明整体采购未明显依赖少数供应商，但年报未披露芯片、生物酶、传感器材料等关键材
料的单独供应商集中度。

• 公司对普通电子元件、包装及一般结构件的议价能力可能主要来自规模采购和多供应商体系；对
于高性能传感器材料、专用芯片、特定试剂及海外合规供应商，替代能力和议价能力缺乏充分披
露，不能认定公司在所有上游环节均具有较强议价权。

• 下游客户包括家庭消费者、药店和零售终端、电商平台、医院及院内检验科和内分泌科、基层卫
生院和社区医院、诊所，以及海外医疗器械经销商和零售渠道。

• 2025年经销收入占77.65%，直销收入占22.35%，公司仍较大程度依赖经销商、药店和区域渠
道网络；直销收入增速高于经销收入，医院、线上平台和专业市场的重要性有所提升。



• 2025年度前五大客户销售金额为9.59亿元，占年度销售总额 20.59%；第一大客户占7.11%，
前五大客户均不存在关联方销售。该数据为2025年度单年披露数据，客户集中度变化趋势尚未
充分交叉核实，具体以公司后续年度报告为准。

• 家用零售市场主要竞争因素为品牌、渠道、产品价格和试条复购率；公司可通过低价仪器、耗材
复购和品牌渠道形成一定用户黏性，但面临鱼跃、可孚及海外品牌的价格竞争。

• 医院市场更重视准入、注册证、临床认可、招投标、产品性能、准确性和售后服务；基层市场更
重视价格、操作简便性、检测速度、设备维护和整体解决方案能力。

• 海外市场需要承担不同国家的注册、质量体系、专利、渠道和合规成本，海外经销商及大型医疗
器械客户的议价能力通常强于普通零售消费者。

• 公司在中国血糖仪零售市场份额长期维持在 50%以上，并覆盖超过40万家药店、4,000家等级
医院和1万多家社区医院及乡镇医院；上述份额和覆盖数据为公司自披露口径，未通过第三方独
立数据库完全交叉验证。

• 公司处于 BGM、CGM和多指标POCT等市场的竞争之中。BGM市场产品技�相对成�、仪器
价格竞争明显，试条具有持续复购�性；CGM市场�更重视传感器��、准确性、算�、�	

�性、注册认证和全球合规能力。

• 截至2025年末，应收�
�面�额约6.20亿元；按纪要采用的2025年营业收入约46.59亿元
计算，应收�
约相�于年度收入的13.31%；期末存��面价值约7.60亿元、约相�于年度收
入的16.32%。按 2024年末和2025年末应收�
平均�额及2025年营业收入��计算，应收
�
��天数约45天，该指标为基于年末数据的估算，并非年报直�披露的标准��天数。
2025年应收�
较2024年明显增加，主要与CGM和线上渠道销售收入增长有关；库存增长较
�，期末库存量同比增长26.80%，高于销售量5.53%，需关注�产品�量、海外渠道备�及
CGM库存消化。

• 2025年度前五大供应商采购占比13.10%，前五大客户销售占比20.59%，第一大客户占
7.11%；相关数据均为2025年单年度披露，客户和供应商��部分��，�续多年变化趋势尚
未充分核实。应收�
占收入比例不高，但库存增长�于销售，产业链议价关系仍需结合后续回

、库存和渠道数据��。
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2022年 约52.89% 约11.30%
传统血糖监测业务占主导，国内零售渠道和试条

耗材复购带来较高毛利，整体盈利能力较强。

2023年 约53.54% 约7.01%

毛利率� 提升；并表美国Trividia后，运营、

研发、市场!"及商誉减值压力增加，净利率明

显下降。

2024年 约54.88% 约7.34%

收入渠道结构改善和�产品成本#化!动毛利率

提升，血糖监测系统毛利率达到 60.18%；销

售、研发、海外业务及并购整合费用仍$制净利

率提升。

2025年 约48.74% 约1.99%

海外业务成本上升、Trividia与罗氏专利许可相

关影响、产品及合规成本增加、海外竞争及

PTS商誉减值%同压低利润；血糖监测系统毛

利率降至51.80%。

三诺生物不是上游资&型'业，(是以品牌、传感器技�、规模制造、注册认证和渠道网络为)*的
中游医疗器械平台型公司，整体处于中游偏下游。传统 BGM业务+,品牌、渠道和试条复购形成较
-的盈利基.，但公司仍受上游部分核/材料和专用器件替代性不0、下游经销及海外客户议价、海



外合规成本等因素影响。未来利润改善主要取决于CGM�量、产品结构升级、海外业务盈利修复、
制造成本1制，以及多指标POCT和数字化慢病管理业务规模化。
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2025年全年 46.5934亿元
同比增长

4.87%
归母净利润约0.93亿元

同比下降

71.61%

2026年上半年 25.3704亿元
同比增长

12.08%
归母净利润2.2134亿元

同比增长

22.52%

2026年第二2度 约12.98亿元
同比增长约

6.18%
归母净利润约1.24亿元

同比增长约

13.92%

2026年上半年数据截至2026年6月30日，公告披露日期为2026年8月4日。2026年上半年扣非归母净利润为2.1030亿

元，同比增长32.87%；经营活动产生的现金流量净额为2.3749亿元，同比下降13.12%；基本3股收4为0.4096元，加
权平均净资产收4率为7.02%。金额单位为567。

2026年上半年收入和利润均实现增长，扣非归母净利润增速高于营业收入增速，盈利能力有所改善。

上半年毛利率约53.2%，同比提升约1.3个8分9；销售费用率约27.8%，同比上升约0.8个8分9；
管理费用率约8.7%，同比下降约0.9个8分9；研发费用率约4.9%，同比下降约1.5个8分9。业
务方面，血糖类监测系统收入约18.81亿元，同比增长13.37%；即时检测POCT产品收入约4.31亿

元，同比增长10.56%；境内业务收入约15.17亿元，同比增长19.76%；境外业务收入约10.20亿元，

同比增长2.32%。2025年归母净利润下:主要受PTS相关商誉减值、Trividia与罗氏专利和解支出，
以及海外产品质量及说明;事项相关预提成本等一<性因素影响，因= 2026年利润增长存在低基数
>应。
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截至2026年9月10日，同?@盈利预测A面显示，近 6个月%有 16家机构对 2026年度业绩B行预测，15家机构对 2028
年度B行预测。上述预测来自机构研报CD或平台E总，并非公司正式指F；不同机构预测存在GH，I其是2028年收入
和净利润预测不确定性较高。
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2026年机构一

致预测

约50亿元上下；J合代

表性预测约50.9K53.3

亿元

均值约3.95亿元，区

间约3.56亿至4.54亿

元

相较2025年归母

净利润约0.93亿

元，机构预测同比

增 约327%

均值约0.71元，区

间约0.64至 0.82

元

2027年机构一

致预测

J合代表性预测约56.0

K61.0亿元；同?@一

致预测收入数据不完整

均值约4.87亿元，区

间约4.41亿至5.63亿

元

同?@纪要未披露

一致预测同比增

速；J合代表性预

测归母净利润约

4.6K5.0亿元

均值约0.87元，区

间约0.79至 1.01

元

2028年机构一

致预测

J合代表性预测约61.6

K69.3亿元；同?@一

致预测收入数据不完整

均值约5.83亿元，区

间约5.25亿至6.80亿

元

同?@纪要未披露

一致预测同比增

速；J合代表性预

均值约1.04元，区

间约0.94至 1.22

元
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测归母净利润约

5.3K6.1亿元

L信证M预测

N2026K2028

年O

2026年 51.02亿元；

2027年56.00亿元；

2028年61.63亿元

2026年4.09亿元；

2027年4.99亿元；

2028年5.95亿元

未完整披露同比增

速

2026年 0.73元；

2027年0.90元；

2028年1.07元

PQ证M预测

N2026K2028

年O

公开C要未完整R示

2026年3.89亿元；

2027年4.63亿元；

2028年5.34亿元

未披露

2026年 0.70元；

2027年0.83元；

2028年0.96元

国金证M预测

N2026K2028

年O

未披露

2026年 4.05亿元；

2027年4.99亿元；

2028年6.09亿元

约

338%、23%、22

%

未披露

中金公司预测

N2026K2027

年O

未披露
2026年 4.03亿元；

2027年4.88亿元
未披露

2026年约0.72

元；2027年约

0.87元
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中金公司 ST行业/U入 2026年8月10日

V标价23.30元；上W 2026年

归母净利润预测至4.03亿

元、2027年预测至4.88亿元。

PQ证M U入 2026年8月4日
V标价22.34元，基于2026年

32X PE估值。

中信证M U入 2026年5月8日 V标价23.00元。

PY证M U入/!Z 2026年 5月25日 V标价21.00元。

L信证M 增持 2026年8月5日 公开C要披露V标价缺[。

\方L]证M 增持 2026年8月18日 公开C要未^明确V标价。

_商证M 增持 2026年8月5日 公开C要未^明确V标价。

]`E总分ab评级

强力!Z约

75%，U入约

25%

截至2026年8月中

c

近三个月20位分ab评级中未

显示持有、Sd大盘或e出；V

标价平均约22.21元，最高

23.30元，最低21.00元。

截至2026年9月11日收盘，股价为15.17元，52�价格区间约13.37K21.10元，总市值约84.5亿
元。faghhiFinancj数据显示TTMiEPS约0.25元、TTM市盈率约60.5X、总市值约84.25亿元；按
约5.57亿股总股本计算，k态市值约84.5亿元，按 TTMiEPS计算PE约60.7X。不同平台数据显示
估值存在GH：理lm截至2026年9月9日显示PE约64.94X、PB约2.93X，PE-TTMno分位
约82%；同?@截至2026年8月21日显示PE-TTM约67.03X，no分位约70.2%。按机构一致预



测净利润计算，2026K2028年动态PE约21.4X、17.3X和14.5X。按p公开V标价统计，V标价
区间约21.00K23.30元，中位数约23.00元；相较15.17元收盘价，q在r 约38%K54%，但V标
价不代表未来st达到。整体u，公司�前 TTM估值处于no中高区间，前v估值能w�速下降取
决于CGM业务持续�量、海外子公司盈利改善及一<性费用不x重复发生。主要不确定性包括 CGM
市场竞争加y、海外注册和销售不及预期、Trividia及PTS盈利改善不持续、销售费用率维持高位，
以及海外z{或产品质量事项x<发生。

l�PQm*3��
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2026年 9月8日，公司披露|关于取得医疗器械注册证}医疗器械注册变更的公告~。公司�获批
一项三类医疗器械注册证，产品��为持续葡萄糖监测系统，型号规格为H6-15s，注册证�号为国
械注准20263071874，有>期为2026年9月4日至2031年9月3日。产品�用于2�及以上糖尿
病�者，可�续或定期监测组��葡萄糖�平，无需用户校准，最长使用时间15天，可在医疗机构
和家庭环境中使用。=外，�一项三类持续葡萄糖监测系统完成注册变更，�有 8项二类医疗器械完
成�续注册、3项二类医疗器械完成变更注册。上述注册事项不等同于p经形成大规模销售收入，产
品商业化B度及对未来业绩的影响存在不确定性。来&：g���s�//�hnj�.�nancj.sina.ch�.cn/
chr�/vij�/vCB�A��B���j�inDj�ai�.�g��id�1�5���1��s�hc�id������������sh�rcj�h�jnai

n%�����������&%n�����P����:


2026年 9月2日，公司披露|关于回购公司股份的B展公告~。公司回购方案经2026年3月27日
�事�及2026年4月13日临时股\��议通过，计�在股\��议通过之日� 12个月内回购股份，
用于注销并减少注册资本。回购资金总额不低于1.5亿元、不超过3亿元，回购价格上$为25元/股。
截至2026年8月31日，公司p回购 9,176,644股，占�前总股本的1.65%；最高成交价17.10元/股，
最低成交价14.19元/股，成交总金额 149,024,338.74元，不 交易费用。按 1.5亿元下$计算，p
完成约99.35%；按 3亿元上$计算，p完成约49.67%。公司后续¡¢据市场£¤和资金统¥节¦§
续实¨回购计�。来&：g���s�//�hnj�.�nancj.sina.ch�.cn/chr�/vij�/
vCB�A��B���j�inDj�ai�.�g��id�1�5©��1��s�hc�id������������sh�rcj�h�jnai

n%��"��������������� k�¡¢

¢据公司2026年9月2日投资者关系活动ªD，截至2026年9月2日，公司二代CGM产品美国注
册的¥备工作仍在!B，尚未向美国FDA正式提交注册申请。公司正在结合一代CGM产品FDA注册
反«及�核要¬，§续完善预临床研究、算�验证及相关试验设计，并需J合考­公司与®¯在°±
的专利z{影响。公司未披露明确的FDA正式申报日期或商业化时间表，因=美国市场商业化时间存
在不确定性。来&：g���s�//�hnj�.�nancj.sina.ch�.cn/chr�/vij�/vCB�A��B���j�inDj�ai�.�g��
id�1�5�1����s�hc�id������������sh�rcj�h�jnai

n%n����£C¤CD��¥TU¦?@§w]¨

公司于2026年8月4日披露 2026年半年度报告。2026年上半年实现营业收入25.3704亿元，同比

增长12.08%；归�于上市公司股\的净利润2.2134亿元，同比增长22.52%；扣²非经常性³4后
的归母净利润2.1030亿元，同比增长32.87%；经营活动产生的现金流量净额 2.3749亿元，同比下

降13.12%。分业务u，血糖监测系统收入约18.81亿元，即时检测POCT产品收入约4.31亿元，辅
助产品及其他收入约2.25亿元。分地区u，境内业务收入约15.17亿元，同比增长约19.76%；境外
业务收入约10.20亿元，同比增长约2.32%。截至2026年6月30日，回购专用证M�户´计持有公
司股份 23,602,905股，占�时总股本的4.24%；公司2026年中期不µ发现金红利、不¶红股、不以



公·金�增股本。来&：g���s�//�hnj�.�nancj.sina.ch�.cn/chr�/vij�/
vCB�A��B���j�inDj�ai�.�g��id�1��©5��5�s�hc�id������������sh�rcj�h�jnai

n%©���ª«¬�:­�®��¯°±¯�²³

2026年 8月4日，公司披露|关于不向下修正三诺�¸�股价格的公告~。公司股¹在 2026年 7月
14日至2026年8月3日期间触发º三诺�¸»�股价格向下修正条
，相关�期�股价格为34.52
元/股，触发标准对应价格为27.62元/股。公司�事�于2026年8月3日决定本<不向下修正�股价
格，并明确自2026年8月4日至2026年12月20日期间，¼x<触发向下修正条件，公司½不提出
向下修正方案。来&：g���s�//¾hnd.s�hc�s�ar.ch�/S¿���6������������.sg����
����sh�rcj�h�jnai

n%£�´µ¶·¸¹9º��»¼½¾9¿À�Ái

公司于2026年8月27日披露公告，计�参加由湖南证监À、湖南省上市公司Á�和全Â网络联合Ã
Ä的投资者网上集体�Å日}半年度业绩说明�，活动于2026年9月2日Ã行。公司ÆÇ 2025年至
2026年半年度业绩、公司治理、发展È�、经营状¤、É资计�、股权ÊË和可持续发展等ÌÍ与
投资者交流。相关投资者关系活动ªD表于2026年9月2日披露，并涉及回购B度及二代CGM美国
注册B展等内Î。来&：g���s�//vi�.s�hc�.�nancj.sina.ch�.cn/chr�/vij�/
vCB�A��B���j�inDj�ai�.�g��id�1�55�����s�hc�id������������sh�rcj�h�jnai

n%Â�ÃÄ���£C�Å&�i�ÆÇ���£CÈ�ÉD1S[�

截至2026年9月12日，研究纪要�未检Ï到公司Ð对 2026年前三2度发布正式业绩预告、业绩预
增公告或业绩预减公告。V前可确认的最�正式业绩数据为2026年半年度报告，报告期为2026年1
月1日至2026年6月30日，不能¡上半年业绩增速直�外!为全年或前三2度业绩预测。

n%���Ê]ËwÌÍÎ)*¥�ÆÇ�ÅÏ]ÐÑ��

截至2026年9月12日，未检Ï到 2026年 9月�披露的1股股\增持、减持或股份质Ñ变动公告。
截至2026年9月4日的第三方 F1�数据E总显示，1股股\Ò少Ó质Ñ股份约7652万股，占公司总
股本约13.74%，占其持有股份约53.63%；本<检Ï未Ô到对应的9月最�公司单独公告，该数据仅
作为辅助信息使用。公司2026年半年度报告披露，截至2026年6月30日，回购专用证M�户´计
持有公司股份 23,602,905股，占期末总股本4.24%。质Ñ比例及持股比例可能因可�¸�股、回购
注销及股本变化(变化，应以公司后续正式公告和中国结算数据为准。来&：g���s�//
¾asic.1�ÕÖ�a.ch�.cn/������/�����sh�rcj�h�jnai

n%���ÆÇPQÒÓ|ÔÕÖÌ×�Ø+

截至2026年9月12日，未检Ï到公司在 2026年 9月因信息披露×规、监管处Ø、ÌÙÚ或监管Û
¨(发布的重大公告。公司2026年半年度报告披露，报告期内未发生资产或股权收购、出售的重大
关联交易。截至2026年9月12日，未发现公司在 2026年 8月至9月�披露重大并购、资产收购或
股权出售事项。近期与公司直�相关的ÜÝÞ感9主要包括医疗器械注册�批、CGM产品商业化、
医ß及不同国家医疗支à体系覆盖£¤，公司提示不同国家、地区及医ß类型的覆盖ÜÝ可能存在G
H。

Ù��²ÚÛ3ÜÝÞ��

©%&�²³#$



ßà LO

股¹代码及简� 300298，三诺生物

收盘价 15.17元

日rá 下á 0.31元，á 2.00%

开盘价 15.33元

最高价/最低价 15.42元/15.10元

成交量 约290万股

成交额 约4,400万元

âã率 约0.55%K0.58%，不同数据&口径�有GH

总市值 按总股本约5.568亿股及收盘价��计算，约84K85亿元

动态PE 不同平台口径约60K65X，不ä使用单一å确值

52�高9/低9
前复权口径约21.10元/13.37元；部分平台显示高9 20.88元，

存在复权及统计æ口口径GH

©%��ÜÝßà

ßà LO H!áâ

MA5/MA1�/MA��

截至2026年9月10日分

ç为15.75元、15.85

元、15.99元；基于近 20

个交易日公开收盘价简化重

算，9月11日约为15.58

元、15.76元、15.93元

9月11日收盘价15.17元§续低于5

日、10日和20日均线，短期价格处于

均线压制状态，较9月10日B一è�

弱。简化重算结é可能与平台前复权或

不同交易日æ口口径存在GH。

MACD

截至2026年9月10

日，DIF为-0.07、DEA为

0.02、MACDê为-0.17

DIF低于DEA，MACDê位于零ë下

方，�于偏弱或ì叉结构。9月11日下

á未形成明显修复，但因缺少完整no

í线îR，无�ïðñ出9月11日收盘

后的å确指标。

RSI

截至2026年9月10

日，RSI6为 31.5、RSI1�

为40.2、RSI��为46.3；9

月11日RSI6基于近期收盘

价简化重算约为27

RSI6�近或可能B入传统超e区间，短

线存在技�性反ò条件；RSI1�和

RSI��处于中性偏弱区间，尚未显示中

期极端超e。简化重算值与平台完整n

oîR及平:算�可能存在GH。

布林带 截至2026年9月10日，

上轨 16.48元、中轨 15.99

元、下轨 15.50元；基于公

开近 20个交易日收盘价估

算，9月11日前后中轨约

15.93元、上轨约16.49

9月 10日收盘价p�低于下轨，9月11

日收盘价B一è低于前一日下轨，显示

短线价格处于布林带下轨外ó，弱势及

Ó动ôõ偏高；ö持续在下轨外运行并

÷随成交额�大，需关注下行�续。
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元、下轨约15.36元

主力资金

截至2026年9月10日，

最近 10个交易日主力资金

合计净流出约1,711万元，

其中 2天净流入、8天净流

出，最近 2个交易日�续净

流出

主力资金数据是成交单大�结构的代理

指标，不等同于机构持ø变化。结合股

价áù多条均线，短线ú未显示明显主

动承�信号。

近期成交与âã

最近 20个交易日单日成交

额约3,900万元至1.41亿

元；最近 5个交易日约

3,970万元、5,410万

元、4,737万元、6,252万

元和约4,400万元，平均约

4,950万元；最近交易日â

ã率约0.55%K0.58%

9月û以来成交额多数回ü至约4,000

万ý6,000万元，整体更�近低âã、

弱势W整状态。

股\集中度与机构持ø

截至2026年3月31日，

前þ大流通股\合计持有流

通股约49.81%；截至

2026年6月30日，同?@

披露 117家主力机构合计

持股约4,942.78万股，占

流通 A股 11.03%

前þ大流通股\集中度较高，1股家ÿ

及自t5股\占比较大，同时存在香港

中央结算有$公司及P宝中证医疗 ETF

等机构或准机构持ø。上述数据存在2

度级时滞，不能直�代表 2026年 9月

实时¥码结构，½无�据=判断近期机

构增减持。

截至2026年9月11日，三诺生物收盘价为15.17元，�续低于MA5、MA1�和MA��，MACD截至
9月10日仍处于DIF低于DEA、ê体位于零ë下方的弱势结构。RSI6p�近或可能B入传统超e区
间，股价同时位于布林带下轨附近或下方，短线存在技�性反ò条件，但尚未形成趋势反�确认。最
近 10个交易日主力资金净流出约1,711万元，成交额和âã率整体不高，�前更�近弱势下á后的
超á��阶段。15.10元附近是近期直���位，ö缩量'稳可能出现技�反ò；ö�量áù，�下
方支撑需要§续下移��。

©%��ãäÚÛåæ
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>»¼üý�þ¬B>ÿ�ç�²ú确«性[\。

①�Ñ键ÜÝ=置

=置 ¹间 IJ

短期压力 15.80K16.10元

对应MA1�、MA��附近及9月û以来价格密集区。ö

重�站上15.80元并B一è突ù 16.00K16.10元，短

线弱势结构才可能出现一定修复。

第一支撑 15.30K15.50元

对应 9月 10日布林带下轨附近、近期成交密集区域及

前期低位承�区。ö重�回到 15.30元上方并稳定，

短线可能形成震荡修复。



=置 ¹间 IJ

强支撑 15.05K15.20元

对应 9月 11日最低价15.10元及收盘价15.17元所在

区域。ö被�量有>áù，可能打开向14.70K15.00

元一带B一è寻Ô支撑的空间。

②��ç�èéê
/û权Ò�非~�#F�

• 弱势震荡整理N主�启发式权重相对较高，约五成至六成；不是统计概率O：价格区间约15.10
K15.85元。触发条件为15.10元附近未被�量áù，成交额维持近期正常区间，股价在 15.30
K15.60元之间反复震荡。�� RSI6超e后能w修复、主力资金净流出是w收窄，以及股价能
w重�站回15.50元附近。

• 偏弱下行N主�启发式权重中等；不是统计概率O：价格区间约14.70K15.20元。触发条件为
15.10元附近被�量áù，单日成交额明显高于近期平均�平，且医疗器械或医药生物板块同è
走弱。14.70K15.00元仅为下一��区间，不是确定V标价。

• 超á反弹N主�启发式权重偏低至中等；不是统计概率O：价格区间约15.80K16.20元。触发
条件为股价先守住 15.10K15.30元区域，随后重�站上15.50元，并以明显高于近期平均�平
的成交额突ù 15.80元附近压力。ö�量突ù 16.00K16.10元，短线反弹结构才可能B一è增
强；=前仍应视为技�修复(非趋势反�确认。

③�¼�3流动性背ê

最近交易日âã率约0.55%K0.58%，最近 5个交易日成交额约4,000万ý6,300万元，近 20个交易
日成交额约3,900万元至1.41亿元。前þ大流通股\合计持股 49.81%的数据截至2026年3月31日，
机构持ø 11.03%的数据截至2026年6月30日，均存在2度级时滞，实际¥码结构可能p经变化。
较高的前þ大流通股\集中度意味着可交易¥码相对集中，但大股\、重要股\或机构Wø可能对价
格造成阶段性影响；公开数据不0以判断近期机构是在增持还是减持。

以近期约4,950万元的5日平均成交额为参考，ö未来单日成交额持续�大至约7,000万元以上，同
时股价重�站上15.80元，可视为短线资金参与度改善的可检查信号；ö�量但股价§续áù 15.10
元，�更可能代表抛压释�，(非·极资金介入。

④�Ñk!点
íõû察思路�非操作ß令�

• �� 15.10K15.20元区域能w出现有>承�，重9关注是w÷随H常�量。以上为��思路，
非操作指令。

• �� 15.30K15.50元能w重�收复并�化为短线支撑。以上为��思路，非操作指令。

• �� 15.80K16.10元压力区能w在成交额�大至约7,000万元以上时被突ù。以上为��思路，
非操作指令。

• ��主力资金�续净流出的状态是w改善，避免仅依据 RSI超e¡技�性反ò误判为趋势反�。
以上为��思路，非操作指令。

以上£Â!演基于2026年9月11日收盘数据及no价格、技�指标测算，短期股价还�受消息面、资金面、大盘环境等
多重因素扰动，技�指标本身存在滞后性和À$性，不构成对未来实际走势的ß证，½不构成Ue建议，请结合最�市场信
息独立判断并自行承担投资ôõ。

六�行1³73竞争ÿ手��
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POCT具有便携、�速、操作简便和对大型检验设备依赖较低等特9，应用场Â正从医院急诊、ICU
等专业场Â向基层医疗、社区诊所和家庭检测�伸。行业正在从单纯销售检测设备向º设备+耗材+数
据+服务»的J合解决方案�型。BGM产品技�相对成�、仪器价格竞争较明显，但试条具有持续复
购�性；CGM技�)*更高，竞争重9包括传感器设计、稳定性、准确性、算�、�	
�性、注
册认证和全球合规能力。

£%��竞争³7

• 三诺生物产品覆盖血糖、血脂、尿酸、糖化血红蛋白、尿微量白蛋白、血酮等指标，受4于基层
医疗设备配置、慢病管理和分级诊疗趋势。

• BGM行业的主要竞争)*包括品牌、准确性、渠道和试条供应稳定性；国内'业在院外零售市
场具有成本和渠道#势，海外品牌在医院、专业市场及高端市场仍具影响力。

• CGM是血糖监测行业的重要增量方向，全球市场由®¯、德康医疗和美敦力等'业占据较强#
势；国内市场处于渗透率提升和国产替代阶段，价格、传感器��、准确性、医ß覆盖、医院教
育和线上复购是竞争重9。

• 三诺生物披露º三诺爱u»CGM产品p在中国、印尼、°盟MDR、英国、Q国等50多个国家
和地区获批注册，并在 90多个国家上市销售；该数据体现注册和销售覆盖范围，不等同于实际
销量或市场份额。

• 公司#势包括传统 BGM用户基.、药店和电商渠道、血糖试条复购网络及海外销售体系；CGM
业务仍需持续投入研发、临床!"和市场教育，并面临®¯、德康及国内�B入者竞争。

• 公司自披露中国血糖仪零售市场份额长期维持在 50%以上，但该数据未通过第三方独立市场份
额数据库完全交叉验证，应视为公司自披露口径。

£%��/!竞争ÿ手
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鱼跃医疗N002223O

国内J合家用医疗器械

平台，覆盖呼吸制氧、

血压、血糖、消毒感1

等领域，并通过收购_

江凯立特切入CGM

鱼跃#势在J合家用医疗器械平台、品牌和渠

道；三诺生物#势在血糖监测专业化、试条耗

材体系、海外血糖业务和慢病管理布À，双方

在BGM、CGM及家用慢病检测领域直�竞争

微Q医疗N02235O

聚焦糖尿病管理，覆盖

CGM、胰岛素泵及糖

尿病管理软件平台

微Q医疗在 CGM与胰岛素泵联动、糖尿病治

疗闭环方面更具特色；三诺生物在传统 BGM

规模、家用渠道、全球化销售和多指标POCT

方面更有基.

®¯iA¾¾h��

全球 CGM和糖尿病监

测领域重要龙

头，FrjjS���jiLi¾rj

系R具有较强全球品

牌、临床认可和渠道覆

盖

®¯具备 CGM先发#势、全球注册及临床体

系；三诺生物相对#势在国产成本、国内零售

渠道和部分�兴海外市场本地化拓展

德康医疗iDjxch�

主要聚焦 CGM，在高

端 CGM、临床应用和

数据管理方面具有较强

技�与品牌#势

双方竞争集中在 CGM产品性能、传感器�

�、准确性、价格和海外注册市场；三诺生物

相对#势为成本和渠道，德康#势为高端技

�、临床·´和全球品牌
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罗氏i

Rhcgj、LifjScan、Ascj

nsia等

传统 BGM厂商，在血

糖仪和医院专业市场具

有品牌与技�·´

三诺生物在国内院外零售市场对其形成国产替

代，但在海外市场、专业医院市场及专利和合

规方面仍需持续投入；这些国际厂商的血糖监

测业务可能只是集团业务的一部分，更�合作

为产品和行业竞争参照，(非ï格L务可比公

司

三诺生物相较鱼跃医疗更聚焦血糖监测和糖尿病管理，具备试条耗材复购、专业化产品和海外血糖业
务基.；相较微Q医疗，其BGM规模、家用渠道、多指标POCT和全球销售体系更强，但在 CGM与
胰岛素泵联动方面不具备同等特色；相较®¯和德康，三诺生物具备国产成本和国内零售渠道#势，
但在 CGM全球品牌、临床体系、技�·´和全球医疗渠道能力方面仍存在G距。

七�ñò�ó

• CGM商业化不及预期ôõ：H6-15s虽p取得三类医疗器械注册证，但注册获批不等同于形成大
规模销售；ö市场!"、医院及家庭端渗透、用户复购不及预期，CGM投入可能难以�化为收
入和利润。

• 美国市场注册�期ôõ：公司二代CGM截至2026年9月2日尚未向美国FDA正式提交注册申
请，仍在完善预临床研究、算�验证及试验设计，且需考­与®¯的°±专利z{影响，美国市
场商业化时间存在不确定性。

• 海外业务盈利及合规ôõ：2025年海外业务成本上升，Trividia与罗氏专利许可事项、海外产
品质量及说明;事项相关成本%同压低利润；ö海外注册、质量、专利或z{事项x<发生，可
能§续影响毛利率和净利润。

• 库存消化及营运资金ôõ：2025年期末库存量同比增长26.80%，高于销售量5.53%，存��
面价值约7.60亿元；ö CGM�品�量、海外渠道备�或产品结构变化不及预期，可能出现库存
���缓及减值压力。

• 渠道依赖及议价ôõ：2025年经销收入占77.65%，公司较大程度依赖经销商、药店和区域渠
道；海外经销商及大型医疗器械客户议价能力较强，ö渠道去库存、价格竞争或经销ÜÝ变化，
可能压制收入增速和产品毛利。

• 盈利修复不及预期ôõ：2026年上半年利润同比增长部分受2025年商誉减值、专利和解及质
量事项形成的低基数影响；ö销售费用率维持高位、研发及海外市场投入增加，或一<性费用未
能完全消退，机构预测的利润修复 度可能难以实现。

• 供应链与成本Ó动ôõ：血糖监测系统成本中原材料占2025年成本的63.27%，CGM还涉及传
感器、通信组件及专用材料；公司未完整披露关键芯片、生物酶、电极和传感器材料的供应商集
中度，部分核/材料的替代能力和议价能力存在不确定性。

• L务数据口径及估值ôõ：公司概¤中 2025年营业收入、医疗器械业务收入等数据存在亿元与
8亿元口径不一致，需以年度报告为准；同时截至2026年9月股价对应 TTM市盈率约60K65
X，ö业绩兑现低于预期，较高估值可能�大股价Ó动。

八�A论3åæ

公司p形成覆盖家用、医院、基层医疗和海外市场的血糖监测及慢病POCT平台，传统 BGM业务+
,品牌、渠道和试条复购提供基.，CGM注册拓展、国内业务增长和数字化慢病管理�构成中长期
增量。ö CGM商业化@利、海外子公司盈利改善、制造成本得到1制，利润率和盈利规模仍存在修
复空间。



机构对 2026K2028年归母净利润的代表性预测大致为3.56亿至6.80亿元，但预测并非公司正式指
F，且2026年利润增速包 低基数>应。公司�前 TTM市盈率约60K65X，处于no中高区间，
前v估值能w下降取决于业绩兑现，(非仅取决于收入增长。

后续应重9跟踪 CGM�品的实际销量与复购、H6-15s注册后的商业化B展、二代CGM美国注册申
报、Trividia及PTS盈利修复、海外质量与专利事项是w反复，以及库存、应收�
和经营现金流的
变化。
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