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[table_main] 公司简评模板 证券研究报告·上市公司简评 医疗器械 

医疗器械龙头迎来发展新阶段 

 

事件 

公布 2010 年报 

公司 2010 年营业收入 13.42 亿元，增长 51.52%；利润总额 0.78

亿元，增长 47.96%；实现净利润 0.65 亿元，增长 46.76％。基本

每股收益 0.45 元，增长 45.16%。 

简评 

医疗器械持续增长 工程成为未来亮点 

2010 年消毒清洁设备销售良好，同时新版 GMP 颁布预期促使制

药装备销售增长，均使公司收入大幅增加；受不锈钢价格上升影

响，销售毛利率略有下滑；资产减值损失增加使得本年销售净利

率下降。我们预计新版 GMP 带来的新增设备需求和大输液生产

线升级换代可在未来几年继续支持制药装备销售增长，而长期来

看医疗专业工程业务可有效整合公司产品优势和渠道资源，成为

新的支柱业务。公司近期利用外延式和内生式发展丰富业务结

构，寻找新的增长点，体现了做大做强的意愿；公司经营有望进

一步改善。 

盈利预测 

我们假设未来几年促进增长的因素仍将持续，公司主要产品医疗

器械的销售增长保持在 35%以上，综合毛利率稳定在目前水平，

随规模扩大和业务结构优化期间费用率进一步下降；据此我们预

测公司 2011 至 2013 年的 EPS 分别为 0.69、0.92 和 1.25 元，对

应 PE 分别为 42、31 和 23 倍，横向比较估值较低；建议投资者

关注公司医疗专业工程业务的发展。 

 

 

 

 

[table_predict] 预测和比率 

 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入（百万） 1342.23 1816.12 2427.34 3216.59 

营业收入增长率 51.52% 35.31% 33.66% 32.52% 

EBITDA（百万） 94.97 142.90 194.84 263.92 

EBITDA 增长率 37.14% 50.47% 36.35% 35.45% 

净利润（百万） 60.35 92.24 124.03 168.16 

净利润增长率 46.18% 52.84% 34.46% 35.58% 

ROE 8.32% 11.45% 13.60% 15.91% 

EPS（元） 0.45 0.69 0.92 1.25 

P/E 64.36 42.11 31.32 23.10 

P/B 5.57 5.01 4.41 3.79 

EV/EBITDA 39.19 30.51 20.28 17.58 

[table_invest] 600587 
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主要数据 

[table_maindata] 股票价格绝对/相对市场表现（%） 

1 个月 3 个月 12 个月 

7.76/3.99 -2.23/-5.50 71.10/73.74 

12 月最高/最低价（元） 30.66/13.13 

总股本（万股） 13439.40 

流通 A 股（万股） 13439.40 

总市值（亿元） 38.84 

流通市值（亿元） 38.84 

近 3 月日均成交量（万） 171.58 

主要股东 

淄博矿业集团有限责任公司 29.00% 

股价表现 

[table_stocktrend] 
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相关研究报告 
[table_report] 
08.04.29 新华医疗：受益医改与产业升级 

08.03.17 
新华医疗：07 年苦练内功 08 年快速增

长 

 

[table_stkcode] 
新华医疗(600587) 
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图 1：公司近年营业收入及增长率（单位：亿元）  图 2：公司近年来单季度净利润及增长率（单位：百万元） 
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资料来源：公司财务报表 中信建投证券公司研发部  资料来源：公司财务报表 中信建投证券公司研发部 

图 3：公司近年来综合毛利率和净利率  图 4：公司近年来单季度毛利率和不锈钢价格走势（元/吨） 
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资料来源：公司财务报表 中信建投证券公司研发部  资料来源：公司财务报表 Wind 中信建投证券公司研发部 

图 5：公司近年期间费用率趋势  
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资料来源：公司财务报表 中信建投证券公司研发部   
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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[table_research]  
分析师介绍 

罗樨：协和医科大学微生物与生化药学博士，医药行业分析师。从业 3 年，学术功底

深厚，研究范围覆盖生物制品、中成药、化学原料药和化学制剂等多个子行业。曾获 “今

日投资” 2008 年医疗保健行业最佳分析师入围奖。 

基金研究服务 
基金研究服务部行政负责人、执行总经理  社保基金销售经理 
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中国  北京  100010 中国  上海  200120 
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电话：(8610) 8513-0588 电话：(8621) 6880-5588 
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