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鱼跃医疗 2010 年报点评 

市场数据 

52 周最高/最低(元) 64.78/30.18

市净率 10.46

总股本(百万) 256

流通 A 股(百万) 62.4

流通 B 股/H 股（百万） -/-

总市值（亿元） 108

流通 A 股市值（亿元） 26.4
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公司于2011年4月12日发布2010年年报。年报披露公司在2010年实

现营业收入8.84亿元，比09年同期增长64.33%；实现营业利润1.71亿

元；实现净利润1.61亿元，其中归属于母公司所有者的净利润为1.61

1． 营业收入可持续性增长：报告期内公司营业收入较去年同期增长

64.33%，主要原因是公司全面导入系统竞争能力的培育，加大对产

品研发和市场营销的投入，提升产品质量的可靠性，加强市场开拓

力度，实现销售收入继续保持较快的增长速度。报告期内公司归属

于上市公司股东的净利润较去年同期增长60%，主要归功于公司销售
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收入较快的增长速度。产品研发和市场营销的投入效果已经在近一

两年的销售收入上体现出来。 

 

2． 医疗器械业务增长迅速：公司医用临床器械系列产品2010年销售收

入达1.3亿元，同比增长102.04%，毛利率达43.78%， 为各项产品中

最高。医用供氧系列产品销售收入2.5亿元，同比增长90.56%，毛利

率达39.26% 。医疗器械产品是公司研发和市场营销投入的重点，未

来对公司盈利贡献也将逐渐增大。 

3． 毛利率持平略有下降：公司主要原材料价格随着国际市场大宗物资

价格的波动而变动，主要原材料价格增长较快，带来一定的成本压

力。水银价格同比上涨43.75%，铝板价格上涨18.38%。公司对原材

料价格上涨趋势有所防备，适度加大了外协件及原材料库存。而公

司主要产品的销售价格保持稳定，因此毛利率与上年相比略有下降。

同时，随着营销的投入加大，使得销售费用同比上涨57.41%。 

 

 

4． 外销业务占比逐渐增大：公司2010年外销业务收入达9849万元，同

比上涨99.12%，公司部分产品于2010年底外销解除限制，预计未来一

年随着营销网络的完善和新产品的不断推出，公司外销业务将成为举

足轻重的一块业务。 

 

5．盈利预测： 公司未来在医疗器械领域研发新产品和加大市场营销推

广等方面具有较大优势，我们预测2011-2013年EPS为0.96，1.32和

1.48元，给予增持评级。 
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投资评级 
 

一、行业评级 

 

推荐 – Attractive：  预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 – In-Line：    预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 – Cautious：   预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

 

二、股票评级 

 

买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 

增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10%-20% 

中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 
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