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医药行业  

行业研究/深度报告  
 

 

报告摘要： 

 9月单月毛利率大幅提升，医药制造业利润增速回升， 

2011 年 1-9 月，医药制造业累计销售收入达 10220.54 亿元，同比增 30.17%，增速较

今年 1-8 月下滑 0.50pp，降幅较小。1999 年至今仅 2008 年 1-2 月和 2011 年 1-8 月

的收入增速高于该增速，该增速处于历史较高位；累计利润总额达 1012.52 亿元，

同比增长 21.20%，增速较今年 1-8 月上升 0.77pp，增速仍处于相对低位。盈利能力

方面，2011 年 1-9 月，医药制造业毛利率为 28.83%，处于历史次低水平，1~8 月毛

利率为 28.63%，是历史最低水平。9 月单月，医药制造业毛利率为 30.23%，较 8 月

上升 2.95pp，是今年 4 月份以来的最高水平。  

 中成药、中药饮片及化学原料药毛利率回升明显 

9 月份单月来看，中药饮片加工、中成药及化学原料药表现较为突出，毛利率回升

明显，我们认为与 7 月份开始的中药材价格下跌相关性较高。化学制剂的毛利率仍

有所下降。其中中药饮片及中成药前 9 个月收入和利润增速均高于行业平均水平。

生物生化制品和化学药原料药盈利能力表现最差，生物生化制品、化学药原料药累

计利润总额同比分别增长 6.62%、10.39%，均处于历史较低水平。 

 PMI数据显示医药制造业供需持续好转 

从 PMI 数据看，2011 年 9 月~10 月，医药生产指数位于临界点以上，生产量继续呈

现快速增长势头。企业新订单数量保持良好增长态势，市场需求依然强劲。不过，

医药制造业的主要原材料购进价格指数继续呈上涨态势，企业生产成本压力仍较大。

从 PMI 数据来看，医药制造业，生产和需求都有所好转，9 月和 10 月的生产指数和

新订单指数均回到临界点以上。通过 10 月份的 PMI 数据，我们预计医药制造业应

该会继续保持好转的势头。 

 投资建议 

随着中药材价格的下降，我们预计明年医药行业利润将大幅度超越行业的收入增速，

我们预计行业利润增速为 28%。政策层面，我们预计基本药物制度的落实情况将好

转。我们认为医药市场结构分化，基层市场是未来的主要增长点。中药在基层的销

售权重较大，我们相对看好中成药和中药饮片板块。我们建议关注基层市场的投资

机会，首先需要关注的是基本药物独家品种及类独家品种。同时，我们认为创新及

品种是行业长期需要关注的主题，此外，我们认为行业兼并重组在未来几年将会是

热点，建议关注。当前行业估值水平不高，我们仍维持行业“推荐”的投资评级。

我们重点看好的公司是爱尔眼科、红日药业、昆明制药和华润三九。 

 

盈利预测与财务指标 

重点公司  
现价  EPS PE 

评级  
2011-11-24 10A 11E 12E 10A 11E 12E 

爱尔眼科 25.01 0.28 0.42 0.62 89  60  40  强烈推荐  

红日药业 28.13 0.67 0.82 1.14 37  31  22  强烈推荐  

昆明制药 15.63 0.27 0.40 0.60 93  63  42  强烈推荐  

华润三九 19.80 0.85 1.12 1.28 29  22  20  强烈推荐  

益盛药业 31.33 0.79 1.06 1.30 32  24  19  强烈推荐  

资料来源：民生证券研究所 

 

药材价格降低显效，毛利率回升明显 
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一、医药制造业 9 月单月毛利率大幅提升，利润增速回升 

2011 年 1-9 月，医药制造业累计销售收入达 10220.54 亿元，同比增 30.17%，增速较

今年 1-8 月下滑 0.50pp，降幅较小。1999 年至今仅 2008 年 1-2 月和 2011 年 1-8 月的收入

增速高于该增速，该增速处于历史较高位；累计利润总额达 1012.52 亿元，同比增长 21.20%，

增速较今年 1-8 月上升 0.77pp，增速仍处于历史较低位。今年起，利润总额增速一直低于

当期销售收入增速，医药制造业仍面临较大压力。 

横向来看，统计局公布的 39 个行业中，由高到低，医药行业收入增速、利润总额增

速分别排第 23 位、第 28 位，变化基本不大。对照行业估值水平与行业收入利润增速，当

前的估值水平处于 08 年 8 月至 12 月的水平，估值并不高。 

盈利能力方面，2011 年 1-9 月，医药制造业毛利率为 28.83%，处于历史次低水平，

1~8 月毛利率为 28.63%，是历史最低水平。9 月单月，医药制造业毛利率为 30.23%，较 8

月上升 2.95pp，是今年 4 月份以来的最高水平（详见表 6）。 

2011 年 1-9 月，医药制造业的销售费用率、管理费用率和财务费用率较 1~8 月分别降

0.38、0.03、0.01pp，整体合计下降 0.42pp；税前利润率为 9.91%，较 1-8 月上升 0.18pp，

处于历史较低位。 

表 1：  2011 年 1-9 月医药制造业增长情况 

  2011 年 1-9月（亿元） 同比增长 增速较 2011 年 1-8月增加（百分点） 

累计销售收入 10220.54  30.17% (0.50) 

累计利润总额 1012.52  21.20% 0.77  

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

表 2：  2011 年 1-9 月医药制造业盈利情况 

  2011 年 1-9月  较 2011年 1-8月增加（百分点） 

毛利率 28.83% 0.21  

销售费用率 10.83% (0.38) 

管理费用率 5.89% (0.03) 

财务费用率 0.94% (0.01) 

税前利润率 9.91% 0.18  

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 
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图 1：1999.02-2011.09 药制造业累计产品销售收入及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 2：1999.02-2011.09 医药制造业累计利润总额及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 3：1999.02-2011.09 医药制造业毛利率、期间费用率以及税前利润率 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

 

 

 

 

 

0

5

10

15

20

25

30

35

0

20000000

40000000

60000000

80000000

100000000

120000000

F
eb

-9
9

A
ug

-9
9

F
eb

-0
0

A
ug

-0
0

F
eb

-0
1

A
ug

-0
1

F
eb

-0
2

A
ug

-0
2

F
eb

-0
3

A
ug

-0
3

F
eb

-0
4

A
ug

-0
4

F
eb

-0
5

A
ug

-0
5

F
eb

-0
6

A
ug

-0
6

F
eb

-0
7

A
ug

-0
7

F
eb

-0
8

A
ug

-0
8

F
eb

-0
9

A
ug

-0
9

F
eb

-1
0

A
ug

-1
0

F
eb

-1
1

A
ug

-1
1

累计产品销售收入(万元) 累计产品销售收入比去年同期增长(%) 

0

10

20

30

40

50

60

70

0

2000000

4000000

6000000

8000000

10000000

12000000

F
eb

-9
9

A
ug

-9
9

F
eb

-0
0

A
u
g
-0

0

F
eb

-0
1

A
u
g
-0

1

F
eb

-0
2

A
ug

-0
2

F
eb

-0
3

A
u
g
-0

3

F
eb

-0
4

A
u
g
-0

4

F
eb

-0
5

A
ug

-0
5

F
eb

-0
6

A
u
g
-0

6

F
eb

-0
7

A
u
g
-0

7

F
eb

-0
8

A
ug

-0
8

F
eb

-0
9

A
u
g
-0

9

F
eb

-1
0

A
u
g
-1

0

F
eb

-1
1

A
ug

-1
1

累计利润总额(万元) 累计利润总额比去年同期增减(%) 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

F
e
b
-9

9

A
u
g
-9

9

F
e
b
-0

0

A
u
g
-0

0

F
e
b
-0

1

A
u
g
-0

1

F
e
b
-0

2

A
u
g
-0

2

F
e
b
-0

3

A
u
g
-0

3

F
e
b
-0

4

A
u
g
-0

4

F
e
b
-0

5

A
u
g
-0

5

F
e
b
-0

6

A
u
g
-0

6

F
e
b
-0

7

A
u
g
-0

7

F
e
b
-0

8

A
u
g
-0

8

F
e
b
-0

9

A
u
g
-0

9

F
e
b
-1

0

A
u
g
-1

0

F
e
b
-1

1

A
u
g
-1

1

毛利率（%） 销售费用率（%） 管理费用率（%） 

财务费用率（%） 税前利润率（%） 



 
深度研究/医药行业 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                             证券研究报告 5 

图 4：2011 年 1-9 月各行业累计销售收入增速对比情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 （注：橙色为收入规模后 1/3 行业、蓝色为前 1/3 行业，绿色为中间 1/3 行业） 

图 5：  2011 年 1-9 月各行业累计利润总额增速对比情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 （注：橙色为收入规模后 1/3 行业、蓝色为前 1/3 行业，绿色为中间 1/3 行业） 

具体到子行业，成长性方面，2011 年 1-9 月，中药饮片加工、中成药表现较为突出，

收入和利润增速均高于行业平均水平，且利润增速高于收入增速。生物生化制品和化学

药原料药表现最差，生物生化制品、化学药原料药累计利润总额同比分别增长 6.62%、

10.39%，均处于历史较低水平。 

盈利能力方面，2011 年 1-9 月，化学制剂和中成药的毛利率高于行业平均水平。9 月

单月，除化学制剂外，其他行业毛利率水平环比均有所上升。2011 年 1-9 月，中成药、生

物生化制品、化学制剂和医疗仪器设备及器械制造的税前利润率高于行业平均水平。 
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表 3：  2011 年 1-9 月医药制造业子行业累计销售收入增速排名（按 2011 年 1-9 月数据由高到低排序） 

  
2011 年 1~9 月累计收入同比增速  2011 年 1-8月累计收入同比增速  

累计收入同比增速 较 1~8 月涨（pp） 累计收入同比增速 同比涨（pp） 较 1~7 月涨（pp） 

医药制造业 30.17 (0.50) 30.67 4.98  0.68  

中药饮片加工 59.02 1.17  57.85 21.10  4.70  

中成药 35.66 0.13  35.53 9.00  0.91  

生物生化制品 28.68  (3.12) 31.80 1.07  1.90  

医疗仪器设备及器械制造 28.18 (1.08) 29.26 5.39  0.93  

化学制剂 24.79 (0.20) 24.99 2.18  0.51  

化学原料药 23.68 (0.60) 24.28 1.82  0.05  

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

表 4：  2011 年 1-9 月医药制造业子行业累计利润总额增速排名（按 2011 年 1-9 月数据由高到低排序） 

  
2011 年 1~9 月累计利润同比增速  2011 年 1-8月累计利润同比增速  

累计利润同比增速 较 1~8 月涨（pp） 累计利润同比增速 同比上升（pp） 较 1~7 月涨（pp） 

医药制造业 21.20 0.77  20.43 (14.28) (0.24) 

中药饮片加工 62.76 5.99  56.77 (7.95) 0.28  

中成药 39.41 11.97  27.44 (6.32) (0.98) 

医疗仪器设备及器械制造 20.16 (1.26) 21.42 5.84  0.34  

化学制剂 13.64 (2.98) 16.62 (9.45) 0.53  

化学原料药 10.39  (0.39) 10.78 (22.08) 0.88  

生物生化制品 6.62 (4.41) 11.03 (39.43) (0.91) 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

表 5：2011 年 1-9 月医药制造业子行业毛利率及税前利润率  

 

毛利率  税前利润率  

2011年 1-9月  2011 年 1-8月  2010年 1-8月 2011年 1-9月  2011年 1-8月  2010 年 1-8 月  

医药制造业 28.83% 28.63% 30.41% 9.91% 9.72% 10.29% 

化学制剂 37.67% 37.97% 38.31% 10.69% 10.81% 11.17% 

中成药 31.33% 30.50% 34.55% 10.64% 9.72% 10.34% 

生物生化制品 28.12% 27.75% 29.21% 13.10% 12.89% 14.55% 

医疗仪器设备及器械制造 22.82% 23.07% 23.49% 10.11% 9.98% 10.21% 

化学原料药 20.88% 20.67% 22.46% 7.47% 7.56% 8.39% 

中药饮片加工 18.77% 18.64% 20.28% 7.38% 7.53% 7.98% 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

表 6：  2011 年医药制造业及子行业毛利率变动趋势（按 9 月单月数据由高到低排序） 

  9月单月  8 月单月  7月单月  6月单月 5 月单月 4月单月  3 月单月  1-2 月  

医药制造业 30.23% 27.27% 26.18% 28.02% 27.90% 28.52% 30.94% 30.62% 

中成药 36.96% 27.24% 25.09% 31.50% 28.90% 31.15% 34.69% 33.37% 

化学制剂 35.63% 36.23% 35.80% 36.38% 37.47% 38.90% 40.85% 39.51% 

生物生化制品 30.45% 29.12% 28.34% 24.25% 28.03% 22.77% 32.54% 29.27% 

化学原料药 22.52% 19.98% 18.91% 19.24% 21.22% 20.41% 22.91% 21.40% 

医疗仪器设备及器械制造 21.15% 21.02% 20.67% 17.28% 33.80% 23.11% 24.13% 23.53% 

中药饮片加工 19.51% 17.49% 18.64% 24.01% 17.08% 15.84% 17.68% 19.92% 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 
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二、医药制造业市场需求强劲，产量快速增长 

2011 年 10 月，中国制造业采购经理指数（PMI）为 50.4%，环比回落 0.8 个百分点。

该指数已连续 32 个月位于经济扩张区间，但明显接近临界点—50%，并降至 2009 年 3 月

以来最低点，中国制造业经济总体仍处于增长态势，但增速明显回落。 

具体到医药制造业，2011 年 9 月~10 月，医药生产指数位于临界点以上，生产量继续

呈现快速增长势头。企业新订单数量保持良好增长态势，市场需求依然强劲。不过，医药

制造业的主要原材料购进价格指数继续呈上涨态势，企业生产成本仍在加大。 

从 PMI 数据来看，医药制造业经历了 7 月份的筑底阶段后，生产和需求都有所好转，

9 月和 10 月的生产指数和新订单指数均回到临界点以上。通过 10 月份的 PMI 数据，我们

预计医药制造业应该会继续保持好转的势头。 

表 7：  2011 年 4 月-2011 年 7 月医药制造业 PMI 数据  

 
4月份  5月份  6月份  7月份  8 月份  9月份  10月份  

生产指数 临界点以下 临界点以下 临界点以下 临界点以下 - 临界点以上 临界点以上 

新订单指数 - - 临界点以下 - - 临界点以上 临界点以上 

主要原材料库存量 环比减少 呈上升态势 - - - - - 

企业用工量 环比增长 - - - - - - 

主要原材料购进价格指数 70%以上 70%以上 60%以上 60%以上 60%以上 60%以上 呈上涨态势 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

三、中成药利润增速超收入增速，9 月毛利率创年度新高 

2011 年 1-9 月，中成药累计销售收入 2295.53 亿元，占比 22.46%，同比增 35.66%，

增速较 1-8 月增 0.13pp；累计利润总额 244.18 亿元，占比 24.12%，同比增 39.41%，增速

较 1-8 月上升 11.97pp。 

盈利方面，2011 年 1-9 月，中成药毛利率为 31.33%，较 1-8 月升 0.83pp，仍处于历

史较低水平；9 月单月毛利率为 36.96%，较 8 月大幅上升 9.72pp，达到今年以来单月毛利

率的最高水平。税前利润率为 10.64%，较 1-8 月升 0.92pp。 

表 8：  2011 年 1-9 月中成药增长情况 

  2011 年 1-9月（亿元） 占比  同比增长 增速较 2011年 1-8月增加（百分点） 

累计销售收入 2295.53  22.46% 35.66% 0.13 

累计利润总额 244.18  24.12% 39.41% 11.97 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

表 9：  2011 年 1-9 月中成药盈利情况 

  2011 年 1-9月  较 2011年 1-8月增加（百分点） 

毛利率 31.33% 0.83  

销售费用率 13.45% (0.00) 

管理费用率 5.94% 0.00  

财务费用率 0.92% (0.02) 

税前利润率 10.64% 0.92  
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资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 6：2003.02-2011.09 中成药累计产品销售收入及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 7：2003.02-2011.09 中成药累计利润总额及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 8：2003.02-2011.09 毛利率、期间费用率以及税前利润率 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 
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四、化学制剂收入利润增速下滑，9 月毛利率创今年新低 

2011 年 1-9 月，化学制剂累计销售收入 2934.52 亿元，占比 28.71%，同比增 24.79%，

增速较 1-8 月降 0.20pp；累计利润总额 313.68 亿元，占比 30.98%，同比增 13.64%，增速

较 1-8 月降 2.98pp。 

盈利方面，2011 年 1-9 月，化学制剂毛利率 37.67%，较 1-8 月降 0.30pp；9 月单月毛

利率为 35.63%，环比降 0.6pp，是今年以来单月毛利率的最低水平。税前利润率为 10.69%，

较 1-8 月降 0.12pp。 

表 10：  2011 年 1-9 月化学制剂增长情况 

  2011 年 1-9月（亿元） 占比  同比增长 增速较 2011年 1-8月增加（百分点） 

累计销售收入 2934.52  28.71% 24.79% (0.20) 

累计利润总额 313.68  30.98% 13.64% (2.98) 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

表 11：  2011 年 1-9 月化学制剂盈利情况 

  2011年 1-9月  较 2011年 1-8月增加（百分点） 

毛利率 37.67% (0.30) 

销售费用率 18.32% (0.12) 

管理费用率 7.20% (0.06) 

财务费用率 0.74% (0.05) 

税前利润率 10.69% (0.12) 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 9：1999.02-2011.09 化学制剂累计产品销售收入及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 
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图 10：1999.02-2011.09 化学制剂累计利润总额及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 11：1999.02-2011.09 化学制剂毛利率、期间费用率以及税前利润率 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

五、中药饮片加工利润增长快于收入，9 月份毛利率回升 

2011 年 1-9 月，中药饮片加工累计销售收入 570.46 亿元，占比 5.58%，同比增 59.02%，

增速较 1-8 月增 1.17pp；累计利润总额 42.11 亿元，占比 4.16%，同比增 62.76%，增速较

1-8 月增 5.99pp。 

盈利方面，2011 年 1-9 月，中药饮片加工毛利率为 18.77%，较 1-8 月升 0.13pp，但

仍处于历史较低水平；9 月单月毛利率为 19.51%，环比升 2.02pp。税前利润率 7.38%，较

1-8 月降 0.15pp。 

表 12：  2011 年 1-9 月中药饮片加工增长情况 

  2011 年 1-9月（亿元） 占比  同比增长 增速较 2011 年 1-8月增加（百分点） 

累计销售收入 570.46  5.58% 59.02% 1.17  

累计利润总额 42.11  4.16% 62.76% 5.99  

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 
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表 13：  2011 年 1-9 月中药饮片加工盈利情况 

  2011年 1-9月  较 2011年 1-8月增加（百分点） 

毛利率 18.77% 0.13  

销售费用率 4.92% 0.25  

管理费用率 3.71% 0.11  

财务费用率 1.00% 0.06  

税前利润率 7.38% (0.15) 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 12：2003.02-2011.09 中药饮片加工累计产品销售收入及增长情况  

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 13：2003.02-2011.09 中药饮片加工累计利润总额及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 14：2003.02-2011.09 中药饮片加工毛利率、期间费用率以及税前利润率 
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资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

六、化学原料药收入利润增速齐降，9 月毛利率大幅上升 

2011 年 1-9 月，化学原料药累计销售收入 2202.66 亿元，占比 21.55%，同比增 23.68%，

增速较 1-8 月降 0.60pp；累计利润总额达 164.62 亿元，占比 16.26%，同比增 10.39%，增

速较 1-8 月降 0.39pp，增速处于历史较低水平。 

盈利方面，2011 年 1-9 月，化学原料药毛利率 20.88%，较 1-8 月增 0.21pp；9 月单月

毛利率为 22.52%，环比升 2.54pp，是今年以来仅次于 3 月单月的次高值；税前利润率为

7.47%，较 1-8 月降 0.09pp。 

表 14：  2011 年 1-9 月化学原料药增长情况 

  2011 年 1-9月（亿元） 占比  同比增长 增速较 2011年 1-8月增加（百分点） 

累计销售收入 2202.66  21.55% 23.68% (0.60) 

累计利润总额 164.62  16.26% 10.39% (0.39) 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

表 15：  2011 年 1-9 月化学原料药盈利情况 

  2011年 1-9月  较 2011 年 1-8 月增加（百分点） 

毛利率 20.88% 0.21  

销售费用率 4.67% (0.03) 

管理费用率 5.54% (0.04) 

财务费用率 1.27% 0.02  

税前利润率 7.47% (0.09) 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 15：1999.02-2011.09 化学原料药累计产品销售收入及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 
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图 16：1999.02-2011.09 化学原料药累计利润总额及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 17：1999.02-2011.09 化学原料药毛利率、期间费用率以及税前利润率 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

七、生物生化制品收入利润增速大幅下降 

2011年1-9月，生物生化制品累计销售收入1085.53亿元，占比10.62%，同比增28.68%，

增速较 1-8 月降 3.12pp；累计利润总额 142.16 亿元，占比 14.04%，同比增 6.62%，增速

较 1-8 月降 4.41pp，处于历史较低水平。 

盈利方面，2011 年 1-9 月，生物生化制品毛利率为 28.12%，较 1-8 月升 0.37pp，处

于历史较低水平；9 月单月毛利率为 30.45%，环比升 1.33pp，是今年以来仅次于 3 月单月

的次高值。税前利润率为 13.10%，较 1-8 月升 0.20pp。  

表 16：  2011 年 1-9 月生物生化制品增长情况 

  2011 年 1-9月（亿元） 占比  同比增长 增速较 2011年 1-8月增加（百分点） 

累计销售收入 1085.53  10.62% 28.68% (3.12) 

累计利润总额 142.16  14.04% 6.62% (4.41) 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 
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表 17：  2011 年 1-9 月生物生化制品盈利情况 

  2011年 1-9月  较 2011年 1-8月增加（百分点） 

毛利率 28.12% 0.37  

销售费用率 6.42% (3.36) 

管理费用率 6.10% (0.10) 

财务费用率 0.84% (0.00) 

税前利润率 13.10% 0.20  

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 18：1999.02-2011.09 生物生化制品累计产品销售收入及增长情况  

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 19：1999.02-2011.09 生物生化制品累计利润总额及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 20：1999.02-2011.09 生物生化制品毛利率、期间费用率以及税前利润率 
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资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

八、医疗仪器设备及器械制造收入利润增速齐降 

2011 年 1-9 月，医疗仪器设备及器械制造累计销售收入 954.88 亿元，占比 9.34%，

同比增 28.18%，增速较 1-8 月降 1.08pp；累计利润总额为 96.54 亿元，占比 9.53%，同比

增 20.16%，增速较 1-8 月降 1.26pp。 

盈利方面，2011年1-9月，医疗仪器设备及器械制造毛利率22.82%，较1-8月降0.25pp；

9 月单月毛利率为 21.15%，环比升 0.13pp。税前利润率为 10.11%，较 1-8 月升 0.13pp。 

表 18：  2011 年 1-9 月医疗仪器设备及器械制造增长情况 

  2011 年 1-9月（亿元） 占比  同比增长 增速较 2011 年 1-8月增加（百分点） 

累计销售收入 954.88  9.34% 28.18% (1.08) 

累计利润总额 96.54  9.53% 20.16% (1.26) 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

表 19：  2011 年 1-9 月医疗仪器设备及器械制造盈利情况 

  2011年 1-9月  较 2011年 1-8月增加（百分点） 

毛利率 22.82% (0.25) 

销售费用率 4.50% (0.04) 

管理费用率 7.09% (0.11) 

财务费用率 0.56% (0.04) 

税前利润率 10.11% 0.13  

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 21：1999.05-2011.09 医疗仪器设备及器械制造累计产品销售收入及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 
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图 22：1999.05-2011.09 医疗仪器设备及器械制造累计利润总额及增长情况 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 

图 23：1999.02-2011.09 医疗仪器设备及器械制造毛利率、期间费用率以及税前利润率 

 

 

资料来源：国家统计局，民生证券研究所 
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