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市场价格（ 人民币）： 27.56 元 

  

市场数据(人民币) 
 
总股本(亿股) 4.37 

已上市流通 A股(亿股) 3.22 

总市值(亿元) 120.43 

年内股价最高最低(元) 54.70/23.89 

沪深 300 指数 4090 

创业板指 2631 
 

   

相关报告 

1.《注射用兰索拉唑通过一致性评价-普

利制药点评》，2022.6.27 

2.《钆特酸葡胺 DMF 已接收，造影剂再

下一城-普利制药点评》，2022.6.21 

3.《碘帕醇荷兰获批上市，迈入百亿造影

剂市场-普利制药公告点评》，2022.5.23 

4.《制剂出海快速增长，创新业务稳步推
进 -普 利制 药 21 年年报 及 21...》，

2022.4.26 
5.《出海迎来收获期，创新布局逐渐开花

结果-普利制药深度报告》，2022.4.6  
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经营符合预期，国际化和垂直一体化不断推进 
 
公司基本情况(人民币)  

项目  2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 1,189  1,509  2,014  2,683  3,547  

营业收入增长率 25.10% 26.94% 33.48% 33.22% 32.21% 
归母净利润(百万元) 407  417  663  876  1,199  

归母净利润增长率 35.30% 2.25% 59.15% 32.12% 36.87% 

摊薄每股收益(元)  0.932  0.953  1.517  2.005  2.744  

每股经营性现金流净额 0.73  0.33  2.43  2.27  3.56  

ROE(归属母公司)(摊薄) 19.98% 16.39% 23.43% 26.11% 29.42% 
P/E 44.93  57.73  18.16  13.75  10.04  
P/B 8.98  9.46  4.26  3.59  2.96  

 

来源：公司年报、国金证券研究所 

 
事件简评 

 8 月 30 日普利制药发布 2022 年半年报，上半年公司实现营业收入 7.9 亿

元，同比上升 27.69%，归母净利润 2.88 亿元，同比增长 27.75%。 

经营分析 

 核心产品稳健增长：抗生素类药物实现销售收入 1.6 亿元（YOY 5.72%），

抗过敏药物实现销售收入 1.77 亿元（YOY 32.77%）；非甾体抗炎类药物实

现销售收入 1.12 亿元（YOY 46.35%），消化道药物实现销售 1.09 亿元

（YOY 61.44%）。 

 出海和造影剂相关产品不断取得突破：5 月公司碘帕醇注射液获得荷兰上市

许可，该品种为公司开发的第一个造影剂仿制药，同时申报了中国、欧洲、

和美国的仿制药申请，属于共线品种。6 月安徽普利收到了 FDA 签发的钆

特酸葡胺原料药 DMF 已接收的通知函，同时公司在海南针剂车间生产的钆

特酸葡胺注射液也已进行了中国、美国制剂的申报，为原料制剂一体化品

种。截止报告期末，公司国际化品种共 20 款产品，相比去年同期增加 7

款。 

 产能建设有序推进：上半年，公司年产 15 亿片制剂生产线完成试产；冻

干，滴眼剂等车间建设进度超 100%；原料药及创新制剂基地建设进展

89.42%。 

 创新药业务稳步推进：胰腺癌、抗新冠病毒、双模态造影剂、硼中子俘获疗

法治疗肾癌陆续进入临床前研究。其中，双模态造影剂有望 2022 年底获得

中国、美国两地临床批件。 

投资建议 

 预计公司 2022-2024 年归母净利润分别为 6.63/8.76/11.99 亿元，对应 EPS

分别为 1.5/2.0/2.7 元，对应 PE 分别为 18/14/10 倍，维持公司“增持”评

级。 

风险提示 
 仿制药研发风险、创新药研发风险、药品质量风险、汇率波动风险、限售股

解禁风险、其他监管风险等。 
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成交金额 普利制药 沪深300 

  

2022 年 08 月 29 日  

医药健康研究中心 
 

普利制药 (300630.SZ)   增持（维持评级） 公司点评 

证券研究报告 
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附录：三张报表预测摘要 
    
损益表（人民币百万元）        资产负债表（人民币百万元）       

 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E   2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

主营业务收入 950  1,189  1,509  2,014  2,683  3,547   货币资金 199  357  442  1,156  1,087  1,044  

增长率  25.1% 26.9% 33.5% 33.2% 32.2%  应收款项 354  689  961  761  1,013  1,048  

主营业务成本 -175  -300  -429  -498  -673  -890   存货  70  94  262  273  332  415  

%销售收入 18.4% 25.2% 28.4% 24.7% 25.1% 25.1%  其他流动资产 55  93  359  140  165  195  

毛利 775  889  1,080  1,516  2,010  2,657   流动资产 678  1,233  2,025  2,330  2,597  2,702  

%销售收入 81.6% 74.8% 71.6% 75.3% 74.9% 74.9%  %总资产 39.4% 40.3% 43.4% 41.3% 40.6% 39.4% 

营业税金及附加 -8  -10  -18  -10  -13  -18   长期投资 24  26  24  124  224  324  

%销售收入 0.8% 0.8% 1.2% 0.5% 0.5% 0.5%  固定资产 897  1,559  2,202  2,991  3,365  3,601  

营业费用 -200  -177  -233  -272  -362  -479   %总资产 52.2% 51.0% 47.2% 53.0% 52.6% 52.5% 

%销售收入 21.0% 14.9% 15.5% 13.5% 13.5% 13.5%  无形资产 112  215  270  196  211  226  

管理费用 -56  -59  -82  -111  -148  -195   非流动资产 1,042  1,823  2,637  3,318  3,806  4,157  

%销售收入 5.9% 5.0% 5.4% 5.5% 5.5% 5.5%  %总资产 60.6% 59.7% 56.6% 58.7% 59.4% 60.6% 

研发费用 -184  -191  -229  -306  -411  -543   资产总计 1,720  3,056  4,662  5,648  6,403  6,858  

%销售收入 19.4% 16.1% 15.2% 15.2% 15.3% 15.3%  短期借款 254  174  350  730  765  254  

息税前利润（EBIT） 328  451  518  817  1,077  1,423   应付款项 93  359  493  382  516  682  

%销售收入 34.5% 38.0% 34.3% 40.6% 40.1% 40.1%  其他流动负债 87  142  197  120  159  216  

财务费用 -4  -13  -45  -80  -103  -90   流动负债 433  675  1,040  1,232  1,439  1,152  

%销售收入 0.4% 1.1% 3.0% 4.0% 3.8% 2.5%  长期贷款 49  195  183  207  231  255  

资产减值损失 -16  -14  -15  0  0  0   其他长期负债 92  147  897  1,378  1,377  1,376  

公允价值变动收益 0  1  0  0  0  0   负债  574  1,017  2,120  2,818  3,048  2,784  

投资收益 -2  0  -7  0  0  0   普通股股东权益 1,146  2,039  2,542  2,830  3,355  4,075  

%税前利润 n.a n.a n.a 0.0% 0.0% 0.0%  其中股本 275  437  437  437  437  437  

营业利润 334  458  468  737  973  1,332   未分配利润 556  870  1,164  1,562  2,088  2,807  

营业利润率 35.1% 38.5% 31.0% 36.6% 36.3% 37.6%  少数股东权益 0  0  0  0  0  0  

营业外收支 1  -4  -1  0  0  0   负债股东权益合计 1,720  3,056  4,662  5,648  6,403  6,858  

税前利润 334  454  468  737  973  1,332          

利润率 35.2% 38.2% 31.0% 36.6% 36.3% 37.6%  比率分析       

所得税 -33  -47  -51  -74  -97  -133    2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

所得税率 9.9% 10.3% 10.9% 10.0% 10.0% 10.0%  每股指标       

净利润 301  407  417  663  876  1,199   每股收益 1.096  0.932  0.953  1.517  2.005  2.744  

少数股东损益 0  0  0  0  0  0   每股净资产 4.171  4.666  5.817  6.476  7.679  9.326  

归属于母公司的净利润 301  407  417  663  876  1,199   每股经营现金净流 0.745  0.728  0.325  2.433  2.267  3.562  

净利率 31.7% 34.3% 27.6% 32.9% 32.6% 33.8%  每股股利 0.055  0.075  0.075  0.607  0.802  1.098  

        回报率       

现金流量表（人民币百万元）        净资产收益率 26.28% 19.98% 16.39% 23.43% 26.11% 29.42% 

 2019 2020 2021 2022E 2023E 2024E  总资产收益率 17.51% 13.33% 8.94% 11.74% 13.68% 17.48% 

净利润 301  407  417  663  876  1,199   投入资本收益率 20.10% 16.49% 11.88% 14.30% 16.92% 21.49% 

少数股东损益 0  0  0  0  0  0   增长率       

非现金支出 38  56  76  115  151  170   主营业务收入增长率 52.28% 25.10% 26.94% 33.48% 33.22% 32.21% 

非经营收益 16  26  68  64  126  112   EBIT增长率 66.24% 37.63% 14.74% 57.78% 31.75% 32.14% 

营运资金变动 -150  -172  -418  221  -163  76   净利润增长率 65.99% 35.30% 2.25% 59.15% 32.12% 36.87% 

经营活动现金净流 205  318  142  1,063  990  1,557   总资产增长率 55.13% 77.64% 52.56% 21.14% 13.38% 7.11% 

资本开支 -402  -836  -803  -728  -540  -420   资产管理能力       

投资 0  0  -170  -100  -100  -100   应收账款周转天数 89.9  142.7  178.3  130.0  130.0  100.0  

其他 0  3  0  0  0  0   存货周转天数 147.1  99.6  151.6  200.0  180.0  170.0  

投资活动现金净流 -402  -834  -973  -828  -640  -520   应付账款周转天数 145.5  162.0  175.6  200.0  200.0  200.0  

股权募资 0  598  1  -109  0  0   固定资产周转天数 144.8  164.8  174.1  183.0  144.6  102.8  

债权募资 276  62  1,002  952  59  -487   偿债能力       

其他 -43  0  -103  -363  -477  -592   净负债/股东权益 9.09% 0.56% 30.03% 38.34% 36.14% 18.86% 

筹资活动现金净流 233  660  900  480  -418  -1,079   EBIT利息保障倍数 77.5  35.3  11.6  10.2  10.4  15.8  

现金净流量 35  144  68  715  -68  -42   资产负债率 33.39% 33.27% 45.48% 49.89% 47.60% 40.59%   
来源：公司年报、国金证券研究所 
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市场中相关报告评级比率分析  
日期  一周内 一月内 二月内 三月内 六月内 

买入 0 1 2 3 11 

增持 0 0 1 3 0 

中性 0 0 0 0 0 

减持 0 0 0 0 0 

评分  0.00 1.00 1.33 1.50 1.00 
  
来源：聚源数据 

市场中相关报告评级比率分析说明： 

市场中相关报告投资建议为“买入”得 1 分，为

“增持”得 2 分，为“中性”得 3 分，为“减持”得 4

分，之后平均计算得出最终评分，作为市场平均投资建

议的参考。 

最终评分与平均投资建议对照：  

1.00  =买入； 1.01~2.0=增持 ； 2.01~3.0=中性 

3.01~4.0=减持 
 

历史推荐和目标定价(人民币)  
序号  日期  评级  市价  目标价  

1 2022-04-06 增持 44.69 48.99～48.99 

2 2022-04-26 增持 24.04 N/A 

3 2022-05-23 增持 27.30 N/A 

4 2022-06-21 增持 29.30 N/A 

5 2022-06-27 增持 33.25 N/A 

     

     

      
来源：国金证券研究所 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，任何机构和个人

均不得以任何方式对本报告的任何部分制作任何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵

犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本

报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告反映撰写研究人员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观

点可能与其他类似研究报告的观点及市场实际情况不一致，国金证券不对使用本报告所包含的材料产生的任何直接

或间接损失或与此有关的其他任何损失承担任何责任。且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时

的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和分析方法而与

国金证券其它业务部门、单位或附属机构在制作类似的其他材料时所给出的意见不同或者相反。 

本报告仅为参考之用，在任何地区均不应被视为买卖任何证券、金融工具的要约或要约邀请。本报告提及的任

何证券或金融工具均可能含有重大的风险，可能不易变卖以及不适合所有投资者。本报告所提及的证券或金融工具

的价格、价值及收益可能会受汇率影响而波动。过往的业绩并不能代表未来的表现。 

客户应当考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。

证券研究报告是用于服务具备专业知识的投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证

券建议获取报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。

报告本身、报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的

内容对最终操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布该研究报告的人员。国金证券并

不因收件人收到本报告而视其为国金证券的客户。本报告对于收件人而言属高度机密，只有符合条件的收件人才能

使用。根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级高于 C3 级(含 C3

级）的投资者使用；本报告所包含的观点及建议并未考虑个别客户的特殊状况、目标或需要，不应被视为对特定客

户关于特定证券或金融工具的建议或策略。对于本报告中提及的任何证券或金融工具，本报告的收件人须保持自身

的独立判断。使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，国金证券不承担相关法律责任。 

若国金证券以外的任何机构或个人发送本报告，则由该机构或个人为此发送行为承担全部责任。本报告不构成

国金证券向发送本报告机构或个人的收件人提供投资建议，国金证券不为此承担任何责任。 

此报告仅限于中国境内使用。国金证券版权所有，保留一切权利。 
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邮编：201204 

地址：上海浦东新区芳甸路 1088 号 

           紫竹国际大厦 7 楼 

电话：010-66216979 

传真：010-66216793 

邮箱：researchbj@gjzq.com.cn 

邮编：100053 

地址：中国北京西城区长椿街 3 号 4 层 

电话：0755-83831378 

传真：0755-83830558 

邮箱：researchsz@gjzq.com.cn 

邮编：518000 

地址：中国深圳市福田区中心四路 1-1 号 

           嘉里建设广场 T3-2402 
 
 


	thisInvestSuggestion
	reportDate
	BaoBiaoZhaiYao
	OLE_LINK5
	OLE_LINK6
	OLE_LINK3
	OLE_LINK4



