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主要数据 

2023年 4月 17日 

收盘价(元) 18.18 

总市值（亿元） 87.26 

总股本(亿股) 4.80 

流通股本(亿股) 1.20 

ROE（TTM） 13.81% 

12月最高价(元) 22.10 

12月最低价(元) 14.26 

  

股价走势 

 
资料来源：Wind，东莞证券研究所 
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事件：公司发布2022年年度报告。2022年，公司实现营业收入32.40亿元，同

比增长14.18%；实现归属于上市公司股东的净利润4.38亿元，同比增长

39.43%；实现扣非归母净利润4.13亿元，同比增长37.07%。 

点评： 

◼ 公司 Q4归母净利润实现高速增长。公司 2022年第四季度实现营业收入

8.74 亿元，同比增长 10.10%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.07

亿元，同比增长 99.11%。公司费用结构持续优化，第四季度归母净利润

实现高速增长。 

◼ 公司费用结构不断优化，带动公司归母净利润同比高速增长。公司归母

净利润增速高于营收增速，主要得益于公司费用结构不断优化。公司期

间费用率主要由销售费用率构成，随着“两票制”政策的全面实施，公

司主动适应行业政策变化，加强营销统一管理，优化营销模式、策略研

究，推进业务整合及团队交流，提高整体效率。制定激励政策，强化“竞

成”理念锐化关键岗位考核。公司2022年销售费用率为41.95%，同比下

降2.95个百分点，带动公司归母净利润同比高速增长。 

◼ 公司加快技术研发创新，多款药品为国内首个通过一致性评价的品种。

2022年，公司研发费用累计投入 2.40亿元，同比增加 33.44%。公司研

发以重大疾病和慢性病领域临床需求为导向，采用仿创结合的研发策略

以形成高端仿制药和创新药双轮驱动的核心竞争力，坚持临床急需策略

进行仿制药立项，2022年全年开题 25个，开展妇科药物、口服溶液剂、

纳米药物、抗过敏药物等多个专题调研；创新药重点聚焦核酸类药物筛

选，开展 30 余个靶点的核酸药物研究。取得沙格列汀片、磷酸特地唑胺

片、盐酸帕罗西汀肠溶缓释片等 5 个药品注册证书，取得沙格列汀、磷

酸特地唑胺原料药 DMF登记转 A，黄体酮软胶囊、复方α-酮酸片均为国

内首个通过一致性评价的品种。 

◼ 维持买入评级。预计公司2023-2024年EPS分别为1.06元和1.22元，对应

PE分别为17倍和15倍。公司是致力于打造研产销三位一体的药械企业，

产品结构丰富且研发实力较强，在研储备丰富，未来业绩有望维持稳定

增长。维持对公司的“买入”评级。 

◼ 风险提示。市场竞争加剧风险、产品研发风险、药品价格下降风险和一

致性评价相关风险等。 
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图 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 3,240  3774  4,421  5188  

营业总成本 2,768  3196  3,762  4426  

    营业成本 1,029  1,207  1,436  1,712  

    营业税金及附加 37  42  50  58  

    销售费用 1359  1528  1746  1997  

    管理费用 132  143  164  187  

    财务费用 -28  -26  -31  -36  

    研发费用 240  302  398  508  

    公允价值变动净收益 0  0  0  0  

    资产减值损失 (11) (12) (14) (17) 

营业利润 477  568  646  748  

        加：营业外收入 11  9  10  10  

        减：营业外支出 2  2  2  2  

利润总额 486  575  654  755  

        减：所得税 47  66  69  84  

净利润 439  509  585  672  

        减： 少数股东损益 1  1  1  1  

归母公司所有者的净利润 438  508  584  671  

摊薄每股收益(元) 0.91  1.06  1.22  1.40  

PE（倍） 19.98  17.15  14.90  12.98  
 

数据来源：iFind，东莞证券研究所 
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的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 

证券分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金管

理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有利用发布

本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 

声明： 

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报

告所载资料及观点均为合规合法来源且被本公司认为可靠，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载

的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收

入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和

分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见及推测只

提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，据此报告做出的任

何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司及其所属关联机构在法律许可的情况

下可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、经纪、资产管理

等服务。本报告版权归东莞证券股份有限公司及相关内容提供方所有，未经本公司事先书面许可，任何人不得以任何形式翻版、

复制、刊登。如引用、刊发，需注明本报告的机构来源、作者和发布日期，并提示使用本报告的风险，不得对本报告进行有悖原

意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本证券研究报告的，应当承担相应的法律责任。 

东莞证券股份有限公司研究所 

广东省东莞市可园南路 1 号金源中心 24 楼 

邮政编码：523000 

电话：（0769）22115843 

网址：www.dgzq.com.cn 

  

http://www.dgzq.com.cn/

