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普利制药（300630.SZ）事件点评    
 

美国流感呈现上升趋势，普利奥司他韦获 FDA 批准上市 
 

 2023 年 12 月 01 日 

 

➢ 事件：2023 年 11 月 27 日，普利制药发布公告，公司磷酸奥司他韦胶囊获

得美国 FDA 上市许可，具备在美国上市销售的资格，有助于公司进一步拓展美

国市场，加速制剂出海布局。 

➢ 美国流感呈现快速上升趋势，医院流感就诊人数持续增加。11 月美国季节

性流感逐渐上升，根据美国疾控中心（CDC）的监测数据，美国呼吸道疾病病例

已经连续第三周超过基线，第 46 周有 3.7%的患者就诊是由于呼吸道疾病，环比

持续提高；第 46 周有 3296 名因流感而入院的患者，每周流感住院人数继续增

加，主要是甲型流感病毒。CDC 预计从 10 月 1 日到目前为止至少 120 万流感

病例、至少 12000 人住院治疗、约 740 人死亡。 

➢ 磷酸奥司他韦胶囊是最有效的防治流感病毒药物之一，需求量将快速上涨。

磷酸奥司他韦是一种流感病毒神经氨酸酶抑制剂，适用于治疗 2 周及以上人员的

急性、无并发症的甲型和乙型流感患者，患者应在首次出现症状 48 小时内使用；

还可用于 1 岁及以上患者甲型和乙型流感的预防。磷酸奥司他韦由吉利德开发、

后与罗氏联合开发，目前已在全球 60 多个国家和地区销售，是最有效防治流感

病毒的药物之一。2018-2022 年美国奥司他韦胶囊销售额为全球第一，约合 78

亿元（4 亿粒），占全球销售额的 39%；由于疫情等因素影响，磷酸奥司他韦销

售逐渐下降，2021 年美国销售额仅为 1.2 亿元，2022 年起逐渐回升，随着甲流

等流感病毒替代新冠病毒并逐步占据主导地位，全球磷酸奥司他韦胶囊需求量将

快速上涨。普利制药的磷酸奥司他韦胶囊已提交中国和美国的仿制药申请，2023

年 7 月接受 FDA 现场检查并顺利通过，目前已获得 FDA 的上市许可，国内有望

于 2024 年获批。 

➢ 投资建议：普利制药是国内注射剂出海龙头企业，坚持产品全球申报战略，

建立国际标准的质量体系和生产基地。我们预计 2023-2025 年公司归母净利润

分别为 4.60/5.30/6.18 亿元，对应 PE 分别为 24/21/18 倍，维持“谨慎推荐”

评级。 

➢ 风险提示：市场竞争加剧风险；海外业务拓展不及预期风险；资产减值风险；

汇兑损益风险；宏观环境风险等。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1,806 2,023 2,329 2,691 

增长率（%） 19.7 12.0 15.1 15.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 421 460 530 618 

增长率（%） 1.0 9.4 15.1 16.7 

每股收益（元） 0.93 1.02 1.17 1.37 

PE 27 24 21 18 

PB 4.0 3.5 3.0 2.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 11 月 30 日收盘价）   

  

谨慎推荐 维持评级 

当前价格： 24.82 元  
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1,806 2,023 2,329 2,691  成长能力（%）     

营业成本 617 690 784 886  营业收入增长率 19.72 12.00 15.14 15.51 

营业税金及附加 12 14 16 19  EBIT 增长率 -8.40 14.22 18.75 16.08 

销售费用 351 364 408 471  净利润增长率 0.96 9.44 15.10 16.71 

管理费用 107 142 140 161  盈利能力（%）     

研发费用 263 354 396 457  毛利率 65.84 65.90 66.34 67.08 

EBIT 473 540 641 745  净利润率 23.29 22.75 22.75 22.98 

财务费用 32 55 76 90  总资产收益率 ROA 7.06 6.33 6.33 6.38 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 15.01 14.19 14.18 14.34 

投资收益 -1 0 0 0  偿债能力     

营业利润 440 485 565 654  流动比率 1.65 1.74 1.80 1.87 

营业外收支 -1 -1 -2 -3  速动比率 1.22 1.22 1.30 1.39 

利润总额 439 485 564 651  现金比率 0.52 0.43 0.56 0.66 

所得税 18 24 34 33  资产负债率（%） 52.97 55.38 55.39 55.53 

净利润 421 460 530 618  经营效率     

归属于母公司净利润 421 460 530 618  应收账款周转天数 186.72 250.00 230.00 230.00 

EBITDA 585 670 807 952  存货周转天数 190.80 240.00 230.00 230.00 

      总资产周转率 0.34 0.31 0.30 0.30 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 777 778 1,158 1,611  每股收益 0.93 1.02 1.17 1.37 

应收账款及票据 924 1,386 1,468 1,695  每股净资产 6.20 7.18 8.27 9.54 

预付款项 177 310 353 399  每股经营现金流 1.18 0.25 1.58 1.55 

存货 323 454 494 558  每股股利 0.08 0.08 0.10 0.11 

其他流动资产 242 233 258 287  估值分析     

流动资产合计 2,443 3,160 3,730 4,551  PE 27 24 21 18 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 4.0 3.5 3.0 2.6 

固定资产 1,177 1,313 1,467 1,646  EV/EBITDA 22.88 19.99 16.59 14.07 

无形资产 204 275 337 397  股息收益率（%） 0.32 0.33 0.38 0.45 

非流动资产合计 3,516 4,110 4,645 5,145       

资产合计 5,959 7,270 8,376 9,696       

短期借款 613 743 843 943  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 402 529 601 680  净利润 421 460 530 618 

其他流动负债 469 542 627 808  折旧和摊销 113 130 166 207 

流动负债合计 1,484 1,815 2,072 2,431  营运资金变动 -44 -539 -73 -238 

长期借款 689 1,139 1,489 1,839  经营活动现金流 534 115 716 700 

其他长期负债 983 1,072 1,078 1,115  资本开支 -1,037 -722 -700 -708 

非流动负债合计 1,672 2,211 2,568 2,954  投资 60 0 0 0 

负债合计 3,157 4,026 4,639 5,384  投资活动现金流 -975 -722 -700 -708 

股本 436 452 452 452  股权募资 0 15 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 950 648 510 600 

股东权益合计 2,803 3,244 3,736 4,312  筹资活动现金流 743 607 365 461 

负债和股东权益合计 5,959 7,270 8,376 9,696  现金净流量 306 0 380 454 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为注册分析师，基于认真审慎的工作态度、专业严谨的研
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