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[Table_Main]   

 

公司研究|医疗保健|制药、生物科技与生命科学 证券研究报告 

普蕊斯(301257)公司点评报告 2024 年 05 月 11 日 

[Table_Title] 服务能力持续提升，在手订单仍旧充足 

——普蕊斯(301257.SZ)2023 年报及 2024 年一季度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

普蕊斯近期发布 2023 年及 2024 年一季度报告：2023 年公司实现收入 7.6

亿（+29.7%），主要是由于外部经营环境对临床试验项目开展的干扰逐步消

除或减弱，项目业务进度恢复较大所致；实现归母净利润 1.3 亿（+86.1%），

主要由于报告期内项目执行效率有所提升所致；实现扣非归母净利润 1.1 亿

（+70.6%）。2024Q1 公司实现收入 1.8 亿（+17.4%）；归母净利润 2273.7

万（-10.2%），主要由于报告期内收到政府补助金额同比下降较多所致，扣

非归母净利润 1957.0 万（+7.7%）。 

 公司 SMO 业务实现快速增长，营销能力加大建设 

2023 年 SMO 业务收入 7.6 亿（+29.7%），公司自成立以来即注重内部 SOP

的制定、积累和更新，截至目前已建立了一套科学详实的涵盖 270 余份的

SOP 制度文件，用于指导和规范员工开展 SMO 业务中的各项操作。从费

用端看：2023 年销售费用较上年同期同比增长 49.3%，销售费用率 1.1%，

主要由于公司销售团队人员和薪酬增加以及为扩大业务开展相关市场活动

的投入增加所致；管理费用较上年同期同比减少 5.4%，管理费用率 5.5%，

主要由于职工薪酬及服务费减少所致；研发费用同比增长 7.8%，研发费用

率 4.6%，主要由于公司研发投入增加所致。 

 项目数量持续增加，服务能力不断加强 

公司 2024Q1 累计参与 SMO 项目超过 3100 个，较 2023 年末继续增加 100

个左右；在执行项目数量为 1885 个，较 2023 年末增加 53 个。截至 2024Q1

报告期末，公司员工人数由 2023 年末的 4186 人继续增至 4407 人，其中

业务人员超过 4200 人；服务超过 930 家临床试验机构，临床试验机构可覆

盖能力为 1300 余家，服务范围覆盖全国超过 190 多个城市。 

 投资建议与盈利预测 

2023 年公司存量不含税合同金额为 18.81 亿元（+24.97%），新签不含税合

同金额 12.92 亿元（+23.89%），订单充足。预计公司 2024-2026 年营收分

别为 9.04/10.85/13.24 亿，对应增速分别为 19.00%/20.00%/22.00%；归母

净 利 润 分 别 为 1.59/1.93/2.36 亿 ， 对 应 增 速 分 别 为

18.14%/21.25%/22.14%；对应 EPS 为 2.00/2.43/2.96 元/股，对应 PE 为

23.40/19.30/15.80X。维持“买入”评级。 

 风险提示 

行业竞争加剧风险、新订单不确定性风险、医疗行业投融资不确定性风险、

行业政策变化等风险。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 586.23 760.04 904.45 1085.34 1324.11 

收入同比(%) 16.55 29.65 19.00 20.00 22.00 

归母净利润(百万元) 72.41 134.73 159.17 192.99 235.73 

归母净利润同比(%) 25.35 86.06 18.14 21.25 22.14 

ROE(%) 7.61 12.47 12.88 13.62 14.39 

每股收益(元) 0.91 1.69 2.00 2.43 2.96 

市盈率(P/E) 51.43 27.64 23.40 19.30 15.80 

资料来源：Wind,国元证券研究所 
 

  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice]   

当前价：  46.84 元 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 73.5 / 36.8 

A 股流通股（百万股）： 36.19 

A 股总股本（百万股）： 61.16 

流通市值（百万元）： 1695.09 

总市值（百万元）： 2864.73 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-普蕊斯(301257.SZ)2023 年三季

度报告点评：临床业务进一步恢复，服务能力进一步提

升》2023.11.01 

《国元证券公司研究-普蕊斯(301257.SZ)2023 年半年

度报告点评：外部环境影响弱化，临床业务速恢复》

2023.08.31 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 1132.71 1326.48 1393.86 1636.59 1908.22  营业收入 586.23 760.04 904.45 1085.34 1324.11 

  现金 677.45 493.33 899.59 1030.49 1133.18  营业成本 426.25 528.94 625.88 748.88 910.99 

  应收账款 88.33 124.21 137.67 169.00 206.36  营业税金及附加 3.69 5.48 6.22 7.48 9.19 

  其他应收款 2.21 2.55 4.43 4.57 5.67  营业费用 5.70 8.51 9.22 11.34 13.89 

  预付账款 1.88 1.43 2.18 2.53 3.00  管理费用 44.16 41.77 44.32 53.18 64.88 

  存货 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  研发费用 32.23 34.75 40.70 48.84 59.58 

  其他流动资产 362.84 704.95 350.00 430.00 560.00  财务费用 -6.53 -7.16 -1.30 -1.97 -2.27 

非流动资产 28.01 40.34 37.90 40.67 45.05  资产减值损失 -4.65 -8.33 -6.46 -6.78 -6.94 

  长期投资 9.92 9.38 9.85 9.71 9.70  公允价值变动收益 1.38 1.14 1.03 1.13 1.10 

  固定资产 9.45 10.59 12.93 15.39 19.72  投资净收益 -0.54 8.82 3.99 4.84 5.22 

  无形资产 0.72 2.78 2.76 2.75 2.74  营业利润 80.87 161.46 185.13 225.04 275.76 

  其他非流动资产 7.92 17.58 12.35 12.82 12.89  营业外收入 0.00 0.01 0.01 0.01 0.01 

资产总计 1160.72 1366.82 1431.76 1677.25 1953.27  营业外支出 0.04 0.44 0.24 0.27 0.29 

流动负债 208.43 280.75 192.64 256.67 311.61  利润总额 80.84 161.03 184.89 224.77 275.48 

  短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 8.43 26.30 25.72 31.78 39.75 

  应付账款 9.75 2.59 8.80 9.34 10.69  净利润 72.41 134.73 159.17 192.99 235.73 

  其他流动负债 198.69 278.15 183.84 247.33 300.91  少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 0.32 5.48 3.01 3.39 3.61  归属母公司净利润 72.41 134.73 159.17 192.99 235.73 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 78.60 159.39 189.93 233.00 284.54 

  其他非流动负债 0.32 5.48 3.01 3.39 3.61  EPS（元） 1.19 2.20 2.00 2.43 2.96 

负债合计 208.75 286.22 195.65 260.05 315.22        

 少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
 主要财务比率      

  股本 60.98 61.16 79.51 79.51 79.51  会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

  资本公积 652.36 669.82 651.47 651.47 651.47  成长能力      

  留存收益 238.63 362.62 511.63 693.80 915.20  营业收入(%) 16.55 29.65 19.00 20.00 22.00 

归属母公司股东权益 951.97 1080.60 1236.11 1417.20 1638.05  营业利润(%) 20.81 99.65 14.66 21.56 22.54 

负债和股东权益 1160.72 1366.82 1431.76 1677.25 1953.27  归属母公司净利润(%) 25.35 86.06 18.14 21.25 22.14 

       获利能力      

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 27.29 30.41 30.80 31.00 31.20 

会计年度 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 12.35 17.73 17.60 17.78 17.80 

经营活动现金流 40.44 114.85 141.06 197.15 224.35  ROE(%) 7.61 12.47 12.88 13.62 14.39 

  净利润 72.41 134.73 159.17 192.99 235.73  ROIC(%)      

  折旧摊销 4.26 5.09 6.11 9.94 11.04  偿债能力      

  财务费用 -6.53 -7.16 -1.30 -1.97 -2.27  资产负债率(%) 17.98 20.94 13.66 15.50 16.14 

  投资损失 0.54 -8.82 -3.99 -4.84 -5.22  净负债比率(%) 1.93 1.96 2.44 1.89 1.58 

营运资金变动 -49.09 -44.95 -33.59 -9.94 -15.74  流动比率 5.43 4.72 7.24 6.38 6.12 

  其他经营现金流 18.84 35.95 14.66 10.97 0.81  速动比率 5.43 4.72 7.24 6.38 6.12 

投资活动现金流 -142.12 -284.45 268.38 -56.47 -109.11  营运能力      

  资本支出 7.95 10.25 8.00 12.00 15.00  总资产周转率 0.75 0.60 0.65 0.70 0.73 

  长期投资 135.00 285.00 0.47 -0.14 -0.01  应收账款周转率 7.65 6.78 6.58 6.76 6.73 

  其他投资现金流 0.83 10.79 276.85 -44.62 -94.12  应付账款周转率 45.76 85.72 109.89 82.57 90.94 

筹资活动现金流 643.47 -14.51 -3.19 -9.77 -12.55  每股指标（元）      

  短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.91 1.69 2.00 2.43 2.96 

  长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.51 1.44 0.00 0.00 0.00 

  普通股增加 15.98 0.18 18.35 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 11.97 13.59 15.55 17.82 20.60 

  资本公积增加 634.74 17.46 -18.35 0.00 0.00  估值比率      

  其他筹资现金流 -7.24 -32.15 -3.19 -9.77 -12.55  P/E 51.43 27.64 23.40 19.30 15.80 

现金净增加额 541.79 -184.11 406.25 130.90 102.69  P/B 3.91 3.45 3.01 2.63 2.27 

       EV/EBITDA 24.76 12.21 10.25 8.35 6.84 

资料来源：wind，公司公告，国元证券研究所 



  
  

      

 

 


