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[Table_Main] 
动物保健Ⅲ 口蹄疫市场苗销售良好，新品种陆续推出 
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[Table_InvestRank] 报告日期： 2016-11-03 

评级：  推荐 
 上次评级：  

合理区间: 36.8-39.7 
 上次预测：  

 

 

[Table_oneYearFieldChart] 一年期收益率比较 

 

 

表现% 1m 3m 12m 

生物股份 -1.54 4.98 -343.84 

上证综指 4.13 5.05 -5.66 
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[Table_Finance] 当前价格（元） 30.52 

52 周价格区间（元） 23.9-37.71 

总市值（百万） 18713.41 

流通市值（百万） 17364.15 

总股本（万股） 61315.24 

流通股（万股） 56894.35 

公司网址 www.jinyu.com.cn 

[Table_ProfitForecast] 预测指标 2015A 2016E 2017E 

主营收入（百万元） 1247 1637 2201 

净利润  （百万元） 480 698 903 

每股收益（元） 0.78 1.14 1.47 

每股净资产（元） 3.37 4.31 5.52 

市盈率 39.1 26.9 20.8 

P/B 9.1 7.1 5.5 

资料来源：财富证券 

 

[Ta
le
Summry] 事件：公司公布 2016 年三季报，1-9 月实现营业收入 10.33 亿元，同

比增长 16.58%；归属上市公司股东的净利润为 4.85 亿元，同比增长

20.09%；扣非后净利润为 4.80 亿元，同比增长 20.80%；实现每股收

益 0.85 元；其中单三季度实现营业收入 4.13 亿元，同比增长 25.77%；

归属上市公司股东的净利润为 2.01 亿元，同比增长 27.35%；扣非后

净利润为 2.01 亿元，同比增长 32.15%。 

投资要点 

 口蹄疫市场苗销售情况良好是业绩增长的主因。在招采制度变革

和规模化猪场加速补栏、高端市场苗扩容的背景下，公司作为口

蹄疫市场苗龙头公司（占据口蹄疫市场苗 50%的市场份额），该

项业务维持高速增长。报告期内公司高端口蹄疫市场苗收入大约

为 6.5 亿元，同比增长 25%，其中单三季度同比增长高达 35%。

由于 4 季度是口蹄疫疫苗的传统销售旺季且农业部规定从 2017

年起将实施口蹄疫直补政策，因此预计公司口蹄疫市场苗将继续

高速增长。 

 多个新品种陆续推出，提供业绩增长点。2016 年 3 月公司新上市

的猪圆环疫苗已实现销售 1500 万元，经过半年时间的市场推广

营销后，单 4 季度有望贡献收入 2500 万元以上。公司其他新产

品包括：牛病毒性腹泻-传染性鼻气管炎二联苗（2016 年 8 月获

得生产批文，预计 2017 年逐步放量）；布病疫苗（处于产品申报

阶段，预计 2017 年上半年上市）；猪 OA 双价口蹄疫苗（处于复

核试验阶段，预计 2017 年下半年上市）；猪伪狂犬疫苗（处于复

核试验阶段）；另外还有猪瘟疫苗等品种处于研发阶段中。随着

公司新产品逐步上市，将为公司未来带来持续的业绩增长点。 

 定增过会，产能加速扩张。公司定增募集资金 12.5 亿元已于 2016

年 8 月过会，发行价格为 31 元/股。募集资金全部用于金宇生物

科技产业园区项目一期工程，包括年产 8.93 亿头份口蹄疫生产车

间和年产 6000 万头份布鲁氏菌病活疫苗生产车间等。项目完成 
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后，公司原有的口蹄疫有效抗原产能预计可增长 66.67%，提升至 100 亿微

克。 

 盈利预测：预计公司 2016-2017 年 EPS 为 1.14 元和 1.47 元，对应目前股价

PE 为 26.9 倍和 20.8 倍。参考行业平均估值且看好公司口蹄疫市场苗高速增

长、新产品推广迅速和产能加速扩张，给予公司 2017 年 25-27 倍 PE，合理

区间为 36.8-39.7 元，给予“推荐”评级。 

 风险提示：生猪存栏快速下降、口蹄疫疫苗销售不及预期、品种推广进度不

及预期和产能不及预期等风险。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

 

投资评级  评级说明 

推荐  股票价格超越大盘 10%以上 

谨慎推荐  股票价格超越大盘幅度为 5%－10% 

中性  股票价格相对大盘变动幅度为-5%－5% 

回避  股票价格相对大盘下跌 5%以上； 
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