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[table_main] 公司深度报告模板 
业绩预告高增，布局宠物赛道潜力可期   普莱柯（603566.SH） 

推荐  (维持评级) 
核心观点：   

 事件 公司发布 2020 年度业绩预告，预计 2020 年度实现归母净利润 2

亿元-2.2 亿元，同比+83.07%-101.38%；扣非归母净利润 1.5 亿元-1.65

亿元，同比+135.60%-159.16%。 

 生猪养殖产能恢复，猪用产品销售收入创历史新高 2020 年度生猪养

殖产能迅速恢复，生猪养殖企业积极复产，养殖规模化、集约化程度不

断提高。据国家统计局相关数据显示，截至 2020 年末，全国生猪存栏

40650 万头，同比+31.0%，已恢复到 2017 年末的 92.1%，能繁母猪存栏

同比+35.1%。20Q4 以来生猪养殖利润持续上行，目前自繁自养生猪养殖

利润 2313 元/头，带动防疫需求提升。公司相关猪用疫苗及化药产品市

场整体向好，猪用产品销售收入创历史新高，带动公司全年业绩实现历

史性突破。同时，公司大型养殖集团开发成效日渐显现，养殖集团销售

收入占营业收入的比重持续提升。随着规模化养殖水平继续提升，公司

兽用疫苗及药品的渗透率仍有较大提升空间，公司渠道端优势有望进一

步凸显。 

 新产品获市场认可，贡献销售增量 公司产品品类齐全，涵盖动物用疫

苗、抗体、高新制剂、中兽药、消毒剂等多系列产品。近 年来，公司

通过持续不断的技术升级，拥有业界领先的猪用、禽用系列市场化基因

工程疫苗和联苗。公司开发成功的猪圆环基因工程亚单位疫苗、猪圆环

-支原体二联灭活疫苗、鸡新支流法（rVP2 蛋白）四联灭活疫苗等基因

工程或多联多价新型产品获得市场高度认可，为公司贡献了较大的销售

增量。2020 年高致病性禽流感疫苗(H5+H7）等产品先后获得生产批文，

产品将陆续推向市场，进一步丰富和完善公司产品结构。 

 宠物领域布局稳步推进，孕育未来业绩成长空间 2020 年在新冠肺炎

疫情和非洲猪瘟疫情双重压力下，公司坚定保持研发投入，全年申请发

明专利 26 项，获得专利授权 28 项，在行业内居于领先地位。2020 年公

司取得 7 项国家新兽药证书，特别是在宠物药品和疫苗方面，加大宠物

保健品研发力度，在疫苗方向大力推进犬瘟热系列联苗及猫用疫苗，在

化学药品方向推进驱虫剂、慢病用药等产品研发，取得了复方非泼罗尼

滴剂、甲氧普烯、替米沙坦内服溶液等多项新兽药证书，填补了市场空

白，近期获得兽药产品批准文号后即将上市。子公司宠物药品生产线顺

利通过 GMP 验收，产品品类进一步丰富。公司还参股上海萌邦，协同构

建宠物生态圈、进入宠物大健康领域。基于持续的研发投入，公司业绩

成长可持续，宠物领域未来有望贡献新增长点，助推业绩的再突破。 

 投资建议 随着生猪养殖产能恢复叠加利润水平高位，公司可选疫苗猪

圆环疫苗销量弹性持续。公司研发投入高，新品储备丰富，未来增长可

期。我们预计公司 2020-2022 年 EPS 分别 0.63/0.79/0.97 元，对应 PE

为 35/28/23 倍，维持“推荐”评级。 

 风险提示 动物疫情的风险；原材料价格波动的风险；政策变化的风险；

质量的风险；市场竞争的风险等；下游养殖量变化的风险等。 
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市场数据 2021-01-25 

A 股收盘价(元) 21.51 

A 股一年内最高价(元) 32.28 

A 股一年内最低价(元) 13.99 

市盈率 PE(TTM) 39.60 

总股本（百万股） 32,149.60 

实际流通 A股(百万股) 32,149.60 

限售的流通A股(百万股) 0.00 

流通 A股市值(亿元) 69.15 

 

相对板块指数表现图    2021-01-25 

 

资料来源：中国银河证券研究院 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

分析师：谢芝优，南京大学管理学硕士，2018 年加入银河证券研究院，曾就职于西南证券、国泰君安证券。五年证券行业研

究经验，深入研究猪周期、糖周期等，擅长行业分析，具备扎实的选股能力。曾为新财富农林牧渔行业第四名、新财富最具潜力第

一名、金牛奖农业第一名、IAMAC 农业第三名、Wind 金牌分析师农业第一名团队成员。 

分析师：白雪妍，北京大学法学学士、早稻田大学文学学士，新加坡南洋理工大学理学硕士。曾就职于农民日报及会计师事务

所，证券从业时间 2年，2018 年加入银河证券研究院。 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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