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佩蒂股份中报点评：汇兑损失影响短期盈利，自主品牌快速成长  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 2.47/1.6 

总市值/流通(亿元) 36.35/23.59 

12 个月内最高/最低价

(元) 

19.79/11.02 
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事件：公司近日发布 2026 年半年报。26 年上半年，公司实现营收

7.35 亿元，同比+0.96%；实现归母净利润为 2432.07 万元，同比-69.25%；

扣非归母净利润为 2416.43 万元，同比-68.73%。基本每股收益为 0.1 元，

加权 ROE 为 1.36%，较上年同期下降 2.54 个百分点。点评如下：  

国内自主品牌快速成长，海外 ODM 业务基本稳定。公司在国内市场，

以自主品牌、自建渠道为核心开展业务，注重品牌调性、产品品质、产品

差异化及用户体验，目前已形成爵宴、好适嘉、齿能、SmartBalance、

Vivaland 为主的多品牌矩阵。2026 年上半年，爵宴品牌保持良好发展势

头，新西兰工厂生产的主粮产品率先通过天猫国际和京东发售，正式进入

国内市场。承担国内市场自主品牌业务的全资子公司佩蒂智创（杭州）宠

物科技有限公司（以下简称“佩蒂智创”）实现收入 1.4 亿元，同比+17.04%；

净利润为-1444.52 万元，较上年同期减亏 1042.52 万元。在海外市场，

公司主要采用 ODM 模式开展业务，客户订单整体保持稳定，客户规模、

产品单价均未发生重大变化。 

汇兑损失和成本上升影响短期盈利。2026 年上半年，公司综合毛利

率为 28.39%，同比下降 3.59 个百分点；销售净利率为 3.44%，同比下降

7.56 个百分点。毛利率下降，主要是受到原材料价格波动的影响。上半

年，鸡肉采购价格整体上扬，环比呈先涨后降趋势。鸡肉在公司产品成本

中的比重较高，使得业务营业成本同比增长 6.30%，进而导致综合毛利率

有所下降。同期，财务费用为 2276.15 万元，同比增加 2638.16 万元，同

比增 728.77%；财务费用率为 3.1%，较上年同期上升 3.60 个百分点。财

务费用上升，主要系人民币持续升值导致汇兑净损失增加所致。 

盈利预测及评级：预计公司 26-27 年归母净利润为 1.04/1.8 亿元，

EPS 为 0.42/0.72 元，对应 PE 为 35.3 倍和 20.3 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：国内自主品牌业务发展缓慢，海外 ODM 业务受贸易政策影

响  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 1,449 1,584 2,480 2,787 

营业收入增长率(%) -12.67% 9.35% 56.50% 12.40% 

归母净利（百万元） 116 104 180 248 

净利润增长率(%) -37.21% -11.26% 73.49% 38.01% 

摊薄每股收益（元） 0.46 0.42 0.72 1.00 

市盈率（PE） 31.62 35.32 20.36 14.75 

资料来源：Wind，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算    
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资产负债表(百万）       利润表(百万）      

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E   2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

货币资金 675 750 799 868 1,052  营业收入 1,659 1,449 1,584 2,480 2,787 

应收和预付款项 236 269 269 543 379  营业成本 1,171 987 1,144 1,762 1,936 

存货 343 328 450 748 568  营业税金及附加 5 6 5 8 10 

其他流动资产 324 177 179 184 182  销售费用 117 116 127 199 223 

流动资产合计 1,578 1,523 1,696 2,342 2,181  管理费用 146 171 174 273 307 

长期股权投资 89 85 91 98 105  财务费用 -7 18 -7 9 11 

投资性房地产 0 0 0 0 0  资产减值损失 -5 -5 -11 -11 -14 

固定资产 1,042 1,018 1,005 1,005 1,002  投资收益 2 -3 13 14 15 

在建工程 64 67 84 92 96  公允价值变动 1 1 0 0 0 

无形资产开发支出 53 52 52 52 52  营业利润 234 154 113 211 291 

长期待摊费用 28 26 26 26 26  其他非经营损益 224 144 112 209 289 

其他非流动资产 141 140 141 143 146  利润总额 224 144 112 209 289 

资产总计 2,995 2,911 3,094 3,758 3,608  所得税 38 27 8 29 41 

短期借款 11 2 10 10 10  净利润 186 117 104 180 248 

应付和预收款项 153 117 184 281 235  少数股东损益 4 1 0 0 0 

长期借款 6 12 14 14 14  归母股东净利润 182 116 104 180 248 

其他负债 857 858 869 1,255 905        

负债合计 1,026 990 1,077 1,560 1,163  预测指标      

股本 249 249 249 249 249   2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

资本公积 918 916 916 916 916  毛利率 29.42% 31.86% 27.78% 28.93% 30.53% 

留存收益 730 761 865 1,044 1,292  销售净利率 11.20% 8.06% 6.54% 7.25% 8.90% 

归母公司股东权益 1,952 1,904 2,000 2,180 2,428  销售收入增长率 17.56% -12.67% 9.35% 56.50% 12.40% 

少数股东权益 18 17 17 17 17  EBIT 增长率 
3,107.27

% 
-25.14% -35.55% 108.91% 37.53% 

股东权益合计 1,969 1,921 2,017 2,197 2,445  净利润增长率 

-
1,264.10

% 
-37.21% -11.26% 73.49% 38.01% 

负债和股东权益 2,995 2,911 3,094 3,758 3,608  ROE 9.65% 6.00% 5.26% 8.53% 10.68% 

       ROA 6.27% 3.95% 3.45% 5.24% 6.73% 

现金流量表(百万）       ROIC 9.54% 7.89% 6.47% 9.32% 13.55% 

 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  EPS(X) 0.73 0.46 0.42 0.72 1.00 

经营性现金流 366 191 110 -210 631  PE(X) 20.07 31.62 35.32 20.36 14.75 

投资性现金流 -368 76 -67 -77 -71  PB(X) 1.87 1.92 1.83 1.68 1.51 

融资性现金流 -146 -183 6 -9 -11  PS(X) 2.20 2.52 2.31 1.48 1.31 

现金增加额 -148 83 49 -296 550  EV/EBITDA(X) 13.89 15.29 20.77 14.18 9.61 

资料来源：WIND，太平洋证券    
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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