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正邦科技(002157)三季报点评 谨慎推荐 

维持评级 

农业/饲料养殖 2009 年 10 月 29 日

 

投资要点： 

 3 季度收入利润增长 60%以上，增长主要来自于对广东江门得宝

集团的新增业务。 

 养殖和饲料业仍处在景气上升周期，预计 2010 年业绩增幅在

40%以上。 

 增发后，2009、2010 年的动态市盈率为 36 倍，25 倍，估值略

偏高。 

 考虑到公司所处的行业仍在景气上升周期中，维持公司“谨慎

推荐”评级。 

 

 

 

 

 

 

 

业绩预测： 
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2008 269,637 65.31 3,316 4.78 0.15 62.3
2009E 390,506 45.00 7,634 130.00 0.26 35.8
2010E 544,664 39.48 11,153 46.00 0.38 24.5
2011E    
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正邦科技 A股指数

 

市场数据 2009-10-29

收盘价： 9.32 元

52 周最高价： 10.59 元

52 周最低价： 3.41 元

平均持仓成本： 9.04 元

 

基本数据 2009Q3 

总股本（万股）： 22,589

流通 A股（万股）： 22,589

每股收益（元）： 0.21

每股净资产（元）： 1.84

每股经营现金流（元）： (0.67)

市净率： 5.08
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一、3 季度增长明显 

正邦科技 3 季度单季收入 13.98 亿，同比增长 76.03%；净利润 1823 万，同比

增长 63.08%；每股收益阳 0.08 元。 

公司收入利润明显增长主要来自来于收购资产的业务贡献，主要是收购了广东

江门得宝集团，水产饲料收入大增。此外，饲料及养猪行业也处于景气周期，收入

比去年同期增幅较大。 

 

二、2010 年业绩有保证 

公司收购的资产在第 3、4 季度发挥效益，我们预计 2010 年的猪肉价格仍比较

坚挺，养猪业仍处在上升周期。根据我们的估算，公司 2009 年、2010 年净利润约

为 7634.47 万元和 11153 万元，增幅为 130%和 46%，2009、2010 年的每股收益为

0.34 元，0.49 元。公司正在准备增发 7000 万股，增发后摊薄每股收益为 0.26 元，

0.38 元，对应的市盈率为 36 倍，25 倍，基本合理。 

三、维持“谨慎推荐”评级 

公司 3 季报符合预期，股价基本合理，略偏高，考虑到养殖业的景气仍处于上

升期，仍维持公司“谨慎推荐”评级。 
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投资评级说明: 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 

优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 

同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  

落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 

 

公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 

推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 

谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 

中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 

回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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