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谨慎推荐 
        维持评级 

农业/养殖业 发布时间：2011 年 3 月 15 日  

投资要点： 

 报告期内，公司实现收入 22.59 亿元、净利润 4.23 亿元，

分别较上年增长 49.35%和 104.64%；每股收益 0.93 元。

 公司业绩大幅增长主要缘于产量增加和毛利率提高，其

中虾夷扇贝产品收入和毛利率上升是主要原因。分产品

看，虾夷扇贝、海参、鲍鱼、海螺、海胆收入都有所增

加，其中虾夷扇贝收入增长 63.46%，达到 9.05 亿，毛

利率提升 11.45 个百分点，海参收入增长 20.80%，毛利

率增加 4.68 个百分点；鲍鱼、海螺、海胆等产品毛利率

都有所下降。 

 公司国内外收入均大幅增长。国内销售实现收入 13.56
亿元，同比增长 54.18%；国外销售实现收入 8.89 亿元，

同比增长 41.40%。水产品贸易收入 4.98 亿，大幅增长

91.78%。表明公司对销售渠道的开发取得了成功。 

 公司海洋资源继续增长，为未来业绩增长打下基础。在

长海县主要海珍品适养海域新增确权海域面积 120 余万

亩，公司生态海洋牧场建设规模扩大到 285 万亩。 本
年公司底播虾夷扇贝投苗面积 120 余万亩，超过前两个

年度投苗面积的总和。 

 预计未来两年，公司仍能保持高速增长，2011 年、2012
年收入达到 34 亿，41 亿，净利润为 6.3 亿，7.6 亿，每

股收益为 1.4 元、1.68 元，动态市盈率合理，给予“谨

慎推荐”评级。 

 

业绩预测： 

 主营收入  
(万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(万元) 

增长率

(%) 
EPS
(元)

ROE
(%) 

市盈率

(倍) 

红利
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率(%)

2009 151,254 50.00 20,658 66.00 0.91 15.80 89.2
2010E 225,905 49.35 42,275 104.64 0.93 28.11 43.6

2011E 338,857 50.00 63,412 50.00 1.40 26.40 29.0

2012E 406,628 20.00 76,094 20.00 1.68 25.00 24.1  
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市场数据 2011/3/14

收盘价： 40.57 元

52 周最高价： 63.77 元

52 周最低价： 22.26 元

平均持仓成本：  

基本数据 2010Q4 

总股本（万股）： 47,407

流通 A股（万股）： 47,407

每股收益（元）： 0.93

每股净资产（元）： 3.73

每股经营现金流（元）： 0.09

市净率： 10.88
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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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