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一、7月份行业市场表现
（一）7月农业指数仍然跑输大盘
7月份，农业板块由于缺乏市场热点，继续跑输大盘。由于缺乏市场热点，农业板块持续跑输大盘，截至7月31日，7月份农林牧渔板块涨幅为10.80%，同期上证综指涨幅为13.43%，农业板块继续落后于大盘。
图1 上半年以来农业股与上证综指比较
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资料来源：WIND、大通证券研发中心
（二）子行业表现
海水养殖的獐子岛、好当家、东方海洋以及中粮屯河、新中基等番茄酱行业的个股在农业板块里市场表现较好。

图2 7月子行业涨跌幅比较
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资料来源：WIND、大通证券研发中心

二、行业动态
（一）夏粮连续六年丰收
国家统计局16日发布，2009年夏粮产量1233.5亿公斤，增产26亿公斤，增长2.2%，连续六年丰收。目前秋粮长势良好，预计09年我国粮食总产量为5315亿公斤，增产30亿公斤，由于供给充足，对于09年粮食价格基本维持平稳。
表1：我国主要粮油作物种植面积及产量预测

	种植面积（千公顷）
	品种
	2006
	2007
	2008
	2009
	YOY(%)

	
	玉米
	28463
	29478
	28800
	29000
	0.70%

	
	小麦
	23613
	23721
	23900
	24010
	0.50%

	
	稻谷
	28938
	28919
	29400
	29750
	1.20%

	
	大豆
	9304
	8754
	9550
	9200
	-3.70%

	
	油菜籽
	5984
	5642
	6500
	7000
	7.70%

	产量（千吨）
	玉米
	151603
	152300
	165910
	163000
	-1.80%

	
	小麦
	108466
	109298
	112460
	113200
	0.70%

	
	稻谷
	181718
	186034
	191900
	193180
	0.70%


	
	大豆
	15082
	12725
	15500
	15000
	-3.20%

	
	油菜籽
	10966
	10573
	12102
	13000
	7.40%


资料来源：国家粮油中心、大通证券研发中心

（二）制糖行业：国际、国内减产主导糖价看高
减产刺激国际糖价逼近历史最高点。受减产利好刺激，截至2009-07-30 日，纽约11 原糖期货价格上涨5.6%，收于18.75 美分/磅，已逼近19.20 美分/磅的历史高点。我国08/09 榨季减产241 万吨。08/09 榨季食糖生产于2009-06-28 日结束，全国食糖产量为1243 万吨，减产241 万吨。从短期和中期的市场变化来看，糖市场的供应是决定短期和中期价格方向的主导力量。所以我们认为国际糖价在未来一年，仍旧会保持较高的位置。
三、8月份投资建议
（一）维持农业板块“增持”评级

维持农业板块“增持”评级。今年以来，农业板块落后上证指数17.17个百分点，我们认为农业股三、四季度存在补涨要求，因此，维持农业板块“增持”评级。在子行业选择上，延续下半年投资策略的观点，倾向于选择拐点已显现的糖行业和处于景气周期的种植业、林业。重点公司继续推荐北大荒（600598）、南宁糖业（000911）、绿大地（002200）。
（二）重点公司

1.北大荒（600598）

北大荒作为农业龙头企业，直接受益粮食价格上涨。1）粮食价格上涨带来北大荒农产品销售收入增长，增厚09年每股收益；2）粮价上涨推动公司土地租金收入增长，增厚10年每股收益；3）粮食价格上涨带来公司土地资产升值，增厚公司整体价值。

预计公司09-10年的每股收益为0.37元，10年每股收益0.41元，维持公司“增持”的投资评级。

2.南宁糖业（000911）

南宁糖业是国内最大的食糖生产企业之一。糖价上升带来公司盈利能力的提高。公司制糖业务毛利率与糖价关联性较强，随着糖价回升，09年制糖业务毛利率将比08年显著回升。受供需缺口影响，仍有白糖价上涨预期，公司09年盈利能力将继续提高。
预计公司09-10年的每股收益为0.35、0.75元，维持公司“增持”的投资评级。

3.绿大地（002200）

上半年业绩增长49%，符合预期。绿大地以云南为主要市场的区域性企业，虽然目前公司省外业务主要集中在绿化工程上，绿化苗木的销售还未能在全国得到拓展，云南、昆明两级政府在市政、基建项目上都有大量投入，绿大地仍然面临较好的外部市场环境。绿大地近期宣布了收购林地以及非公开增发预案，为IPO 募投项目达产后的业绩增长提供了保证。由于绿大地的生产特性决定了周期较长，从时间进度上看，新项目贡献业绩要等到2012 年。

预计公司09-10年每股收益为0.81元和1.07元，鉴于公司良好的成长性，维持公司“增持”的投资评级。

表2 行业重点公司盈利预测与投资评级（收盘价7月31日）
	代码
	简称
	每股收益
	市盈率PE
	评级

	
	
	09E
	10E
	09E
	10E
	

	600195
	中牧股份
	0.65
	0.77
	31
	26
	增持

	000911
	南宁糖业
	0.35
	0.75
	51
	24
	增持

	600598
	北大荒
	0.37
	0.41
	36
	33
	增持

	000876
	新希望
	0.40
	0.50
	30
	24
	增持

	000860
	顺鑫农业
	0.55
	0.76
	21
	15
	增持

	002069
	獐子岛
	0.63
	0.78
	41
	33
	中性

	600467
	好当家
	0.20
	0.25
	40
	32
	中性

	002041
	登海种业
	0.38
	0.65
	57
	33
	增持

	000972
	新中基
	0.21
	0.24
	48
	42
	中性

	002200
	绿大地
	0.81
	1.07
	27
	21
	增持

	600354
	敦煌种业
	0.36
	0.55
	33
	22
	增持

	002234
	民和股份
	0.71
	1.05
	21
	14
	中性

	002220
	天宝股份
	0.79
	0.99
	23
	19
	中性

	行业均值
	0.50
	0.68
	31
	22
	


资料来源：WIND、大通证券研发中心

四、行业风险

（一）天气和自然灾害等因素带来风险；
（二）全球农产品大幅价格波动。

－正文完毕－
· 公司评级、行业评级及相关定义

我们的评级制度要求分析师将其研究范围中的公司或行业进行评级，这些评级代表分析师根据历史基本面及估值对研究对象的投资前景的看法。每一种评级含义分别为：

公司评级标准

买入：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅在15%以上；

增持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于5%与15%之间；

中性：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与5%之间；

减持：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间；

卖出：我们预计未来6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。

行业投资评级标准

增持：我们预计未来6个月内，行业整体回报高于市场整体水平5%以上；

中性：我们预计未来6个月内，行业整体回报介于市场整体水平-5%与5%之间；

减持：我们预计未来6个月内，行业整体回报低于市场整体水平5%以下。
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一、7月份行业市场表现


7月份，农业板块由于缺乏市场热点，继续跑输大盘。由于缺乏市场热点，农业板块持续跑输大盘，截至7月31日，7月份农林牧渔板块涨幅为10.80%，同期上证综指涨幅为13.43%，农业板块继续落后于大盘。


海水养殖的獐子岛、好当家、东方海洋以及中粮屯河、新中基等番茄酱行业的个股在农业板块里市场表现较好。


二、行业动态


（一）夏粮连续六年丰收。


（二）制糖行业国际、国内减产主导糖价看高


三、8月份投资建议


维持农业板块“增持”评级。今年以来，农业板块落后上证指数17.17个百分点，我们认为农业股三、四季度存在补涨要求，因此，维持农业板块“增持”评级。在子行业选择上，延续下半年投资策略的观点，倾向于选择拐点已显现的糖行业和处于景气周期的种植业、林业。重点公司继续推荐北大荒（600598）、南宁糖业（000911）、绿大地（002200）。


四、行业风险


（一）天气和自然灾害等因素带来风险；


（二）全球农产品大幅价格波动。
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