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农林牧渔 

基本面仍向好  

行业动态报告 

◆一周行情回顾： 
国庆前最后一周大盘继续弱势格局。上证综合指数/深圳成份指数分别

下跌 3.04%和 2.33%，申万农林牧渔行业指数下跌 7.78%，弱于大盘走势。细

分子行业中，各板块全部下跌， SW 禽畜加工领跌，重挫 11.75%； SW 饲料

跌幅最小，跌 5.59%。 

◆投资策略：  

行业基本面仍然向好。在跟踪诸多价格指标中，国庆期间变化不大：农

产品批发价格总指数和菜篮子产品批发价格指数跌 1.9%和 2.2%，柳州白糖

涨 0.96%，328 棉跌 0.12%；威海海参大宗报价小幅上涨至 194 元；禽苗价格

维持 5-6 元的高位；生猪价格涨势停滞：国家发改委价格监控中心提供数据

显示，9 月 21 日全国大中城市生猪出厂价格为 20.03 元/公斤，周环比微跌

0.69%，猪粮降至 8.01：1。9 月 25 日当周全国规模以上生猪屠宰企业白条

肉平均出厂价 25.82 元/公斤，较上周微跌 0.12%。 

经济内外堪忧，市场整体较弱；覆巢之下，焉有完卵。农林牧渔各子行

业国庆前一周市场表现差强人意，基本呈现轮跌和补跌格局。其中禽类养殖、

种子等强势板块以急跌方式自我调整，估值中枢随市场下降。有时，股价或

背离基本面，交易行为占据上风，但市场总是正确的。恐慌氛围较重之际，

虽难以用基本面来解释情绪性杀跌。 

短期而言，我们偏重 3-6 个月基本面能看的清楚的子行业，主要是指养

殖链中的养殖和饲料，景气度持续超预期。 

中长期而言，我们则倾向于弱周期、偏稳定的子行业。虽然因基本面长

期稳定性欠缺，导致农业价值周期偏短，但农业中还是有部分子行业具备一

定投资价值：看好种子和水产养殖，尤其是在估值中枢下移至一定安全边际

前提下。 
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一、一周行情回顾 

 

图表 1：近一周农林牧渔板块表现情况 

截止日期 2011/10/07 
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资料来源：WIND、光大证券研究所 

图表 2：近一月农林牧渔板块表现情况  

截止日期 2011/10/07 
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资料来源：WIND、光大证券研究所 

 

图表 3：近三月农林牧渔板块表现情况 

截止日期 2011/10/07 
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资料来源：WIND、光大证券研究所 

图表 4：近半年农林牧渔板块表现情况 

截止日期 2011/10/07 
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资料来源：WIND、光大证券研究所 
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图表 5：农林牧渔板块区间涨跌幅统计情况
1
（截止日期 2011/10/07）  

板块名称 一周 % 一个月 % 三个月 % 六个月 % 

SW 农林牧渔 -7.78% -14.35% -11.86% -17.33% 
  SW 林业Ⅱ -8.21% -10.91% -6.93% -25.91% 
    SW 林业Ⅲ -8.21% -10.91% -6.94% -25.91% 
  SW 农产品加工 -9.14% -19.86% -16.76% -30.84% 
    SW 果蔬加工 -11.26% -18.81% -16.63% -30.25% 
    SW 粮油加工 -7.78% -20.71% -17.42% -31.44% 
  SW 农业综合Ⅱ -11.75% -15.75% -8.59% -25.71% 
    SW 农业综合Ⅲ -7.45% -11.16% -10.26% -8.25% 
  SW 饲料Ⅱ -7.45% -11.16% -10.26% -8.25% 
    SW 饲料Ⅲ -5.59% -13.02% -11.18% -12.63% 
  SW 渔业 -5.59% -13.02% -11.18% -12.63% 
    SW 海洋捕捞 -7.19% -15.13% -4.55% -8.74% 
    SW 水产养殖 -9.78% -19.26% -19.23% -18.53% 
  SW 种植业 -6.90% -14.66% -2.60% -7.56% 
    SW 种子生产 -8.82% -14.77% -15.36% -22.51% 
    SW 其他种植业 -10.91% -15.66% -1.62% -15.15% 
沪深 300 -3.30% -15.17% -20.46% -26.75% 
资料来源：Wind,光大证券研究所 

1.1、本周农林牧渔行业涨跌幅前五名一览 

图表 6：涨幅前五 

证券代码 证券简称 周涨跌幅 % 周收盘价 元 周换手率 % 

002385.SZ 大北农 -0.03 34.29 4.119 

002124.SZ 天邦股份 -1.6 8.02 3.455 

600467.SH 好当家 -2.72 11.07 1.563 

600359.SH 新农开发 -3.81 10.11 1.697 

600189.SH 吉林森工 -4.53 9.06 2.603 

资料来源：Wind,光大证券研究所 

图表 7：跌幅前五 

证券代码 证券简称 周涨跌幅 % 周收盘价 元 周换手率 % 

000972.SZ 新中基 -17.77 6.43 9.49 

300175.SZ 朗源股份 -17.04 9.35 73.462 

002041.SZ 登海种业 -15.03 25.11 6.715 

002505.SZ 大康牧业 -15.02 15.22 34.909 

600354.SH 敦煌种业 -14.94 19.92 5.33 

资料来源：Wind,光大证券研究所 

 

                                                             
1 选用成分区间算术平均值，因此和实际沪深两市指数涨跌幅以及 SW 农林牧渔行业指数略有区别。 
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1.2、本周农林牧渔行业个股异动情况一览 

图表 8：个股异动 

序

号 
证券代码 名称 异动类型 

异动起始

日 
异动截至日

交易

天数

区间股票

成交额(万

元) 

区间涨

跌幅%

区间换

手率% 

1 300175.SZ 
朗源股份

 
涨跌幅偏离值

达 7%  
2011/9/27 2011/9/27 1 12690.65 -7.54 20.79 

2 300175.SZ 
朗源股份

 
换手率达

20%  
2011/9/27 2011/9/27 1 12690.65 -7.54 20.79 

3 002234.SZ 
民和股份

 
涨跌幅偏离值

达 7%  
2011/9/28 2011/9/28 1 28879.55 -10 14.34 

4 002234.SZ 
民和股份

 
涨跌幅偏离值

达 7%  
2011/9/29 2011/9/29 1 13066.44 -9.99 7.55 

资料来源：Wind,光大证券研究所 

 

二、农产品价格走势综述 

国际市场 

截止到 10 月 7 日，本周高盛农业指数回落 0.38 点，跌 0.09%，国际农产品期

货价格多数下跌，上涨的品种有： CBOT 小麦 1.27%，CBOT 糙米 5.15%， NYMEX

原糖 1.79% , NYMEX 棉花 1.39%，CME 活牛 3.13%，NYMEX 咖啡 1.69%， 

下跌的品种有：CBOT 大豆下跌 1.76%，CBOT 豆粕跌 1.76%，CBOT 豆油跌 0.29%，

CBOT 玉米跌 2.13%， CBOT 燕麦 2.04%，ICE 大麦跌 4.48%，CME 瘦肉猪跌 0.14，

ICE 橙汁跌 1.99。AFE 泰国大米与上周持平。 

国内市场 

国内农产品期货主要品种大部分下跌。上涨的品种有：郑州硬麦涨 0.24%，郑

州白糖涨 1.06%；下跌的品种有：大连大豆 1 号 0.59%，大连豆粕 1.74%，大

连豆油跌 5.24%，大连玉米 0.5%，郑州强麦跌 3.83%，郑州棉花 1.40%，,
郑州早籼稻跌 2.47%，郑州菜籽油跌 5.18%。，大连棕榈油与上周持平。 

国内现货市场中，农产品批发价格总指数和菜篮子产品批发价格指数跌 1.9%
和 2.2%，柳州白糖涨 0.96%，328 棉跌 0.12%。 

生猪价格涨势停滞，仔猪价格环比小幅上扬。国家发改委价格监控中心提供数

据显示，9 月 21 日全国大中城市生猪出厂价格为 20.03 元/公斤，周环比微跌

0.69%，玉米批发价格为 2.50 元，涨 1.63%，猪粮降至 8.01：1，周环比跌

2.32%。 农业部公布数据显示，在截至 9 月 21 日一周，全国 470 个农村集贸

市场仔猪平均价格为每公斤 37.03 元，比前一周下降 0.5%，比上年同期价格

高102.9%。9月25日当周全国规模以上生猪屠宰企业白条肉平均出厂价25.82
元/公斤，较上周微跌 0.12%。 
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三、行业新闻动态 

9/26 成本倒挂无法持续 食用油补涨 (来源：国际商报) 

据新华社 7 月 31 日报道，江西省价格鉴定监测管理局提供的数据显示，受货

源偏紧、国际花生价格上涨等因素影响，今年 5 月下旬以来，江西省花生米价

格坐上“直升机”。价格监测显示：今年 5 月份，江西市场花生米的价格平均为

5.5 元／斤。而截至 7 月 25 日，花生米的价格达到 8-9 元／斤。南昌城区花生

米价格更是达 9-10 元／斤，一月之内，花生米的价格上涨 40%以上。 

食用油产业，尤其是花生油、豆油的生产成本倒挂现象非常严重。自去年 11
月份以来，原料成本大幅上涨，企业销售价格与成本也是一直倒挂。随着国家

“限价令”的结束，食用油企业上调价格成为一种必然。 

9/26 秋粮机收率玉米达 31%，水稻达 69% (来源：中国新闻网) 

秋分时节,标志着全国“三秋”生产大忙的到来。9 月 23 日，农业部在河南省焦

作市召开全国“三秋”机械化生产现场会，农业部农机化管理司司长宗锦耀在会

上表示，今年秋粮机收水平将继续加快提高，其中，预计今年玉米机收水平提

高 5 个百分点，达到 31%；水稻机收水平提高 4.5 个百分点，达到 69%。 

9/27 国储玉米流拍 后市价格或续震荡 (来源：上海证券报) 

昨日，国家计划销售的 78 吨玉米全部流拍。对于流拍原因，专家表示，为了

防止玉米流入贸易商手中，国家制定了较为苛刻的玉米交易细则，而且近几次

竞拍数量较小，因而容易出现流拍现象。 

玉米或将延续弱势震荡 

目前，玉米现货价格有所回落，后市走势如何还要等待国家的具体政策。新玉

米的上市将对玉米价格形成一定压力。 

全球大宗商品的系统性风险尚未完全解除，而玉米今年由于增产，下有农民惜

售和收购价格提高的支持，上有丰收压力和系统风险压制，在春节前，市场将

会维持弱势震荡格局。 

9/28 玉米深加工业遭遇产能瓶颈 (来源：经济参考报) 

近几年玉米深加工的需求增幅均达到 15%至 20%。2010 年，用于生产淀粉和

酒精的玉米消耗量达到 4200 万吨，占玉米消费总量的 25%左右。 

目前，国内产区玉米现货价格为 2500 元/吨左右，已经达到历史最高水平。而

市场需求仍然居高不下，国内玉米供需缺口日益明显。 

随着玉米价格高涨，玉米深加工企业不得不尝下自己种下的“苦果”。市场看涨

预期越强，农户惜售心理也逐渐增强，可能导致企业进入原料匮乏的境地。 

9/28 海南：大量资本介入生猪规模养殖 (来源：食品产业网) 
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生猪市场的火爆形势正引来越来越多资本的觊觎。在海南，海南农垦及其他战

略投资者资本的介入，犹如在一池春水中掷入一块巨石，余波不绝。 

仅用三载，通过整合农垦资源和引进战略投资者，海南农垦畜牧集团股份有限

公司已斥资 2 亿多元，使集团旗下的养猪场存栏总数达 20 万头，成为继海口

农工贸(罗牛山)股份有限公司之后海南第二大生猪养殖企业。 

多路资本争相进入及扩大投资，将促成海南养猪业规模化、标准化、专业化的

提高。 

9/29 中国再度提高小麦最低收购价 (来源：中国新闻网) 

中国官方决定继续在小麦主产区实行最低收购价政策，并适当提高 2012 年最

低收购价。 

国家发改委 28 日透露，2012 年生产的白小麦(三等，下同)、红小麦和混合麦

最低收购价均提高到每 50 公斤 102 元(人民币，下同)，比 2011 年分别提高 7
元、9 元和 9 元。 

农业部门预计，今年全年，中国粮食总产有望突破 11000 亿斤，连续 8 年增产，

单产和总产都将再创历史新高。 

9/30 超级原糖暴涨提振 郑糖高开运行 (来源：中证网) 

郑州白糖期货 9 月 30 日早盘震荡上涨，主力合约 1205 报收于 6671 点，涨

110 点。在外糖影响下，白糖期价高开，却会压缩多单操作的空间。另外，美

欧主权次债危机还在持续，市场并不能高枕无忧。所以，节后预期尚且不必太

过悲观，何况 9 月下旬商品已经有较大跌幅。由此，商品市场有可能在节后逐

渐企稳，白糖期价有望企稳并走强。 

国内方面，近期市场渐渐开始关注新榨季产量，官方公布的广西、云南、广东、

海南、东北三省等产区糖料种植面积分别同比增加 3.9%、10.27%、9.66%、

14.35%和 16.3%。全国糖料扩种 130 万亩左右，换算为白糖约 100 万吨，即

预计新榨季产糖 1150 万吨上下。而食糖消费维持 1300 万吨水平，之间仍相

差 150 万吨，但加上进口原糖基本可以弥补产需不足。另据了解 2012 年淀粉

糖产能将增 400 万吨至 1500 万吨水平，其中与白砂糖替代效果最好的果葡糖

浆产能扩至 400 万吨水平，将实现产量约 250 万吨，新增替代 70 万吨左右的

白砂糖。 

9/30 今年后市猪价下浮可能性小 (来源：农村新报) 

国家统计局 15 日公布的最新数据显示，猪肉价格连续四个月上涨。9 月上旬，

50 个城市监测价格环比上涨 0.8%。 

猪肉价格居高不下，主要是供求关系失衡，猪的供给量减少。一方面散养户逐

步退出，而规模养殖的补栏速度跟不上；另外，仔猪的成活率太低，造成有效

供给量相对减少。 

10/1 全国秋粮已收获 4.17 亿亩 完成种植面积的 36% (来源：中国农
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业新闻网) 

据农业部农情调度，截至 9 月 29 日，全国秋粮已收获 4.17 亿亩，完成种植面

积的 36%，收获进度与去年相当。其中，西南地区秋粮已收获 66.8%，快 0.5
个百分点；长江中下游湖北、湖南、江西三省已收获 34.5%，慢 2.2 个百分点；

东北地区已收获 40.9%，快 5.4 个百分点；西北和黄淮海地区分别收获 24%和

24.61%，分别慢 3.8 个和 0.3 个百分点。 

10/4 云南水稻品种亩产达近千公斤 远超袁隆平超级稻 (来源：京华

时报) 

近日，国内一则有关云南水稻“楚粳 28 号”百亩平均产量近千公斤，远超袁隆平

“Y 两优 2 号”亩产 926.6 公斤的报道引起各方关注。 

据了解，“楚粳 28”是以“楚粳 26”为母本，以 96Y-6 为父本杂交选育而成的常规

粳稻新品种。经多年试验种植证实，该品种在云南产量普遍偏高，尤其是在该

省弥渡县，其百亩平均亩产已连续 3 年突破 950 公斤，2010 年最高时平均亩

产甚至达到了 1002.11 公斤。   

10/4 中国发展转基因玉米研究 （来源：农博网） 

中国转向转基因玉米研究，为农粮供应紧缺寻求解决方案，并寄望科技发展与

机械化能进一步推高粮食产量，保持已连续七年的增产势头，缓和粮食价格。 

10/4 全国农副产品供应充足 多数地区价格走低 (来源：中国之声) 

根据全国农副产品和农资价格行情系统监测显示，进入国庆假期，全国各地主

要农副产品的供应量持续增加，油粮肉蛋等基本农副产品的价格趋于平稳。纯

花生油、大豆油经历了自 8 月以来超过 20%的涨幅后，目前价格已经稳定。 

而猪肉随着中秋节后需求的减少，供应增加，价格出现回落，国内鸡蛋价格也

开始回落，监测数据显示，目前价格位于 5 元/斤之下的的省区市的个数由中秋

节时的 2 个增至 8 个。 

进入秋季以来，叶类菜生长较快，市场供应显著增加，加上国庆前各地采取各

种措施，积极平抑物价，目前全国蔬菜价格稳中有降，北京地区尤为明显。 

10/5 全国猪肉价格连续 3 天下降 (来源：新华网) 

据新华社全国农副产品和农资价格行情系统监测，与前一日相比，10 月 4 日，

猪肉、鸡蛋价格下降；食用油价格稳中有涨；蔬菜、水果、水产品价格微幅变

动；成品粮、奶类价格基本稳定。 

国庆期间猪肉供应量有所增加，价格稳中有降。监测数据显示，除 10 月 1 日

猪肉价格微涨以外，其余 3 日价格微幅回落。与 9 月 30 日相比，10 月 4 日，

超六成省区市猪肉价格稳定或下降。其中山西、青海的降幅相对明显，降幅分

别为 1．4％、1．2％。 

10/5 云南安排 2 亿元资金支持现代农业种业发展 (来源：农民日报) 
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云南省政府下发“关于加快推进现代农业种业发展的意见”，决定从 2011 年至

2012 年，集中安排 2 亿元资金支持云南农业种业发展。 

其中，省财政厅安排 1 亿元，重点用于种子质量监管检测体系建设、良种科技

研发、种子市场监管等；省发展改革委安排 1 亿元，重点用于支持现代农业种

业研发能力基础设施建设、品种管理基础设施建设等基建项目。 

 为充分发挥云南生物、气候资源和区位优势，做大做强种子产业，云南省政府

决定通过 5 年努力，建立起省级农林牧渔种质资源保护利用平台。培育一批适

合云南产业发展、市场前景广阔、具有自主知识产权的优良品种；建设一批标

准化、规模化优质农作物种子和畜禽良种生产基地；培育一批育种能力强、生

产加工技术先进、市场营销网络健全、技术服务到位的现代种子企业；建设一

批集加工、仓储、配售、信息物流为一体的种子市场。  

10/7 甘肃“吉祥 1 号”成我国第二大玉米新品种 (来源：农博网) 

全国著名玉米育种专家、武威市农科院副院长万廷文研究员育成的玉米杂交新

品种“吉祥 1 号”，近日通过农业部植物新品种保护授权，成为甘肃第一个通过

农业部保护的玉米新品种。这一品种成为继国内玉米种子界“大哥大”——“郑单

958”之后，国家第二大优势玉米新品种。 

 “吉祥 1 号”的骄人业绩获得了市场的广泛认可，成为继“郑单 958”后国内育成

的又一个轰动全国的玉米大品种。河南省农科院选育的“郑单 958”，10 年时间

达到 8000 万亩的播种面积，而“吉祥 1 号”在短短两年就后来居上，占据了国

内玉米的主导市场，达到了 3000 多万亩的播种面积，年增产玉米 7.2 亿公斤，

增加经济效益 10.8 亿元。 
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图表 9：SW 农林牧渔行业 PE 值 

截止日期 2011/10/7 

目前农业行业整体 PE 估值为 32.15 倍，低于 41.61 倍均值水平，处于相对低位，建议积极关注估值底。 
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资料来源：WIND、光大证券研究所 

图表 10：行业重点上市公司评级与估值指标 

证券代码 证券简称 

  EPS PE 
评级 

股价  2010 2011 2012 2010 2011 2012 

002086 东方海洋 13.50  0.3 0.47 0.75 48 30.64 19.2 买入 

600467 好当家 11.07  0.19 0.32 0.46 59.89 35.56 24.74 买入 

002041 登海种业 25.11  0.59 0.77 0.96 50.08 38.38 30.78 买入 

000998 隆平高科 28.17  0.27 0.51 0.74 111.85 59.22 40.81 买入 

600354 敦煌种业 19.92  0.43 0.67 1.07 54.47 34.96 21.89 买入 

000713 丰乐种业 13.19  0.36 0.37 0.51 41.11 40 29.02 增持 

300087 荃银高科 15.43  0.31 0.33 0.57 55.61 52.24 30.25 增持 

002321 华英农业 17.64  0.38 0.77 1.37 54.29 26.79 15.06 买入 

002299 圣农发展 15.55  0.34 0.58 0.88 48.97 28.71 18.92 买入 

002458 益生股份 27.40  0.34 1.36 1.51 89.06 22.26 20.05 买入 

002234 民和股份 26.57  0.29 1.52 1.79 107.03 20.42 17.34 买入 

002157 正邦科技 9.69  0.13 0.38 0.49 84.08 28.76 22.31 买入 

000876 新希望 19.25  0.7 1.32 1.46 29.24 15.51 14.02 买入 

002311 海大集团 16.45  0.36 0.49 0.72 48.42 35.57 24.21 买入 

002385 大北农 34.29  0.78 1.24 1.76 43.97 27.66 19.49 买入 

600438 通威股份 6.41  0.23 0.36 0.45 30.35 19.39 15.51 买入 

002548 金新农 19.14  0.6 0.74 1.09 34.58 28.04 19.04 买入 

300143 星河生物 20.17  0.32 0.46 0.72 68.19 47.43 30.31 买入 

000860 顺鑫农业 15.98  0.61 0.95 0.85 28.08 18.03 20.15 买入 

002173 山下湖 10.20  0.15 0.23 0.3 75.33 49.13 37.67 增持 

资料来源：WIND、光大证券研究所 
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资料来源：光大证券研究所 

日期 评级 

2011-06-26 买入 

2011-06-26 买入 

2011-07-03 买入 

2011-07-03 买入 

2011-07-10 买入 

2011-07-10 买入 

2011-07-17 买入 

2011-07-23 买入 

2011-07-25 买入 

2011-07-31 买入 

 

买入— 增持— 中性— 

减持— 卖出—  

 

行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 
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 张晓峰 0755-83024431 13926576680 zhangxf@ebscn.com 
 江虹 0755-83024029 13810482013 jianghong1@ebscn.com 
富尊财富中心 濮维娜 021-62152373 13301619955 puwn@ebscn.com 
 陶奕 021-62152393 13788947019 taoyi@ebscn.com 
 戚德文 021-22169152 15821755866 qidw@ebscn.com 
 郑锐 021-22169080 13761361968 zhrui@ebscn.com 

 


