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农业 2011 年三季报总结:盈利增速再超预期 
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投资要点 

 农业板块 2011 年 1-9 月盈利增速再超预期。整体法计算，2011 年 1-6
月农业板块收入、净利增速为 31.3%、31.8%，1-9 月为 34.9%、32.5%，

我们此前预期净利增速为 30%，再次超我们预期，2009 年至今农业板

块盈利维持高增速，板块业绩较好。 

 子行业对比。畜禽养殖、饲料行业子行业 2009 年至今整体财务指标明

显提升；水产养殖、种子生产子行业在 2009-2010 年高增速后，2011 年

1-9 月增速出现下滑，经过 2011 年调整后 2012 年有望重拾高增长；动

物保健行业整体盈利能力较好，但是由于行业规模瓶颈，板块盈利增速

受限。 

 投资策略。2011 年 1-9 月，农业板块盈利增速再次超我们预期，农业板

块估值溢价率回落至 2010 年至今均值以下，农业进入生产、消费旺季，

维持农业板块推荐评级。子行业方面我们仍然推荐种子、水产养殖行业，

其机会表现为板块整体机会，其它子行业方面我们重点推荐个股圣农发

展、辉隆股份、天宝股份。 
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一、2011 年前三季度板块盈利维持高增速 

农业盈利规模排名靠后，2011 年 1-9 月，农业板块收入 1330 亿元，净利 73 亿元，

在 23 个申万一级行业(行业划分按照申万标准,下同)中排名倒数第六、第五；2011
年 6-9 月，农业板块收入 525 亿元，净利 26 亿元，排名倒数第六、第六； 

图 1：农业板块收入及净利排名靠后（亿元,整体法） 
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数据来源：WIND、兴业证券研究所整理 

注：申万行业划分在 2011年做出调整，板块成分部分变化导致板块整体盈利和 2011 年中期时出现部分差异，下同 
 
三季报盈利仍然维持高增速。整体法合计，2011 年 1-9 月，农业板块收入增速

34.9%、净利增速 32.5%；其中 1-6 月收入、净利增速为 31.3%、31.8%；6-9 月收

入、净利增速为 40.7%、33.6%，2010A-今板块盈利增速维持较快水平。 
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图 2：2010-2011农业板块收入及净利增速较快(亿元,%,整体法) 
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数据来源：WIND、兴业证券研究所整理 
 
农业板块整体毛利率下降，但是由于同期费用率下降，净利率呈小幅上升趋势。 

图 3：农业板块利润率及费用率(%,整体法) 
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盈利维持高增速。采用整体法，2011 年 1-9 月，农业板块收入增速、净利增速、

归属母公司净利增速为 34.9%、32.5%、32.9%，23 个申万一级行业中排名第三、

第八、第八。其中 2011 年 1-6 月增速分别为 31.3%、31.8%、33.5%，盈利增速小

幅提升。 
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表 1：2011(1-9)盈利增速对比(整体法,合计) 
（%） 收入增速 净利增速 归属母公司净利增速 毛利率 净利率 

 2010 2011(1-9) 2010 2011(1-9) 2010 2011(1-9) 2010 2011(1-9) 2010 2011(1-9)
农林牧渔 19.1% 34.9% 23.6% 32.5% 30.2% 32.9% 16.8% 15.9% 5.6% 5.5% 
采掘  39.8% 40.1% 37.4% 10.7% 33.9% 8.7% 33.6% 30.1% 12.0% 9.7% 
化工 41.3% 33.8% 36.7% 22.0% 33.2% 22.3% 18.8% 16.5% 4.4% 4.0% 
黑色金属 33.0% 21.3% 190.0% -11.8% 196.6% -14.5% 8.5% 7.4% 2.3% 1.9% 
有色金属 47.4% 37.0% 149.1% 83.2% 156.0% 78.6% 11.9% 13.4% 4.6% 6.1% 
建筑建材 35.0% 21.5% 32.8% 40.7% 31.6% 42.9% 11.8% 12.5% 3.3% 3.7% 
机械设备 32.7% 27.7% 38.4% 19.4% 39.2% 19.1% 21.7% 20.7% 8.8% 8.5% 
电子 43.0% 23.2% 2146.4% 0.3% 1656.5% -2.3% 22.2% 20.1% 8.0% 7.0% 
交运设备 54.6% 19.3% 76.4% 9.8% 59.5% 8.5% 17.7% 16.8% 6.7% 6.4% 
信息设备 50.1% 22.6% 22.5% -8.6% 19.6% -6.7% 18.8% 17.4% 4.8% 3.2% 
家用电器 44.2% 26.1% 41.5% 29.6% 43.8% 27.5% 18.9% 18.7% 4.3% 4.3% 
食品饮料 25.8% 25.3% 35.2% 38.2% 35.4% 39.7% 39.7% 42.0% 12.5% 14.0% 
纺织服装 29.9% 22.4% 28.3% 40.7% 28.2% 39.7% 23.1% 22.8% 8.8% 8.1% 
轻工制造 26.4% 22.6% 17.3% 7.6% 17.6% 11.7% 19.7% 18.0% 5.7% 5.4% 
医药生物 24.1% 21.0% 17.0% 19.1% 16.5% 19.4% 29.3% 27.3% 9.1% 9.1% 
公用事业 32.8% 22.6% 18.7% -12.0% 22.8% -10.3% 16.8% 14.9% 7.6% 5.6% 
交通运输 47.3% 16.4% 212.8% -19.2% 233.4% -22.0% 25.1% 21.7% 14.2% 10.7% 
房地产 31.3% 18.6% 29.5% 21.3% 29.0% 22.8% 37.1% 39.0% 15.6% 14.9% 
金融服务 24.3% 23.3% 29.5% 27.1% 29.8% 27.1% 24.8% 23.7% 30.5% 32.6% 
商业贸易 33.4% 31.5% 34.6% 35.6% 37.3% 34.2% 11.8% 11.5% 2.6% 2.7% 
餐饮旅游 31.6% 29.9% 23.1% 26.3% 27.6% 29.7% 36.7% 36.4% 9.3% 10.1% 
信息服务 16.2% 22.3% -2.2% 34.0% 24.3% 34.9% 31.2% 30.7% 6.5% 6.1% 
综合 32.0% 26.0% 106.1% 169.8% 110.5% 210.0% 15.4% 15.6% 5.7% 9.8% 
数据来源：WIND、兴业证券研究所整理 

 

二、子行业财务指标对比 

对比农业行业级三级子行业：畜禽养殖、饲料、海洋捕捞行业财务指标居优，水

产养殖、种子生产在经历 2009-2010 年高增长后在 2011 年盈利增速明显下滑，动

物保健行业利润率水平较高，但是面临行业规模瓶颈，盈利增速下滑；海洋捕捞

行业 2011 年 1-9 月盈利较好，但是由于捕捞销售两头在外及固定资产投资较大，

板块股价表现平淡。 
 

 1、盈利能力 

2011 年 1-9 月，农业板块收入增速 34.9%，净利增速 32.5%，净利和收入增速基

本匹配。子行业细分如下： 
畜禽养殖、饲料行业行业；源于肉价上涨及养殖业盈利提升对上游饲料行业盈利

传导，畜禽养殖、饲料行业 2010 年-今利润率持续提升，净利增速最为亮眼，ROE
处于历史最好水平。在肉价大趋势为高位小幅回落并长期维持的判断下（2011 年

4 季度-2012 年 1 季度于高点小幅回落，但仍居于相对较高水平），畜禽养殖、饲

料行业在 2011 年 4 季度-2012 年 1 季度利润率仍将处于较高水平，但是净利增速

将回落。 
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水产养殖、种子行业：利润率在 2011 年 1-9 月出现较大幅度下滑（2、3 季度是淡

季），水产养殖、种子行业在 2009-2010 年维持较高净利增速（并明显高于收入增

速），但在 2011 年 1-9 月出现明显下滑，这有季节因素也有行业调整因素，2011
年整体利润增速难以乐观，另一面看，由于基数和经营调整原因，其 2012 年利润

有望实现高增速。 
动物保健行业：2011 年 1-9 月，其收入增速、毛利率、净利率都明显下滑，这其

中隐含的是动物保健行业面临规模瓶颈，行业内部竞争加剧。 
海洋捕捞行业：源于开创国际盈利大幅提升，2011 年 1-9 月，海洋捕捞行业整体

盈利增速和利润率均恢复到较高水平，行业前三季度净利增速 200.5%，净利率

17.0%，ROE 为 10.7%（未年化），总体处于较好水平，但是对于海洋捕捞行业捕

捞、销售均在外，市场难以给予高估值 

表 2：板块及子行业盈利能力对比(%,整体法) 
 收入增速(%) 净利增速(%) 

 2008 2009 2010 2011(1-9) 2008 2009 2010 2011(1-9)
农林牧渔板块 23.9% 10.4% 19.1% 34.9% -14.0% 43.2% 23.6% 32.5% 
三级子行业 
林业Ⅲ  5.7% -12.7% -0.2% 11.9% -20.1% -272.3% 133.8% -217.4% 
果蔬加工  -2.9% -19.8% 0.9% 28.9% -1176.8% -4.6% -267.2% -121.8% 
粮油加工  11.8% 166.6% 2.6% 53.8% -440.8% -180.8% 36.3% -102.3% 
其他农产品加 21.4% 8.7% 19.6% 27.1% -16.1% 254.9% -2.1% 30.4% 
农业综合Ⅲ  -4.7% 1.9% 9.2% 49.7% -39.2% 26.1% 140.8% -23.2% 
饲料Ⅲ  51.4% 9.2% 19.0% 36.8% 32.9% 33.7% 19.9% 58.9% 
海洋捕捞  172.1% -17.7% -18.6% 31.8% 411.6% 70.3% -55.4% 200.5% 
水产养殖  12.6% 16.9% 30.2% 21.0% -43.9% 56.1% 77.5% 9.0% 
种子生产  22.3% 17.7% 22.0% 3.7% 76.6% 95.5% 66.4% -36.7% 
粮食种植  3.4% 16.4% 42.0% 84.3% 2.1% -38.6% 12.8% 7.7% 
其他种植业  10.6% 15.5% 37.7% 51.6% -78.9% 281.6% 44.5% 7.6% 
畜禽养殖Ⅲ  16.7% 3.3% 17.2% 23.2% -22.6% -21.1% 36.9% 176.7% 
动物保健Ⅲ  16.6% -0.7% 18.1% 12.0% -11.7% 29.2% 47.2% 7.8% 

 毛利率(%) 净利率(%) 
 2008 2009 2010 2011(1-9) 2008 2009 2010 2011(1-9)
农林牧渔板块 17.8% 17.5% 16.8% 15.9% 4.2% 5.4% 5.6% 5.5% 
三级子行业 
林业Ⅲ  22.4% 20.2% 24.4% 16.6% 5.3% -10.4% 3.5% -1.6% 
果蔬加工  27.7% 25.2% 13.1% 15.1% 4.8% 5.7% -9.5% -5.6% 
粮油加工  9.2% 8.4% 10.6% 6.2% -8.8% 2.7% 3.5% 0.0% 
其他农产品加 12.2% 15.7% 15.0% 16.7% 2.4% 7.9% 6.5% 7.1% 
农业综合Ⅲ  36.3% 34.6% 23.2% 25.6% 6.1% 7.6% 16.7% 11.7% 
饲料Ⅲ  10.2% 11.3% 10.4% 10.2% 2.9% 3.6% 3.6% 4.7% 
海洋捕捞  35.8% 34.3% 17.3% 19.1% 7.6% 15.3% 8.2% 17.0% 
水产养殖  26.4% 24.2% 27.9% 29.0% 8.4% 11.2% 15.2% 12.2% 
种子生产  29.0% 32.0% 37.2% 30.4% 6.8% 11.3% 15.4% 7.1% 
粮食种植  30.8% 26.8% 22.3% 14.2% 9.9% 5.2% 4.2% 2.6% 
其他种植业  18.9% 16.6% 17.4% 17.7% 1.9% 6.4% 6.7% 4.5% 
畜禽养殖Ⅲ  16.5% 16.4% 16.9% 22.0% 5.9% 4.5% 5.2% 10.4% 
动物保健Ⅲ  29.0% 29.9% 29.4% 28.7% 6.7% 8.7% 10.9% 10.4% 

 ROA(%,未年化) ROE(%,未年化) 
 2008 2009 2010 2011(1-9) 2008 2009 2010 2011(1-9)
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农林牧渔板块 3.3% 4.4% 4.5% 3.6% 7.2% 8.7% 9.2% 7.0% 
三级子行业 
林业Ⅲ  2.7% -4.8% 1.5% -0.5% 4.6% -8.9% 3.3% -1.1% 
果蔬加工  2.4% 2.2% -3.5% -1.8% 8.9% 6.1% -7.7% -4.8% 
粮油加工  -8.1% 5.9% 5.1% 0.0% -21.2% 5.8% 19.9% 0.0% 
其他农产品加 1.2% 5.4% 4.9% 4.2% 2.3% 11.6% 10.0% 7.8% 
农业综合Ⅲ  1.8% 2.0% 4.0% 2.5% 1.8% 2.3% 9.4% 5.8% 
饲料Ⅲ  5.7% 6.4% 6.5% 7.3% 15.5% 16.4% 13.1% 12.9% 
海洋捕捞  5.5% 8.9% 4.0% 7.1% 14.5% 15.4% 6.1% 10.7% 
水产养殖  4.4% 6.0% 8.4% 4.6% 7.1% 10.0% 13.7% 7.3% 
种子生产  4.2% 7.1% 9.7% 2.3% 5.3% 10.4% 14.0% 2.9% 
粮食种植  5.4% 3.1% 2.5% 1.8% 13.2% 7.7% 7.0% 5.5% 
其他种植业  0.9% 3.3% 3.8% 1.9% 2.9% 6.4% 7.2% 3.9% 
畜禽养殖Ⅲ  5.7% 3.5% 3.8% 5.6% 11.3% 7.4% 7.9% 11.1% 
动物保健Ⅲ  6.3% 7.1% 8.9% 5.9% 9.4% 12.6% 15.8% 9.4% 
数据来源：WIND、兴业证券研究所整理 

 

 3、资本运营能力较低 

农林牧渔板块总体的资本运营能力一般，2011 年 1-9 月，总体存货周转天数、营

业周期出现小幅好转。子行业细分如下： 
饲料行业：存货货周转天数、营业周期下降，显示饲料行业下游需求旺盛，加工、

销售顺畅，在下游养殖业规模未创新高的情况下，隐含饲料行业上市公司市占率

提升，行业集中度提升。 
禽畜养殖行业：存货周转天数异常上升，应收账款周转天数下降显示行业景气周

期上升，销售处于相对强势地位。 
水产养殖、种子行业：存货周转天数上升，由于其销售具有明显季节性，高额存

货隐含在销售旺季大量销售的可能。 

表 3：板块及子行业资本运营能力对比(天) 
 存货周转天数(整体法) 应收账款周转天数(整体法) 

 2008 2009 2010 2011(1-9) 2008 2009 2010 2011(1-9)
农林牧渔  106  108  113  103  25  24  21  21  
三级子行业 
林业Ⅲ  261  265  330  321  19  28  27  30  
果蔬加工  250  323  338  314  80  100  81  70  
粮油加工  113  58  88  73  42  10  6  6  
其他农产品加工 71  79  69  63  27  25  29  33  
农业综合Ⅲ  77  67  50  50  22  20  22  23  
饲料Ⅲ  36  36  37  32  8  8  7  8  
海洋捕捞  78  110  128  125  17  8  7  7  
水产养殖  293  294  306  342  44  42  40  43  
种子生产  269  248  243  290  38  35  31  38  
粮食种植  231  217  242  141  53  43  31  23  
其他种植业  169  149  131  134  23  21  19  25  
畜禽养殖Ⅲ  91  114  117  135  16  16  14  12  
动物保健Ⅲ  85  115  130  128  36  43  40  58  

 总资产周转天数(整体法) 营业周期(整体法) 
 2008 2009 2010 2011(1-9) 2008 2009 2010 2011(1-9)
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农林牧渔  442  443  448  559  131  132  134  124  
三级子行业 
林业Ⅲ  695  771  848  1,214  280  293  357  352  
果蔬加工  724  893  951  1,139  330  423  419  384  
粮油加工  391  163  248  380  155  68  94  80  
其他农产品加工 575  532  476  611  98  104  98  96  
农业综合Ⅲ  1,210  1,356  1,509  1,693  98  86  72  73  
饲料Ⅲ  184  203  201  232  44  44  44  40  
海洋捕捞  473  603  736  858  95  119  135  132  
水产养殖  680  667  651  954  336  336  346  385  
种子生产  589  572  572  1,125  308  283  274  327  
粮食种植  665  614  593  524  284  260  274  164  
其他种植业  745  691  633  844  192  170  151  160  
畜禽养殖Ⅲ  372  455  501  672  107  130  131  148  
动物保健Ⅲ  386  439  439  631  121  158  170  186  
数据来源：WIND、兴业证券研究所整理 

 

 4、偿债能力明显提升 

农林牧渔板块整体短期、偿债偿债能力提升，子行业细分如下： 
畜禽养殖、饲料行业：2009 年至今短期、长期偿债能力提升，一方面由于肉价上

涨带动行业进入景气周期，并且随着行业集中度提升，龙头企业盈利及资产状况

提升。 
海洋捕捞行业：流动比率、速动比率下降，显示行业短期偿债能力下降，但其长

期偿债能力呈小幅上升趋势。 
种子行业：2009 年之今短期、长期偿债能力明显提升，且在 2011 年 1-9 月相对盈

利放缓的情况下，行业偿债能力仍持续提升。 
果蔬加工、粮油加工行业：带息债务/归属母公司股东权益指标 2009 年至今持续

恶化，主要由于原材料对贷款占用增加。 

表 4：偿债能力对比 
 流动比率(整体法) 速动比率(整体法) 

 2008 2009 2010 2011(1-9) 2008 2009 2010 2011(1-9)
农林牧渔  1.0  1.1  1.2  1.3  0.6  0.6  0.7  0.8  
三级子行业 
林业Ⅲ  1.5  1.3  1.1  1.0  0.6  0.6  0.3  0.5  
果蔬加工  1.1  0.9  0.9  0.9  0.6  0.4  0.4  0.4  
粮油加工  0.9  0.9  1.0  1.0  0.5  0.3  0.6  0.7  
其他农产品加工 0.6  0.8  0.9  1.3  0.4  0.5  0.6  1.0  
农业综合Ⅲ  1.2  1.3  1.0  0.9  1.1  1.2  1.0  0.8  
饲料Ⅲ  0.7  1.1  1.3  1.4  0.4  0.7  0.8  0.9  
海洋捕捞  1.4  2.0  1.8  1.5  1.1  1.4  1.2  0.9  
水产养殖  1.6  1.6  1.9  2.0  0.6  0.6  0.8  0.8  
种子生产  1.4  1.4  1.6  2.0  0.8  0.8  1.0  1.3  
粮食种植  1.1  1.0  1.1  1.2  0.6  0.5  0.5  0.6  
其他种植业  0.9  1.0  1.5  1.6  0.5  0.6  1.0  1.0  
畜禽养殖Ⅲ  1.1  1.2  1.2  1.3  0.6  0.7  0.7  0.8  
动物保健Ⅲ  1.1  1.2  1.7  2.2  0.7  0.7  1.1  1.6  
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 资产负债率(整体法) 带息债务/归属母公司股东权益(整体法) 
 2008 2009 2010 2011(1-9) 2008 2009 2010 2011(1-9)
农林牧渔  52.3% 52.2% 50.9% 47.6% 78.3% 81.3% 73.8% 60.2% 
三级子行业 
林业Ⅲ  41.3% 46.6% 54.4% 57.7% 53.0% 67.8% 91.4% 104.2% 
果蔬加工  57.0% 60.9% 66.0% 64.7% 113.7% 129.3% 168.6% 126.1% 
粮油加工  62.2% 75.2% 72.5% 78.6% 116.1% 259.9% 233.5% 336.5% 
其他农产品加工 60.7% 52.7% 49.1% 41.6% 120.1% 93.4% 77.9% 53.5% 
农业综合Ⅲ  44.1% 47.7% 55.1% 58.0% 47.8% 44.1% 63.1% 64.8% 
饲料Ⅲ  60.8% 53.8% 46.7% 44.8% 128.1% 96.7% 60.9% 50.6% 
海洋捕捞  43.1% 32.0% 34.7% 29.9% 25.6% 36.7% 34.8% 32.0% 
水产养殖  35.6% 38.3% 37.2% 36.4% 42.1% 48.5% 41.5% 41.7% 
种子生产  51.3% 53.0% 47.4% 37.8% 69.7% 68.3% 60.6% 37.2% 
粮食种植  51.6% 56.5% 64.8% 57.9% 73.8% 101.8% 128.6% 86.8% 
其他种植业  46.2% 48.1% 43.3% 41.4% 44.1% 46.0% 38.0% 30.5% 
畜禽养殖Ⅲ  52.0% 52.0% 51.2% 47.1% 80.1% 85.5% 78.2% 64.2% 
动物保健Ⅲ  44.4% 48.1% 38.7% 33.2% 44.2% 59.8% 36.4% 28.5% 
数据来源：WIND、兴业证券研究所整理 

 

三、投资策略：推荐，盈利增速再超预期 

基于业绩、估值、投资热情的乐观判断，维持农业行业推荐评级：2011 年 1-6 月，

农业板块收入、净利增速为 31.3%、31.8%，我们此前预期净利增速为 25-30%，

超我们预期，2011 年 1-9 月，农业板块收入、净利增速为 34.9%、32.5%，我们此

前预期净利增速为 30%，再次超我们预期，2009 年至今农业板块盈利维持高增速，

板块业绩较好；农业板块估值溢价率回落至 2010 年至今均值以下；农业进入生产、

消费旺季，板块投资热情提升。 
 
我们仍然看好种子、水产养殖行业（在 2011 年业绩增速下滑后，2012 年有望重

现高增长）；畜禽养殖、饲料行业在 2009 年至今高增长后，面临肉价下降压力，

2012 年盈利增速难创新高，但长期来看，两个行业集中度都在明显提升从而带动

整体盈利提升；动物保健行业整体盈利能力较好，但是由于行业规模瓶颈，板块

盈利增速受限。子行业方面我们仍然推荐种子、水产养殖行业，其机会表现为板

块整体机会，其它子行业方面我们重点推荐个股圣农发展、辉隆股份、天宝股份。 
 
股价走势：年初至今(2011 年 1-10 月)，农业板块下跌 17.89%，23 个申万一级子

行业中排名第 16，同期沪深 300 下跌 12.92%。 
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图 4：2007年至今农业板块走势 
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数据来源：WIND、兴业证券研究所整理 

 
农业估值回落至 2010 年至今均值以下：截止 10 月 31 日，农业板块动态市盈率

(TTM,整体法)为 36.5 倍，沪深 300 为 11.2 倍，沪深 300 剔除银行、中石油、中石

化为 17.1 倍；相对沪深 300 及沪深 300 剔除银行、中石油、中石化估值溢价率为

225%、114%，2010 年至今均值为 245%、136%。 

图 5：农业板块动态市盈率(TTM,整体法)及估值溢价率 
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重点公司盈利预测及评级： 
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表 5：主要公司盈利预测及评级（截止 2011-10-31） 
公司 股 本 ( 百

万股) 
股 价

(元) 
市值 (亿
元) 

EPS(元) PE(倍) 评级 
10A 11E 12E 11E 12E  

种业          
登海种业 352  31.19 110  0.59  0.75 1.00  41  31  推荐 
敦煌种业 204  21.80 44  0.40  0.42 0.91  52  24  推荐 
隆平高科 277  32.14 89  0.27  0.48 0.74  66  43  推荐 
荃银高科 106  18.63 20  0.31  0.54 0.67  35  28  中性 
水产养殖加工          
獐子岛 711  27.66 197  0.59  0.69 1.07  40  26  推荐 
东方海洋 244  15.25 37  0.30  0.43 0.69  35  22  推荐 
好当家 634  12.27 78  0.23  0.34 0.47  36  26  推荐 
壹桥苗业 134  31.29 42  0.45  0.60 0.86  52  36  推荐 
天宝股份 232  18.13 42  0.53  0.76 1.12  24  16  推荐 
畜禽养殖          
圣农发展 911  16.49 150  0.34  0.56 0.78  29  21  推荐 
益生股份 140  31.53 44  0.34  0.96 1.39  33  23  推荐 
雏鹰农牧 267  29.78 80  0.46  1.17 1.31  25  23  推荐 
饲料          
新希望 832  19.16 159  0.81  1.09 1.27  18  15  推荐 
大北农 401  36.49 146  0.78  1.22 1.67  30  22  推荐 
天康生物 295  11.71 35  0.36  0.56 0.71  21  16  推荐 
海大集团 582  18.98 111  0.36  0.56 0.70  34  27  中性 
通威股份 688  6.55 45  0.23  0.28 0.39  24  17  中性 
果蔬加工          
中粮屯河 1,006  8.63 87  -0.05 0.12 0.32  73  27  推荐 
新中基 482  6.27 30  -0.72 0.02 0.14  314  45  推荐 
国投中鲁 202  12.77 26  -0.29 0.13 0.35  98  36  中性 
南宁糖业 287  16.14 46  0.64  1.10 1.08  15  15  中性 
粮油加工          
东陵粮油 222  16.61 37  0.86  1.04 1.55  16  11  推荐 
西王食品 126  35.90 45  0.67  1.13 1.71  32  21  推荐 
保龄宝 104  18.45 19  0.41  0.75 1.02  25  18  推荐 
龙力生物 186  22.63 42  0.49  0.60 0.77  37  29  中性 
农资销售          
辉隆股份 239  20.65 49  0.63  0.77 1.06  27  19  推荐 
吉峰农机 357  12.78 46  0.19  0.32 0.50  40  26  推荐 
其它          
顺鑫农业 439  14.76 65  0.61  0.86 1.08  17  14  推荐 
东方集团 1,667  6.12 102  0.17  0.28 0.54  22  11  中性 
北大荒 1,778  11.36 202  0.20  0.27 0.29  42  39  中性 
数据来源：兴业证券研究所整理 
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投资评级说明 

 
行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,

投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,投资建议

的评级标准为： 

强烈推荐：相对大盘涨幅大于 15%  

推    荐：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

回    避：相对大盘涨幅小于-5%  

 

机构客户部联系方式 

上海市浦东新区民生路 1199 弄证大五道口广场 1 号楼 21 层 

邮编：200135 

传真：021-38565955 

 

北京市西城区武定侯街 2 号泰康国际大厦 6 层 

邮编：100140 

传真：010-66290200 

 

深圳市福田区益田路 4068 号卓越时代广场 15 楼 1502-1503 

邮编：518048 

传真：0755-82562090
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信息披露 
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期

安排和关联公司持股情况。 

重要声明 
兴业证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

兴业证券系列报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不

保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建

议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策与

本公司和作者无关。 

在法律许可的情况下，兴业证券股份有限公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交

易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到兴业证券股份有限公司

及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定

的唯一信赖依据。 


