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投资摘要： 

行情回顾。上周（2016 年 3 月 21 日-3 月 25 日）农林牧渔（申万）上涨

5.1%，跑赢沪深 300 约4.3 个百分点，强于整体大盘 4.3 个百分点，位于

申万 28 个行业第 1 位。农林牧渔子行业中，粮食种植表现最好，涨幅为

12.9%；粮油加工表现最差，涨幅为 0.5%。 

作物价格跟踪。大豆、豆粕、棉花呈现国内外价格上涨；稻谷呈现国内外

价格下跌；玉米呈现国外价格上涨，国内价格下跌；糖、小麦呈现国外价

格下跌，国内价格上涨。 

养殖价格跟踪。22 省市仔猪、生猪和猪肉价格分别为 55.16 元/公斤、19.21

元/公斤和 26.31 元/公斤，周涨跌幅 4.29%、1.48%和-2.7%；活鸡、活鸭

批发均价分别为 22.3 元/公斤和 11.15 元/公斤，周涨幅跌 4.94%和 0%；羊

肉、牛肉上涨达 32 元/公斤、44.3 元/公斤，周涨跌幅-3.03%和 0%；海参、

鲍鱼和对虾维持不变为 90 元/公斤、160 元/公斤和 160 元/公斤。 

投资策略。我们认为，畜禽产业迎 10 年不遇大好行情，推动价格上涨的主

要核心变量是供给侧收缩。鸡价短期受屠宰企业压价影响下跌，长期禽链

看涨趋势不变，高点将在 17 年出现鸡价高点有望达 6.5 元/斤，商品代鸡

苗价格高点有望达 7.5 元。生猪养殖规模化进程进入加速期，能繁母猪存

栏量低位和疫情因素将共同拉高猪价，猪价创历史新高只是时间问题，16

年全年生猪均价 18 元/公斤，高点将出现在在 16 年 3 季度。 

投资主线有两条：第一，积极布局养殖股中弹性较大的标的，重点推荐：

雏鹰农牧（仔猪占比 40%，仔猪头均盈利 500 元以上，生猪产能释放），

同时关注：牧原股份、温氏股份、益生股份、圣农发展、民和股份；第二，

养殖后周期中具备优质产品的标的，重点推荐：生物股份（市场占有率高，

仔猪疫情避险情绪较高，追求高品质疫苗），同时关注：大北农。 

上周投资组合为：上周投资组合为：雏鹰农牧 40%、生物股份 40%、大北

农 20%，组合收益率 6.65%。跑赢沪深 300，5.83%，跑赢行业指数 1.5%。 

本周投资组合为：雏鹰农牧 40%、生物股份 40%、大北农 20%。  

 

行业重点公司盈利预测与评级 
 

简称 
EPS(元) 

  

  

PE 

  

  

PB 评级 
14A 15E 16E 14A 15E 16E 

 

雏鹰农牧 -0.2 0.2 0.82 -82.3 85.7 20.3 4.7 强烈推荐  

生物股份 1.41 0.91 1.2 130.1 22.1 34.1 26. 强烈推荐  

大北农 0.48 0.29 0.42 20.38 33.07 23.25 3.2 推荐  

资料来源：公司财报、东兴证券研究所  
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1. 市场行情回顾 

上周（2016 年 3 月 21 日-3月 25 日）农林牧渔（申万）上涨 5.1%，跑赢沪深 300 约

4.3 个百分点，强于整体大盘 4.3 个百分点，位于申万 28 个行业第 1 位。 

农林牧渔子行业中，粮食种植表现最好，涨幅为 12.9%；粮油加工表现最差，涨幅为

0.5%。 

本周涨幅靠前的公司包括：众兴菌业、唐人神、禾丰牧业，涨幅分别为 39.2%、2.3%、

19.1%；跌幅靠前的公司包括：荃银高科、福建金森、新赛股份，跌幅为 7.1%、5.3%、

5.1%。 

图 1: 上周申万 23 个子行业与沪深 300、上证综指涨跌幅 

 

资料来源：wind,东兴证券研究所 

 
 

图 2: 上周农林牧渔子行业涨跌幅 

 

资料来源：wind,东兴证券研究所 
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表  1: 农林牧渔上市公司涨跌幅前十名和后十名 

前十名  公司名称  一周涨跌幅  后十名  公司名称  一周涨跌幅  

1 众兴菌业 39.2% 1 荃银高科 -7.1% 

2 唐人神 22.3% 2 福建金森 -5.3% 

3 禾丰牧业 19.1% 3 新赛股份 -5.1% 

4 民和股份 17.9% 4 千足珍珠 -4.4% 

5 金新农 15.7% 5 吉林森工 -4.3% 

6 中牧股份 13.9% 6 ST景谷 -4.3% 

7 雏鹰农牧 13.6% 7 南宁糖业 -3.4% 

8 新五丰 12.8% 8 开创国际 -1.9% 

9 牧原股份 12.1% 9 西王食品 -1.2% 

10 印纪传媒 11.6% 10 瑞普生物 -0.4% 

资料来源：wind,东兴证券研究所  

 

2. 农产品数据跟踪 

大豆、豆粕、棉花呈现国内外价格上涨；稻谷呈现国内外价格下跌；玉米呈现国外价

格上涨，国内价格下跌；糖、小麦呈现国外价格下跌，国内价格上涨。 

22 省市仔猪、生猪和猪肉价格分别为 55.16 元/公斤、19.21 元/公斤和 26.31 元/公

斤，周涨跌幅 4.29%、1.48%和-2.7%；活鸡、活鸭批发均价分别为 22.3 元/公斤和 11.15

元/公斤，周涨幅跌 4.94%和 0%；羊肉、牛肉上涨达 32 元/公斤、44.3 元/公斤，周

涨跌幅-3.03%和 0%；海参、鲍鱼和对虾维持不变为 90 元/公斤、160 元/公斤和 160

元/公斤。 

粮食作物期货数据跟踪 

 

表 2: 近两周国际和国内玉米、稻谷和小麦期货价格 

 玉米(美元 /蒲式耳、元 /吨）  糙米 /稻谷（美元 /英担、元 /吨）  小麦（美元 /英担、元 /吨）  

 国际 国内 国际 国内 国际 国内 

上周价格 366.75 1609 10.475 2592 463.25 2829 

本周价格 369.75 1485 10.28 2508 462.75 2842 

本周涨跌幅 0.82% -7.71% -1.86% -3.24% -0.11% 0.46% 

资料来源：wind,东兴证券研究所 

 
 

表 3: 近两周国际和国内大豆、豆粕、糖和棉花期货价格 

 大豆（美分 /蒲式耳、元 /吨） 豆粕（美元 /短吨、元 /吨） 糖（美分 /磅、元 /吨）  棉花（美分 /磅、元 /吨） 

 国际 国内 国际 国内 国际 国内 国际 国内 



 

 

上周价格 897 3441 266.7 2331 15.92 5564 57.1 10380 

本周价格 909.75 3513 275.6 2399 15.76 5605 57.61 10420 

本周涨跌幅 1.42% 2.09% 3.34% 2.92% -1.01% 0.74% 0.89% 0.39% 
 

资料来源：wind,东兴证券研究所 

 

禽畜水产价格跟踪 
 

表 4: 本周主要农产品价格 

主要农产品价格  

 周初价格(元/公斤） 周末价格（元/公斤） 周涨幅（元） 周涨幅（%） 

22省市仔猪 52.89 55.16 2.27 4.29% 

22省市生猪 18.93 19.21 0.28 1.48% 

22省市猪肉 27.04 26.31 -0.73 -2.70% 

活鸡批发平均价 21.25 22.3 1.05 4.94% 

活鸭批发平均价 11.15 11.15 0 0.00% 

新发地羊肉 33 32 -1 -3.03% 

新发地牛肉 44.3 44.3 0 0.00% 

大宗海参 90 90 0 0.00% 

大宗对虾 160 160 0 0.00% 

大宗鲍鱼 160 160 0 0.00% 

大宗草鱼 14 14 0 0.00% 

大宗鲤鱼 14 14 0 0.00% 
 

资料来源：wind,东兴证券研究所 

 

2.1 生猪市场 

本周生猪市场涨势继续。生猪价格达到 19.21 元/公斤，较上周上涨 1.48%；仔猪价

格达到 55.16 元/公斤，较上周上涨 4.29%。玉米价格 1.91 元/公斤，较上周下跌 0.5%；

豆粕价格 2.63 元/公斤，较上周下跌 2.2%；猪粮比达到 10.06:1，较上周上涨 2.0%。

我们预期，2 月母猪和生猪存栏量已超预期见底，反弹将在下月开启。我们认为，3

月存栏量数据反弹的主要原因是：养殖大户为抓住 6-8 月猪价季节性上涨机会而加速

补栏，同时，四川、河南等养猪大省散户退出速度有所趋缓。现阶段猪粮比超 10:1，

头均盈利达 600 元，规模化养殖大户补栏积极性强。我们继续维持对 2016 年全年猪

价在 17.5-18.5 元/公斤之间的判断。 
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图  3:生猪存栏量（万头）及环比  图 4:能繁母猪存栏量（万头）及环比 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

图  5:能繁母猪价格（元/公斤）  图 6:仔猪价格（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 

 

图  7:生猪价格（元/公斤）  图 8:猪肉价格（元/公斤） 
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资料来源：东兴证券研究所  资料来源：东兴证券研究所 

 

 
 

图  9:国内玉米价格（元/公斤）  图 10:国内豆粕价格（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

图  11:育肥料价格（元/公斤）  图 12:猪粮比价  

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图  13: 自繁自养利润（元/头）  图 14: 外购仔猪利润（元/头） 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 

2.2 家禽市场 

本周肉鸡、鸡苗价格均有上涨。白羽肉鸡均价 8.58 元/公斤，较上周下跌 11.9%；鸡

苗均价 3.98 元/羽，较上周下跌 8.1%。短期看，鸡价下跌主要是受到屠宰企业压价

所致；长期看，鸡价上涨主要是引种减少导致的价格自上而下的传导。我们预计，屠

宰压价时间不会持续很久，价格反弹 5、6 月即将开启，美法复关时间最早将是今年

四季度，16 年引种 35 万套左右祖代鸡。 
 

图  15:肉鸡苗价格（元/羽）  图 16:白羽肉鸡价格（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图  17:白条鸡价格（元/公斤）  图 18:肉种蛋价格（元/羽） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

图 19:肉鸡料价格（元/公斤）  图 20:肉鸡成本（元/500 克） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图  21:毛鸡利润（元/羽）  图 22:白羽肉鸡利润（元/羽） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

图  23:毛鸭价格（元/公斤）  图 24:鸭苗价格（元/羽） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图  25:鸭料价格（元/公斤）  图 26:肉鸭成本（元/500 克） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图  27:肉鸭利润（元/羽） 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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2.3 水产市场 

 
 

图  28:草鱼价格（元/公斤）  图 29:鲢鱼价格（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

图  30:鲍鱼价格（元/公斤）  图 31:鲫鱼价格（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图  32:海参价格（元/公斤）  图 33:扇贝价格（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 

2.4 农作物市场 
 

图  34:早籼米价格（元/吨）  图  35:泰国大米价格（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图  36:玉米平均价格（元/公斤）  图 37:CBOT 玉米收盘价（美分/蒲式耳） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

图  38:小麦国标三等价格（元/吨）  图 39:CBOT 小麦收盘价（美分/蒲式耳） 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

图  40:大豆价格（元/吨）  图 41:CBOT 大豆收盘价（美分/蒲式耳） 
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资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 
 

图  42:柳塘价格（元/吨）  图 43:全球糖价（美分/磅） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

 
 

图  44:中棉价格指数（元/吨）  图 45:全球棉花市场价格（美分/磅） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

3. 行业要闻 

博鳌亚洲论坛 2016 年年会开始举行，部分与会专家提出——普惠金融应成为扶贫攻

坚生力军 

3 月 22 日，博鳌亚洲论坛 2016 年年会开始举行，农村金融议题仍是今年首场“秀”。

在“普惠金融”，金融的“平民化”分论坛中，与会嘉宾将侧重点放在了普惠金融对

我国新一轮扶贫攻坚的作用上。 

普惠金融在农村开展的核心在于盘活农村资产，政府近两年开展的农村宅基在普地和

土地确权登记流转试点，为农村金融的顺利推行提供了前提保障。 
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如何才能让金融成为农民脱贫致富的工具？在海南省农村信用社联合社理事长吴伟

雄看来，要跳出金融做农村金融。一是要有专门为农民发放小额信贷的队伍，对他们

进行全方位农业知识和爱农民的教育和培训；二是强化贷款信息化管理，推行手机银

行，减少还款成本，为海南全省 95%以上农民建立信息档案；三是教会贷款农民一到

两项谋生技术。（农民日报） 

央行出台农村“两权”抵押贷款试点办法 

人民银行日前会同相关部门联合印发《农村承包土地的经营权抵押贷款试点暂行办

法》和《农民住房财产权抵押贷款试点暂行办法》，从贷款对象、贷款管理、风险补

偿、配套支持措施、试点监测评估等方面对金融机构、试点地区和相关部门推进落实

“两权”抵押贷款试点明确了政策要求。（中国农业新闻网） 

2 月中国猪肉进口同比增长 111.2%，出口同比下降 54.3% 

海关数据显示，2016 年 2 月份中国进口猪肉 74371 吨，同比 2015年 2 月份进口量增

加 111.2%；2016 年 1-2 月份中国累计进口猪肉 171,400 吨，同比增加 76.0%。 

2016 年 2 月份中国出口猪肉 2,694 吨，同比 2015 年 2 月份下降 54.3%；2016 年 1-2

月中国累计出口猪肉 7238 吨，同比下降 45.9%。（中国饲料行业信息网） 

华北玉米倒流减少，价格跌势不止 

华北地区贸易商反映，本周发运东北的车辆减少了一半以上。华北玉米倒流量减少，

更多粮源留在本地消化，由于余粮较多，阶段性供大于求，价格承压。 

本周，华北地区玉米外流量减少，主要是因为东北临储收购严格限制华北玉米，华北

玉米进入临储的数量大幅减少，目前华北玉米倒流回东北主要是供应深加工企业。(粮

油市场报) 

中国 2 月糖进口量连续第二个月下滑 

中国海关总署周一公布数据显示，中国 2 月糖进口量连跌第二个月下滑，2015 年全

年进口量曾创纪录高位。中国是全球最大糖进口国。 

海关数据显示，中国 2 月糖进口量为 11 万吨，较去年同期下滑 13.5%。（钢联资讯） 

2016 年或将取消粮补 

近日，英媒称，中国农业政策制定者证实，中国政府将让市场来决定国内粮食价格，

不再提供价格补贴。据英国《金融时报》网站 1 月 27 日报道，中国政府对农作物、

尤其是玉米的价格补贴，导致了库存大量积压。外界一直普遍预计北京方面将做出放

弃这一政策的决定，尽管具体执行时间仍是个未知数。（博亚和讯） 

4. 重点公司公告 

通威股份：关于下属公司与唐山市丰南区和滦南县人民政府签署《投资协议书》的公



 

 

告 

公司下属通威渔光一体科技（北京）有限公司拟与唐山市丰南区人民政府签署《投资

协议书》，在唐山市丰南区注册成立通威渔光一体科技（唐山）有限公司，由其在丰

南区投资建设‚渔光一体‛智能渔业产业园，该项目包括但不限于 300 兆瓦（MW）光伏

发电项目建设、水产健康养殖、饲料经营、池塘改造建设、智能设施与渔业设施配臵

以及水产与光伏运用研究等。项目战略性总投资预计为人民币 30 亿元，将分期分批

实施，其中，第一期项目投资预计为人民币 8.5 亿元。 

公司下属通威渔光一体科技（北京）有限公司拟与唐山市滦南县人民政府签署《投资

协议书》，在唐山市滦南县南堡镇注册成立通威渔光一体科技（滦南）有限公司，由

其在滦南县南堡镇所属区域投资建设‚渔光一体‛智能高效渔业产业园，该项目包括但

不限于 30 兆瓦（MW）光伏发电项目建设、水产养殖、池塘改造建设、智能设施与渔

业设施配臵以及水产与光伏运用研究等。项目总投资预计为人民币 2.7 亿元，将分期

投资。 

新洋丰：关于投资设立全资子公司湖北新洋丰现代农业发展有限公司的公告 

公司以自有资金出资 10000 万元人民币设立全资子公司湖北新洋丰现代农业发展有

限公司，计划开展新型农业投入品及农业技术的研发、集成、孵化及市场推广，农业

综合服务、农产品现代化种植、收购及销售等农业相关业务。子公司的工商注册登记

手续已办理完毕。 

新五丰：关于公司控股股东减持公司股份的提示性公告 

公司控股股东湖南省粮油食品进出口集团有限公司于 2016年 3月 17日减持公司无限

售条件流通股 4,000,000 股，占公司总股本 326,337,792 股的 1.23%。 

本次减持前，粮油集团持有公司股份数为 114,009,273 股（其中无限售条件流通股

87,967,606 股，有限售条件流通股 26,041,667 股），占公司总股本的 34.94%。本次

减持后，粮油集团持有公司股份数为 110,009,273 股（其中无限售条件流通股

83,967,606 股，有限售条件流通股 26,041,667 股），占公司总股本的 33.71%。 

圣农发展：关于公司获得政府补助的公告 

根据光泽县人民政府下发的《光泽县人民政府关于拨付福建圣农发展股份有限公司

2015 年度优秀大型企业特别贡献奖励及重点流域水环境综合整治环保专项补助的通

知》（光政综[2016]40 号），福建圣农发展股份有限公司（以下简称“公司”）应收

光泽县人民政府拨付的 2016年度专项补助资金共计 1036万元，具体补助项目为 2015

年度优秀大型企业特别贡献奖励 500 万元以及重点流域水环境综合整治环保专项补

助 536 万元，目前该补助资金 1036 万元已经全部到账。 

獐子岛：关于股东股权质押的公告 

公司股东长海县獐子岛投资发展中心质押 44,000,000 股，质押开始日为 2016年 3 月

21 日，到期日 2017 年 3 月 21 日，本次质押占其所持股份比例 13.52%。截止 3 月 24
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日，长海县獐子岛投资发展中心持有公司无限售条件流通股 32,542.88 万股，占公司

总股本的 45.76%，长海县獐子岛投资发展中心持有本公司无限售条件流通股中，处

于质押状态的股份累积数为 26,893 万股，占公司总股本的 37.81%。 

5. 投资策略及重点推荐 

我们认为，畜禽产业迎 10 年不遇大好行情，推动价格上涨的主要核心变量是供给侧

收缩。鸡价短期受屠宰企业压价影响下跌，长期禽链看涨趋势不变，高点将在 17 年

出现鸡价高点有望达 6.5 元/斤，商品代鸡苗价格高点有望达 7.5 元。生猪养殖规模

化进程进入加速期，能繁母猪存栏量低位和疫情因素将共同拉高猪价，猪价创历史新

高只是时间问题，16 年全年生猪均价 18 元/公斤，高点将出现在在 16 年 3 季度。 

投资主线有两条：第一，积极布局养殖股中弹性较大的标的，重点推荐：雏鹰农牧（仔

猪占比 40%，仔猪头均盈利 500 元以上，生猪产能释放），同时关注：牧原股份、温

氏股份、益生股份、圣农发展、民和股份；第二，养殖后周期中具备优质产品的标的，

重点推荐：生物股份（市场占有率高，仔猪疫情避险情绪较高，追求高品质疫苗），

同时关注：大北农。 

上周投资组合为：雏鹰农牧 40%、生物股份 40%、大北农 20%，组合收益率 6.65%。跑

赢沪深 300，5.83%，跑赢行业指数 1.5%。 

本周投资组合为：雏鹰农牧 40%、生物股份 40%、大北农 20%。 
 

表  5: 上周行业组合收益率 

公司  权重  周涨跌幅  收益率  沪深 300 行业指数  

雏鹰农牧 40% 13.62% 5.45% — — 

生物股份 40% 0.29% 0.12% — — 

大北农 20% 5.42% 1.08%   

组合收益率 100% — 6.65% 0.82% 5.15% 
 

资料来源：wind,东兴证券研究所 

 
 

表  6: 本周行业投资组合及权重 

公司  权重  

雏鹰农牧 40% 

生物股份 40% 

大北农 20% 
 

资料来源：东兴证券研究所 

 

 

  



 

 

重点跟踪公司 

公司名称  评级  
盈利预测  PE估值  

2014A 2015A 2016A 2017A 2014A 2015A 2016A 2017A 
 

牧原股份 推荐 1.34 2.12 3.4  23.11 14.63 9.12  

大北农 推荐 0.69 0.98 1.22  17.6 12.4 9.95  

益生股份 推荐 0.11 0.18 0.21  88.59 53.86 47.26  

雏鹰农牧 强烈推荐 -0.2 0.2 0.82 1.24 -74.32 77.39 18.32 12.15 

圣农发展 推荐 0.15 0.39 0.86  73.87 28.22 12.87  

北大荒 推荐 0.57 0.34 0.46  14.29 24.16 17.73  

隆平高科 推荐 0.72 0.88 0.98  31.15 25.54 22.92  

好当家 推荐 0.24 0.36 0.44  22.84 15.2 12.26  

生物股份 推荐 1.41 0.91 1.2  22.16 34.38 26.11  

民和股份 推荐 0.19 0.36 0.47  42.37 21.69 16.91  
 
资料来源：公司财报、东兴证券研究所  
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