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事件： 
 公司前 3 季度共实现归属净利润 5958.33 万元，对应 EPS0.036 元，

同比下降 46.55%，其中 Q3 归属净利润 2,267 万元，同比增长 11.8%。

 11 月 4 日公司旗下前海农产品交易所与中农数据联合编制的“前海•

中国农产品批发市场价格系列指数”正式发布，包含(1)综合指数：

“前海•中国生鲜农产品批发价格指数”；(2)大类指数：“前海•中国蔬

菜批发价格指数”；（3）单品指数：“前海•中国马铃薯价格指数”、“前

海•中国红富士苹果价格指数”、“前海•中国大蒜价格指数”。 

报告摘要： 
 农批主业逐步进入利润释放期，公司业绩拐点已现。公司今年业绩大

幅下滑主要是：1、年初上海农批市场大火损失约 2900 万元；2、去

年同期转让青联公司投资收益约 1288 万；3、下属农牧实业公司亏损

比去年同期超 1000 万，全年预计可能亏损 6000 万。但年内农批主业

预计同比增长 30%以上，广西和深圳海吉星、部分成熟普通农批市场

全面进入业绩释放阶段，明年开始非经常性损益影响减弱，农牧公司

分立后将不再导致亏损，此外还有部分成熟市场如南昌等还有部分商

铺可以继续出售，我们认为公司业绩拐点基本出现，高成长可期。

 创“前海农产品批发市场价格指数”，探索线上新发展模式。“农批

市场价格指数”是公司旗下前海农产品交易所发布的第一个产品，尽

管目前还无确定盈利模式，但可以预见的是未来交易所平台能提供比

普通电子商务平台更多的服务和交易工具，比如价格指数成为上市交

易品种、开发相关套期保值产品等，有利于加强公司在农产品流通产

业链上的控制力，开创农产品流通的金融创新，探索线上发展新模式，

从而构筑差异化的竞争力。 
 预计公司 13-15 年 EPS 分别为 0.02，0.06 和 0.1 元。公司是农批市场

的绝对龙头，年内业绩拐点已现，未来海吉星主导的线下农批市场将

逐步进入成熟期，而线上电商平台业务也形成燎原之势，此外公司巨

大隐形农批土地价值将逐步显性化成业绩，给予公司“买入”评级。

主要经营指标 2011 2012 2013E 2014E 2015E 
营业收入(百万) 1795.68 1681.98 2179.85 2953.69 4135.17 
增长率（%） 30.99 -6.33 29.6 35.5 40.0 
归母净利润(百万) 206 82 47 83 34 58 103 74 170 13
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