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顺鑫农业（000860）点评 

 

事件： 

3月3日，公司发布业绩预告，预计公司一季度实现净利润9695万元—12119

万元，基本每股收益约0.22元—0.275元，同比大幅增长增长100%—150%。 

点评： 

1.公司认为，2010年一季度净利润大幅增长的原因为：1）2010年一季度公

司白酒销量增幅较大，同时中高档酒销售比例提高，使利润增幅较大。2）虽然

生猪价格持续低迷，但猪肉价格下降比例小于成本下降比例，使得公司利润提高。

3）房地产业务销售面积增加，使公司利润提高。以上原因导致公司利润出现大

幅增长，公司2010年一季度净利润同比增长100%-150%左右。 

2.公司业绩未来大幅增长的动力：一是由于牛栏山酒厂产品结构调整战略继

续实施和宁城老窖5万吨浓香型白酒产能逐步释放，白酒业务的销售收入仍将保

持25-30%左右的增速，毛利率仍有提升空间。二是猪价平稳上涨不仅会改善屠宰

加工行业的盈利能力，而且由于猪源充足，销售收入的增长也能得到保证，预计

公司屠宰加工业务销售收入增速回到5%左右，毛利率回到3-4%。三是佳宇房地产

公司的杨镇三期项目和南海花苑项目今年开始销售，预计可为公司贡献18.26亿

元的销售收入，结算用2-3年的时间。由于拿地成本较低，房地产业务的毛利率

将达到50%左右。四是国际商务中心和花博会预计今年投入运营，新增物业出租

收入。五是随着牛栏山酒厂和牵手股份市场控制能力的增强，销售费用率将会稳
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定下来。 

3．盈利与投资评级。预计10-11年的EPS分别为0.67元和0.87元，维持公司

“增持”的评级。 

4.风险提示：（1）财务风险；（2）非公开增发尚需证监会审议；（3）猪

肉等产品价格波动的风险。 

－正文完毕－ 
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 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。 

 

 

大通证券股份有限公司 
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 免责条款 

本报告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。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。在任何

情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责

任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断。在不同

时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关联

机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或

投资标的，还可能为或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑

到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露

义务。本报告的版权归本公司所有，本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先

书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、刊登或复制品，

或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司

将保留随时追究其法律责任的权利。 
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