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登海种业 (002041)是一家主

要从事玉米杂交种生产、加工和

销售的公司。公司集研发、繁育

和销售为一体，依托自身拥有的

国家玉米工程技术中心，在自主

创新领域有得天独厚的优势。公

司自主研发的“登海6702”和“良

玉 208”已经通过国审。该公司

业绩基础较佳，是一家成长潜力

很大的种业龙头公司。

毛利率大幅提升

2011 年三季度，公司销售毛

利率大幅度提高至56.02%，位居

种植业之首。净资产收益率和销

售净利率也分别提高至8.79%和

20.05%。2011年公司主要盈利品

种为先玉 335 和登海 605。其中

先 玉 335 销 量 预 计 同 比 增 长

20%，同时预计销售价格还将上

调10%。因此预期将带来近7亿

元收入，毛利率接近 62%；登海

605销量预计同比增长 100%，且

销售价格也将上调，预计带来收

入近2.8亿元，毛利率接近58%。

政策面利好不断

中央农村经济工作会议、种

业专项规划等政策使得农业板块

长期受益于行业扶持政策。刚刚

公布的中央一号文件也再度锁定

农业，后续政策细则的讨论落实

使得农业板块进一步得到推动，

利好预期在节后有望逐步兑现。

从中长期角度而言，粮食事关国

家战略安全，而农业生产的关键

就是种子。在国家大力进行农业

科技化建设的进程中，登海种业

作为杂交玉米种子的龙头企业将

从中受益。

驶入盈利快车道

登海种业在紧凑型玉米育种

与高产栽培研究方面具有突出的自

主创新能力。公司自主研发的“登

海6702”和“良玉208”已经通过国

审，为公司提供后续储备资源。新

品种的不断推出，有利于公司在市

场上的整体份额的提升。强大的研

发实力也为公司长远发展提供动

力。自有优良品种将成为新的盈利

增长点，公司即将驶入盈利快车

道。由于公司的研发实力以及国家

对生物育种产业的规划与支持，我

们长期看好该公司的成长性。

合肥工业大学证券期货研究

所 王蕾 姚禄仕

登海种业：乘东风的种业龙头
市场观察

机构视野

由于人们生活水平的提高,

目前我国重要疾病已由传染性疾

病向生活习惯引起的慢性疾病转

移,以心脑血管、肿瘤、糖尿病等

为代表的慢性病成为我国主要疾

病并有不断扩大的趋势。预计随

着专利药的到期,我国仿制药迅

速占领市场,国内仿制药市场将

快速发展。“十二五”规划的出台

也将成为医药行业快速发展的又

一重要推进器,注重研发和创新

能力、大力鼓励中药行业的发展,

将生物产业作为我国经济的支柱

产业等一系列方针将促进医药行

业驶入快速发展的蓝海中。

在进行投资时,我们应当适

当注重受到国家政策刺激较为

明确的子行业的投资,而在进行

个股投资的时候,应当更加关注

在重大病种中具有独家品种或

者品种优势的大品种企业,或者

虽然品种不大,但具有较好发展

前景或者掘金空白药物市场的

企业。同时,较强的研发能力使

得公司无论在仿制药领域还是

在创新药领域都能快速丰富产

品链,提高竞争力。借助医改的

步伐,相关基础医疗耗材、中高

端医疗器械和专科医疗服务企

业将受益颇多。

华鑫证券

医药行业有“真金”

东吴视点

本周股指先抑后扬，走出 V

形反转形态，周 K 线下影很长，

并收出三连阳。本周前四天，股

指一直受制于 60 日均线的心理

压制，周四多头借助“汇金证实

再降旗下银行分红比例，为再融

资减压”的利好消息刺激，在金

融银行板块的带动下，收出中

阳，周五在信息技术板块的带动

下，将沪指推上 60 日均线。从

节后首个交易周走势整体来看，

可以预见：2012 年开局，外围环

境的不稳定，内部的经济转型等

因素，使得市场形势依然存在诸

多不确定因素，但我们依然可以

短线谨慎中线乐观的心态对待

市场。

本周的消息似乎偏暖，但近

期，对于周末是否有降低存款准

备金率的信息要保持关注，因为

春节前央行通过逆回购向市场

上注入的三千多亿资金本周全

部回收，如果央行后续没有降准

之类的政策作为接力棒，下周市

场的资金将还会趋于紧张，那么

市场将还会以震荡盘整为主，大

盘在2360点和2250点之间或许

还会有一个蓄势震荡的过程，来

换取向上突破的有效性。操作

上，建议投资者在 2350 点之上

可分批减仓，接触到 20 日均线

附近大胆补仓，同时关注农业科

技、有色、超跌反弹和年报炒作

等概念。注意控制仓位高抛低

吸。

东吴证券

再次冲高可分批减仓

2012年刚开年，中国联通及

中国移动 WLAN 设备招标采购

相继开锣。其中，中国移动的招

标规模约为129万台AP设备，大

幅超越2010年。中国联通招标总

量也达上亿元规模。此外，按照

中国电信的“无线中国”计划，预

计到2012年底，天翼WiFi热点将

达100万个，达2011年中期规模

的三倍。据国泰君安计算，2011

年三大运营商 WLAN 设备投资

规模将在18亿元左右，如考虑配

套工程，整体投资规模为28.8亿

元，同比增长100%。 温婷

运营商重金投向无线局域网络

国元视点

本周市场先抑后扬，沪指围

绕 2300 点展开反复争夺，节前带

动股指上扬的建材、券商等品种

调整幅度居前，全周收于 2330

点，周 K 线收出缩量吊颈线。就

后市看，沪指日线上 MACD 初显

顶背离，预计冲破 60 日均线后如

无量价升，则股指仍有回探下方

支撑回到三角形区域震荡的可

能，操作上逢低适当关注低估值

高分红蓝筹品种。

PMI数据反弹超预期

尽管 1 月份工作日受假期因

素影响大大缩水，但消费旺季却

带动了下游库存的进一步消化，

产成品库存指数连续两个月回

落，与此同时上游原材料库存指

数出现反弹，上游原材料补库存

和下游产成品去库存正在进行

时，库存的消化对于经济回暖来

说无疑是件好事，但我们注意到

两点隐忧，第一、出口和进口的继

续下滑，需求的可持续性将决定

库存周期的波动，第二、购进价格

指数的反弹，可能给真实的通胀

埋下伏笔。总之，PMI 的反弹一

方面减轻对于经济硬着陆的担

忧，但另一方面也弱化了政策放

松的可能，例如存准的迟迟不下

调其实已大出多数机构预期。

信贷投放是关注重心

此外，对于信贷投放的猜测

亦是市场关注重心，对于是否破

万亿众说纷纭，预期的不明确导

致盘面的波动无常，不过根据相

关调研机构的调研，1 月份信贷

控制较紧似是不争事实，与此同

时反映在盘面中，流动性松动驱

动的周期性品种反弹主线动荡不

定，除了周四的反弹主线较为明

确，重新拉动煤炭和金融外，其余

几天以散兵游勇的夹击为主，ST

股的连续反弹正说明市场处于

“乱战”期。而反弹的另一驱动因

素也即养老金入市同样在媒体的

报道中阴晴不定，政策层面的步

伐协调未解决之前，期待养老金

大规模入市似乎稍早。

国元证券

关注低估值高分红蓝筹股
行业分析

农业科技范畴及重点任务

根据农业部农业科技“十二

五”规划，“十二五”农业科技的重

点任务包括：动植物新品种培育、

农业生产机械化技术研究、农业

资源高效利用技术研究(节水等)、

农业信息化相关技术研究、农业

环境保护与退化环境修复技术研

究、农产品安全生产与质量控制

技术研究(测土配方施肥等)。

农业科技对应投资标的

农业科技中种业是重点，标的

包括登海种业、隆平高科、荃银高

科等；农业机械化，中国农业进入

高成本时代，机械化是化解劳动力

成本上升的重要途径，标的包括新

研股份等；节水灌溉是农业资源高

效利用的重要技术，包括大禹节

水、亚盛集团等。另外，关注农业

信息化等内容，包括电子标示等物

联网技术在农业生产经营管理的

应用，包括远望谷、新大陆等。

农业科技:掘金中央一号文件

中国经济的潜在增长率下台

阶了吗？会下降到什么程度？交

银先锋基金经理助理李永兴表

示，当前中国经济的潜在增长率

似乎比前几年下滑了一点，但幅

度不明显。

在这种情况下，货币信贷政

策比之前松，因为潜在经济增长

率到目前还没有出现明显下滑，

之前那么紧的货币政策定会导致

通缩；另一方面潜在经济增长率

比前几年还是有小幅下降，如按

前几年放松时的政策就有可能导

致通胀。这也许就是我们看到央

行的货币信贷政策去年年底实际

开始放松但放松幅度似乎又不及

往年的原因。也许，这次货币政

策调整的力度具有长远的意义，

因为这次政策调整有可能成为在

未来面对潜在经济增长率下滑时

政策制定者作出货币政策调整决

策的重要参考依据。

中国经济潜在增长率之争

2012 年是连续第九年中央一号文件花落三农。全文六大部分23 条，第10条专门

讨论了种子。总体来看，一号文件是大农业及三农问题的总体规划，对于整个农业产业

的发展具有中长期影响，其核心思想是保障国家农产品的供给和粮食安全。宏源证券


