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某农林牧渔公司财务报表分析
——以A公司为例
旺铄 沈阳工业大学

摘要：财务报表反映了企业或预算单位一定时期资金和利润状况。通过对财务报表的分析，可以判断企业的财务状况和诊察企业经营

管理的得失。本文通过对 A公司的财务指标与同业公司的对比分析以及重大变动的分析解释，来对总体做出总结及评价以帮助投资者进行
投资决策。
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一、公司介绍与市场情况

（一）公司介绍

公司创立于 1998 年，并于 1998 年 3 月

11 日在深圳证券交易所上市。公司立足农

牧产业、注重稳健发展，业务涉及饲料、养

殖、肉制品及金融投资、商贸等。公司曾获

农业产业化国家重点龙头企业、全国食品放

心企业、中国畜牧饲料行业十大时代企业、

全国十大领军饲料企业、中国肉类食品安全

信用体系建设示范项目企业、2017 福布斯

全球 2000 强等荣誉称号。

A 公司根据“中信行业分类标准”属于

“农林牧渔——畜牧业——畜牧养殖”分类，

其主营业务为饲料、白羽肉禽、猪养殖和食

品。根据 2020 年 6 月 30 日报告期来看，其

营业收入的 50.28% 来自饲料，20.21% 来自

禽产业，15.47% 来自猪产业，食品与商贸

更占总营业收入的 9.21% 和 3.83%。

（二）市场情况

2020 年上半年，国内农牧业产业呈现

好猪差禽同步下行的态势。养猪业，非洲猪

瘟的影响仍然存在，但是由于行业整体控制

水平的提高，使得猪瘟影响逐渐变小，种猪

母猪数量在去年第四季度达到周期的底部

后，慢慢开始复苏，2020 年 6 月下旬，国

家能繁母猪数量达到 3629 万头，同比首次

回到正值，超过年底 549 万，头，恢复到

2017 年底的 81.2%，生猪存栏量接近去年

水平，达到 3.4 亿头，比上年末增加 2929
万头，相当于 2017 年底 77%。虽然猪产业

恢复势头已经显示，但是由于行业内能繁母

猪和仔猪数量的恢复仍面临着母猪生产效率

低、淘汰率高、幼崽存活率低等难题，使得

产业产能的真正恢复仍有很长一段路要走。

上半年价格从春节高峰后接近 40 元，

连续三个月下降后，6 月反弹再次回到 35 元

高位，之后虽然价格震荡下行，但也预计将

在很长一段时间保持高位，这将给有能力快

速发展猪产业且可以做好病虫害防治的龙头

企业带来巨大的机会。与此同时，2020 年饲

料加工价格略有上升，饲料产量逐年上涨，

由此看来饲料业与猪产业仍处于恢复的过程

中，对于 A 公司而言整体宏观形势乐观。

二、公司主要财务指标同行业公司对比

该部分将 A 公司的偿债能力、营运能

力、盈利能力和成长能力指标和市值相近的

十家农林牧渔行业公司对比，来分析 A 公

司的整体基本面情况。

（一）偿债能力分析

如表 1 所示。

A 公司流动比率和速动比率低于同业公

司，产权比率和资产负债率高于同业公司，

长期偿债能力近三年有所下降，短期偿债能

力基本稳定。

（二）营运能力分析

如表 2 所示。

A 公司应收账款周转率和存货周转率近

三年有所下降，但仍处于同业公司中游位

置，总资产周转率比较稳定处于行业上游位

置。整体而言 A 公司营运能力良好。

（三）盈利能力分析

如表 3 所示。

A 公司销售净利率与销售毛利率逐年略

表 1

2020 年三季报 2019 年年报 2018 年年报 2017 年年报

流动比率 0.89 0.66 0.74 0.83

速动比率 0.33 0.27 0.39 0.33

2020 年三季报 2019 年年报 2018 年年报 2017 年年报

产权比率 1.67 1.21 0.96 0.78

资产负债比率 58.19% 49.16% 42.98% 38.20%

表 2

运营能力指标 2020 年三季报 2019 年年报 2018 年年报 2017 年年报

总资产周转率 0.88 1.46 1.52 1.56

存货周转率 4.75 9.81 12 12.24

应收账款周转率 68.48 103.04 115.81 114.30
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有上升，但与同行业公司相比处于中下游位

置。由于 2019 年非洲猪瘟的影响，以猪肉

为主的肉类商品价格大幅上升，随着猪肉供

应量的逐步恢复，2020 年净资产收益率与

2019 年先比有较大程度回落，但 17.37% 的

净资产收益率仍高于平均的市场要求的净资

产收益率，且 A 公司的净资产收益率处于

行业的中间位置。而销售毛利率、销售净利

率与 EBITDA 低于行业平均，ROE 却能达

到行业平均位置，是因为 A 公司与其他相

近公司相比资产负债率高，债务成本远低于

权益资本成本。在市场良好经营顺利的情况

下，高负债率可以扩大股东收益。

（四）成长能力指标

如表 4 所示。

A 公司的净利润逐年上升，处于行业平

均位置。A 公司营业总收入处于行业上游位

置，这也同时说明了 A 公司的营业成本与

其他公司相比较高，整体公司的盈利成长能

力属于行业平均位置。

三、公司情况综合分析预测

根据与同业公司的财务数据对比和与自

己早期财务的对比，我们了解到公司目前正

以猪产业为主进行公司的扩大经营，且公司

盈利水平良好；公司处于行业龙头地位，但

规模经济优势不明显，公司的内部管理与同

业公司相比表现不佳，经营成本较高，净利

润率较低；公司财务杠杆较高，目前资产负

债率处于历史较高水平。

综合上述分析预测，在短期（一年内）

市场猪肉价格维持一个较高利润的情况下，

公司利润率将基本稳定，公司经营状况良

好；在更长期猪肉价格基本回落，猪肉供给

超调导致供大于求时，公司盈利将又大幅缩

水，且存在一定的资金流动性压力。
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表 3

盈利能力指标 2020 年三季报 2019 年年报 2018 年年报 2017 年年报

销售净利率 8.00% 7.53% 3.94% 4.69%

销售毛利率 13.03% 12.07% 8.73% 8.15%

净资产收益率 17.37% 20.63% 7.87% 10.81%

净资产收益率 - 摊薄 13.90% 19.35% 7.90% 10.94%

表 4

成长能力指标 2020 年三季报 2019 年年报 2018 年年报 2017 年年报

净利润（亿元） 50.85 50.42 17.05 22.80

净利润同比增长率 65.54% 195.78% -25.23% -7.66%

扣非净利润（亿元） 53.69 52.72 20.31 22.76

扣非净利润同比增长率 65.59% 159.58% -10.75% -3.92%

营业总收入（亿元） 747.88 820.51 690.63 625.67

营业总收入同比增长率 31.40% 18.81% 10.38% 2.77%

大中型企业、国有控股企业实现委派会计总

监制度等都取得了很好的效果。实践证明，

这些措施对于依法履行会计职责和依法进行

会计核算提供了保障，为确保会计信息的真

实准确奠定了基础。

5. 建立适应市场经济发展的会计理论。

一方面对会计本质的认识应提高到“会计管

理和信息论”上来，而研究信息的计量、获

取、传递、贮存和反映，其主要任务在于求

得信息的可靠性和高效率。一切管理的基础

是信息，一切管理的变革都是为了提高信息

的处理能力，实现信息的高速流动、及时、

准确地给决策提供信息，使各个环节少出偏

差。只有在这种理论支配下，才会促使会计

工作质量的提高。另一方面，进一步强化会

计监督职能。在市场经济条件下，如何发挥

会计监督作用，确保会计工作为经济发展服

务，在现行《会计法》中还规定不详，对此

应进一步修正、完善。

6. 完善立法、创造良好的会计信息环

境。国家除应尽快制定《会计法》实施细则

外，还要制定有关会计信息质量的管理法

规，对其管理方法、管理人员的责任与权力

以及提供虚假会计信息的惩处等方面做出明

确的规定，为加强会计信息质量管理提供法

律依据。
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