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中国拟扩大对美农产品进口，贸易争端有望缓和 

农林牧渔行业 2018 年第 42 期 

投资要点： 

➢ 通胀回升支撑板块指数，建议关注畜禽养殖、动物保健。 

本周，上证指数涨0.34%，报收2588.19点，农林牧渔板块涨2.60%，

报收2288.41点。其中，饲料涨3.96%、畜禽养殖涨3.82%。 

➢ 中国拟扩大对美农产品进口，贸易争端有望缓和 

中国拟扩大对美农产品进口，贸易争端有望缓和。在上周末召开的

G20会议上，中美就经贸问题达成共识，同意停止升级关税等贸易限制措

施。中国拟加大对美的农产品进口量，以平衡跟美国的贸易关系，假如后

续继续商谈顺利，今年来所采取的进口加税措施也有望取消，当前尚存在

3个月的窗口期。国内进口的农产品主要为大豆、玉米等农产品，今年因

受到加征关税的影响，美国进口大豆的成本优势不复存在，进口数量同比

降幅较大，如果后续谈判顺利，美豆或将再面临进口机会，有利于国内大

豆采购和养殖成本端的降低。我们继续推荐畜禽养殖板块，非洲猪瘟疫情

对生猪补栏积极性影响巨大，或推动猪价触底，建议关注。 

非洲猪瘟防疫形势愈发严峻，建议重点关注。截至目前，国内已发生

78起非洲猪瘟疫情，波及国内16个省份和4个直辖市，并且大部分省份的

生猪外调处在暂停中，对产销区的生猪价格产生巨大影响。我们认为，本

次非洲猪瘟疫情对行业的冲击和影响不容小觑，由于非洲猪瘟疫情没有针

对性的疫苗，因而在疫情控制上存在难度。规模养殖企业相较于普通养殖

户，在疫情防治和养殖成本上更具有优势，特别是现金流良好的龙头企

业，建议重点关注。 

毛鸡、冻品价格高位运行，放开进口尚需疫情配合。本周，烟台鸡苗

价格为8.50元/羽，较上周涨16.44%，烟台二类场白羽肉毛鸡出场价5.58

元/斤，较上周涨4.69%，主产区鸡产品平均价格为13.00元/公斤，较上周

上涨3.17%。冻品、毛鸡价格高位运行，冻品价格涨至13000元/吨，龙头

企业的价格更存在溢价。根据测算圣农发展今年盈利预计已达到此前预披

露的利润水平，假设19年冻品价格中枢在12000元/吨，则全年盈利有望达

到25亿元以上，较今年的利润增长仍是非常明显。G20会议后，中国将扩

大农产品进口，我们认为，肉禽进口不仅受中美贸易争端影响，同时也受

禽流感疫情影响，需要更多疫情配合。 

 

➢ 风险提示 

1.国家政策发生变化；2.产品价格大幅波动；3.疫情的发生；4.重大灾害 
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1 一周行情回顾及估值跟踪 

1.1 一周行情回顾 

本周，上证指数涨 0.34%，报收 2588.19 点，农林牧渔板块涨 2.60%，报收

2288.41 点。其中，饲料涨 3.96%、畜禽养殖涨 3.82%。 

图表 1：按总市值加权平均计算，农林牧渔各板块周区间涨跌幅情况 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

 

图表 2：本周农林牧渔个股区间涨跌幅 

涨幅前十名 涨幅后十名 

代码 简称 涨幅（%） 代码 简称 涨幅（%） 

600359.SH 新农开发 14.05% 000798.SZ 中水渔业 -5.73% 

002548.SZ 金新农 13.53% 600226.SH 瀚叶股份 -5.93% 

002714.SZ 牧原股份 11.11% 600506.SH 香梨股份 -6.06% 

002567.SZ 唐人神 9.50% 002746.SZ 仙坛股份 -6.33% 

002157.SZ 正邦科技 9.42% 603668.SH 天马科技 -7.20% 

002124.SZ 天邦股份 9.11% 603609.SH 禾丰牧业 -7.98% 

300106.SZ 西部牧业 9.07% 600695.SH 绿庭投资 -8.20% 

600438.SH 通威股份 9.00% 002458.SZ 益生股份 -11.14% 

603566.SH 普莱柯 8.19% 002234.SZ 民和股份 -13.94% 

000876.SZ 新希望 7.79% 000048.SZ *ST康达 -14.01% 

数据来源：Wind，国联证券研究所 
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1.2 估值跟踪 

我们采用一年滚动市盈率（TTM，整体法），剔除负值影响，来考察农林牧渔板

块的估值情况。截止到本周末，农林牧渔板块市盈率为 24.85，较上周涨 2.55%，

高于 2012 年左右的估值底部，但低于 5 年来的平均估值水平（近五年平均估值水

平为 36.77）。 

图表 3：农林牧渔板块估值情况 

  

来源：Wind，国联证券研究所 

从各细分子板块来看，农产品加工、饲料行业估值低于农林牧渔板块整体估值，

其他各子行业估值均高于农林牧渔板块的整体估值。从历史估值来看，子板块均低

于历史平均估值，林业、农产品加工、农业综合较大幅度低于历史平均估值，其他

子板块估值低于历史平均估值。 

图表 4：农林牧渔行业各子行业最新估值比较  图表 5：农林牧渔各子行业估值与历史均值比较 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 
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2、重点覆盖股票跟踪及本周投资机会推荐 

重点覆盖股票估值情况及动态跟踪： 

图表 6：重点覆盖个股估值跟踪 

证券代码 证券简称 当前价格 EPS（2017E） EPS（2018E） P/E（2017E) P/E（2018E) 

603609.SH 禾丰牧业 8.40 0.71 0.84 11.85 10.05 

603566.SH 普莱柯 12.46 0.53 0.72 23.37 17.20 

601952.SH 苏垦农发 6.45 0.45 0.50 14.24 12.93 

600598.SH 北大荒 8.45 0.53 0.58 16.05 14.62 

600201.SH 生物股份 17.12 0.85 1.04 20.05 16.51 

600195.SH 中牧股份 11.16 0.78 0.95 14.37 11.78 

300498.SZ 温氏股份 24.16 0.89 1.09 27.19 22.18 

002714.SZ 牧原股份 24.31 0.46 0.79 53.06 30.83 

002458.SZ 益生股份 18.85 0.99 1.23 19.06 15.33 

002321.SZ 华英农业 5.89 0.44 0.56 13.38 10.55 

002311.SZ 海大集团 22.20 0.92 1.16 24.19 19.10 

002299.SZ 圣农发展 18.21 0.91 1.16 19.90 15.67 

002041.SZ 登海种业 5.83 0.10 0.17 58.07 34.17 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

普莱柯（603566）王祝义先生因个人资金需求，计划通过集中竞价方式减持其

所持有的公司股份不超过 500000 股，即不超过公司股份总数的 0.15%。 

新希望（000876）拟使用自有资金及符合监管政策法规要求的其他资金不少于

人民币 60000 万元（含）、不超过人民币 120000 万元（含），以集中竞价交易方式

回购公司部分社会公众股，回购价格不超过人民币 8.00元/股（含）。 

华英农业（002321）山东省国际信托股份有限公司通过山东省国际信托有限公

司-恒鑫一期集合资金信托持有华英农业 29604982股，持股比例占华英农业总股本

的 5.54%,拟将其持有的上述股份协议转让给河南农投金控股份有限公司。 

 

行业重点新闻： 

1、中美就经贸问题达成共识 决定停止升级关税等贸易限制措施 

12 月 1 日，新华社布宜诺斯艾利斯电，当地时间晚上，国家主席习近平应邀

同美国总统特朗普在布宜诺斯艾利斯共进晚餐并举行会晤。双方决定，停止升级关

税等贸易措施，并且愿意磋商取消今年加征的关税，包括农产品在内的 2000 亿中

国进口商品的关税将维持在 10%不动。 

 

国联投资观点: 

畜禽养殖行业： 
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生猪： 

本周仔猪现货平均价达到 21.92元/公斤，较上周跌 1.97%；生猪平均价为 13.24

元/公斤，较上周涨 0.23%。非洲猪瘟疫情对生猪行业的产能去化起推波助澜的作用，

后续或加快行业的生猪产能去化，建议关注生猪养殖板块。受疫情影响，产销区的生

猪价格差距分化明显，四川、湖南、广东等省份的生猪价格远高于辽宁和河南的价格，

并且随着疫情的深化，价差进一步拉大。目前疫情在全国范围内进一步扩散，云南、

贵州等省份也发生了非洲猪瘟疫情，防疫形势更显严峻。疫情发生省份，普通养殖户

因生猪销售减少，压栏现象明显，补栏积极性下降。规模养殖户较普通养殖户，在防

疫上更具有优势，对周期风险抵抗性更强，建议关注生猪养殖板块，关注温氏股份和

牧原股份等。 

 

家禽： 

本周，烟台鸡苗价格为 8.50 元/羽，较上周涨 16.44%，烟台二类场白羽肉毛鸡

出场价 5.58 元/斤，较上周涨 4.69%，主产区鸡产品平均价格为 13.00 元/公斤，较

上周上涨 3.17%。鸡苗、毛鸡、鸡产品价格均呈震荡上行走势，市场供应偏紧，有望

对四季度价格形成支撑。在产品价格中，鸡苗价格尤显强势，本轮价格上涨由上游供

应紧缩产生，而且在低水平的祖代更新情况下，上游供应较难缓解，产品价格易涨难

跌，同时终端库存不高，若终端开始补库存，将对行情的持续性形成助推。建议关注

圣农发展等。 

 

农业改革投资策略： 

乡村振兴战略在 19大报告中首次提出，18年预计进入实质性推进阶段。年底是

该主题的重要的时间窗口。我们认为，土地制度建设、农业供给侧改革以及小农户的

社会化服务有可能是政策重点关注方向。土地制度方面，延长土地承包期，落实承包

经营权入股抵押，土地流转迎来多重利好，建议关注苏垦农发（601952）；农业供给

侧改革方面，优质玉米稀缺，玉米种植面积或在明年迎来恢复，我们看好玉米供需改

善带来的玉米价格上涨，建议关注登海种业（002041）；小农户的社会化服务方面，

健全农业社会化服务体系，建议关注在农资服务已有切入的象屿股份（600057）。 

 

本周重点推荐标的： 

生物股份（600201）：在猪价下跌、主要产品更新等一系列因素影响下，上半年

业绩增长乏力，随着三季度公司单季度收入同比增速达到 17%，我们认为，经营的拐

点已经出现。口蹄疫 OA二价疫苗上市以后，销售情况良好，9 月单月销量增长明显，

目前行业仅有公司和中农威特两家公司可生产。非口蹄疫方面，公司猪圆环、猪伪狂

犬、猪蓝耳（PC株）等新苗都有望成为重磅单品，贡献业绩增量。 

普莱柯（603566）：近期公司有圆支二联苗、支原体肺炎灭活苗等疫苗产品密集
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推出，产品线持续得到丰富，圆支为首个圆环-支原体二联疫苗，填补国内空白，有

良好的市场前景。公司今年的猪苗、鸡苗收入增速分别达到 30%、20%以上，均高于行

业增速，未来随着猪伪狂犬等新苗的上市，业绩有望实现持续增长。 

登海种业（002041）：公司是玉米种子行业的龙头企业，当前玉米价格上涨有利

于明年种子销售，而且从三季报的预收账款来看，公司的业绩拐点正在逐步到来。公

司今年制种量减少，预计明年有望完成库存的去化，后续将实现种子销售轻装上阵。

明年玉米种子销售或延续本年度的去库存状况，同时目前农户所使用的主流品种上市

年份已超过十年，品种换代更新的时点逐渐临近，建议关注。 

圣农发展（002299）：公司为白羽肉鸡行业的一体化养殖龙头企业，非常受益于

本轮的景气复苏。根据三季报披露，预计全年实现归属于上市公司股东的净利润为

12.05~12.55亿元。今年的祖代更新量继续维持低位，在低水平的祖代更新的影响下，

我们认为，下游的补栏能力较为有限，上游的存栏有望继续维持在较低水平。本轮景

气复苏的持续性较强，淡季中产品价格持续处在高位，淡季不淡特征凸显，继续推荐。 

 

3、农产品、饲料及禽肉价格跟踪 

3.1 农产品价格跟踪 

本周我国大豆现货平均价 3577.89 元/吨，较上周持平；玉米收购平均价为

1914.35元/吨，较上周涨 1.13%；小麦现货平均价为 2492.78元/吨，较上周涨 0.52%；

粳稻现货平均价为 2947.50 元/吨，较上周涨 1.03%；中晚稻本周现货平均价为 2450

元/吨，较上周跌 0.81%；早稻本周现货平均价为 2290.00元/吨，较上周持平。 

图表 7：我国大豆现货平均价（元/吨） 
 

图表 8：我国玉米收购平均价（元/吨） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

图表 9：我国小麦现货平均价（元/吨） 
 

图表 10：我国粳稻现货平均价（元/吨） 
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来源：Wind，国联证券研究所 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

图表 11：我国中晚稻现货平均价（元/吨） 
 

图表 12：我国早稻现货平均价（元/吨） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

3.2 饲料原料及添加剂价格跟踪 

我国豆粕本周现货平均价为 3277.94元/吨，较上周跌 2.06%；我国 DDGS本周现

货平均价为 2132元/吨，较上周跌 0.23%；我国赖氨酸本周现货平均价为 8510元/吨，

较上周持平；我国蛋氨酸本周现货平均价为 22700元/吨，较上周持平。 

图表 13：我国豆粕现货平均价（元/吨） 
 

图表 14：我国 DDGS现货平均价（元/吨） 
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来源：Wind，国联证券研究所 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

图表 15：我国赖氨酸货平均价（元/吨） 
 

图表 16：我国蛋氨酸现货平均价（元/吨） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

3.3 畜禽价格、食品价格跟踪 

本周仔猪现货平均价达到 21.92元/公斤，较上周跌 1.97%；生猪平均价为 13.24

元/公斤，较上周涨 0.23%；猪肉价为 20.44 元/公斤，较上周涨 1.64%，而猪粮比价

为 6.65，较上周跌 0.30%。 

图表 17：我国 22省市仔猪现货平均价（元/公斤） 
 

图表 18：我国 22省市生猪现货平均价（元/公斤） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

图表 19：我国 22省市猪肉现货平均价（元/公斤） 
 

图表 20：我国 22省市猪粮比价 
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来源：Wind，国联证券研究所 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

本周，烟台鸡苗价格为 8.50 元/羽，较上周涨 16.44%，烟台二类场白羽肉毛鸡

出场价 5.58元/斤，较上周涨 4.69%。主产区毛鸭价格 7.83元/公斤，较上周跌 0.26%，

鸭苗价格 5.12元/羽，较上周跌 11.72%。 

图表 21：烟台白羽肉鸡苗价格（元/羽） 
 

图表 22：烟台二类场白羽肉毛鸡出场价（元/斤） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

图表 23：毛鸭价格（元/公斤） 
 

图表 24：鸭苗价格（元/羽） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 
来源：Wind，国联证券研究所 

白砂糖方面，我国白砂糖（柳州）现货平均价为 5340 元/吨，较上周跌 0.37%。 
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图表 25：我国白砂糖（柳州）现货平均价（元/吨） 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

4、风险提示 

1.国家政策发生变化；2.改革力度及落实不及预期；3.重大自然灾害或种植、养

殖事故；4、终端产品价格大幅波动。 
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