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⚫ 行业：生猪出栏均重下降节奏将成为周期反转的“计时器” 

12 月生猪养殖行业盈利收窄。根据国家统计局数据，2021 年 12 月，全国外三元

生猪销售均价 16.6 元/公斤，环比 11 月下降 0.9 元/公斤。年关临近，南、北方制

腊及囤货节临近尾声，消费需求对生猪价格的承托能力猪价呈现逐周趋弱，养殖

行业盈利于 12 月内逐渐收窄。 

行业产能角度，根据农业农村数据，11 月行业能繁母猪环比下降 1.2%，12 月生

猪销售均价环比回落，预计 12 月行业农业部监测样本量能繁母猪存栏量仍保持

下降趋势。预计 12 月行业产能去化幅度在 0.0%-0.5%区间。时至 1 月中旬，行

业生猪销售均价已下行至行业成本线以下，行业将由此再次陷入亏损，预计年后

生猪价格将进一步下探，劣势产能将在该阶段表现出明显的去化加速迹象。我们

预计此轮行业产能将较 2021 年 5-6 月高位累计去化幅度达到 15%以上，支撑新

一轮猪周期的价格反转。 

春节后，行业生猪出栏均重变化将成为影响周期反转节奏的关键指标。若生猪均

重在年后快速下降，行业猪肉供给过剩将有所弱化，猪价的下降幅度或将因此减

弱，产能去化的幅度及节奏趋弱；若年后行业压栏情绪升高（过早抱有周期反转

预期），那么上半年行业猪肉供给过剩将由此加剧，或将演绎出两种走向，一是

加剧短期亏损幅度，进而加速行业产能去化节奏或区划幅度；另一种则是拉长行

业亏损周期，行业产能去化时长被拉长，累计去化幅度（磨底）孕育周期反转。 

⚫ 企业：2021 年 13 年生猪养殖上市企业合计销售生猪 9901 万头 

截至 2021 年 1 月 16 日，主要生猪养殖上市企业均已发布 2021 年 12 月及 2021

年全年生猪销售数据。我们选取主要 13 家生猪养殖上市企业进行统计，2021 年

13家企业合计出栏生猪 9901万头，预计约占 2021年全国生猪总出栏量的 14.6%，

同比提升 3.7pct。生猪出栏量增速角度看，牧原股份、大北农、傲农生物、巨星

农牧、罗牛山同比增速均超过 100%，五家企业 2021 年分别出栏生猪 4026.3 /430.8 

/324.6 /92.0 /39.4万头，同比增幅分别为 122.3% /132.8% /141.1% /192.1% /156.2%。

从预期出栏量完成度看，牧原股份、温氏股份较好完成年初制定生猪出栏目标。 

⚫ 2021 年 12 月主要 10 家生猪养殖企业生猪出栏量环比增长 12.6% 

2021 年 12 月主要 10 家上市公司出栏量 985 万头，同比增长 23.9%，环比增长

12.6%。其中牧原股份、正邦科技、新希望、温氏股份、天邦股份、天康生物、

傲农生物、唐人神、大北农出栏量及环比变动幅度分别为 502.5 万头/+29.7%、

80.5 万头/-19.8%、107.2 万头/+18.5%、122.7 万头/+2.6%、36.8 万头/-35.1%、14.7

万头/+20.1%、41.7 万头/+1.5%、12.5 万头/+22.8%、45.4 万头/-0.1%。 

⚫ 风险提示：猪价景气度不及预期，上市公司养殖成本下降不及预期。    
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1、 行业：出栏均重下降节奏将成为周期反转的“计时器” 

12 月生猪养殖行业盈利收窄。根据国家统计局数据，2021 年 12 月，全国外三

元生猪销售均价 16.6 元/公斤，环比 11 月下降 0.9 元/公斤。年关临近，南、北方制

腊及囤货节临近尾声，消费需求对生猪价格的承托能力猪价呈现逐周趋弱，养殖行

业盈利于 12 月内逐渐收窄。 

图1：12 月生猪销售环比回落，行业养殖利润趋于收窄 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

养殖成本方面，截至 12 月末，行业生猪饲料销售均价 3.34 元/公斤，环比上涨；

猪料比价 5.19，猪料比价平衡点 4.75，对应行业单位养殖成本（全成本，均重取值

110kg/头）15.87 元/公斤，头均盈利 162 元/头。 

图2：12 月行业猪料销售均价 3.34 元/公斤，环比上涨  图3：12 月末行业生猪养殖头盈利 162 元/头，环比下降 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

供需变化方面，首先从 11 月生猪定点屠宰企业屠宰量来看，11 月定点屠宰量

2649 万头，环比下降，但仍高于历史同期水平。从行业生猪出栏均重来看，10 月高

屠宰量背景下行业生猪出栏均重相对较轻，11 月出栏均重环比回升，进而一定程度

填补行业整体出肉量，结合行业屠宰量及生猪出栏均重来看，大致可判断 2021 年 10-

11 月行业猪肉供应量整体相对充裕，结合生猪 11 月生猪销售均价来看，行业消费需
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求承托能力领先。进入 12 月，行业生猪出栏均重呈现明显回落趋势，显现出节前相

对积极的出栏节奏，预计 12 月生猪屠宰量环比回升。 

图4：11 月行业生猪定点屠宰量 2649 万头，环比下降  图5：12 月行业生猪出栏均重环比下降 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：涌益咨询、开源证券研究所 

行业产能角度，根据农业农村数据，11 月行业能繁母猪环比下降 1.2%，12 月生

猪销售均价环比回落，预计 12 月行业农业部监测样本量能繁母猪存栏量仍保持下降

趋势。预计 12 月行业产能去化幅度在 0.0%-0.5%区间。时至 1 月中旬，行业生猪销

售均价已下行至行业成本线以下，行业将由此再次陷入亏损，预计年后生猪价格将

进一步下探，劣势产能将在该阶段表现出明显的去化加速迹象。我们预计此轮行业

产能将较 2021 年 5-6 月高位累计去化幅度达到 15%以上，支撑新一轮猪周期的价格

反转。春节后，行业生猪出栏均重变化将成为影响周期反转节奏的关键指标。若生

猪均重在年后快速下降，行业猪肉供给过剩将有所弱化，猪价的下降幅度或将因此

减弱，产能去化的幅度及节奏趋弱；若年后行业压栏情绪升高（过早抱有周期反转预

期），那么上半年行业猪肉供给过剩将由此加剧，将演绎出两种走向，一是加剧短期

亏损幅度，进而加速行业产能去化节奏或区划幅度；另一种则是拉长行业亏损周期，

行业产能去化时长被拉长，累计去化幅度（磨底）孕育周期反转。 

图6：预计 11 月农业部监测产能去化幅度在 1.0-1.5%  图7：预计 11 月监测样本产能为 2017 年末的 91.7% 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 
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2、 企业：2021 年 13 家上市企业合计销售生猪 9901 万头 

截止 2021 年 1 月 16 日，主要生猪养殖上市企业均已发布 2021 年 12 月及 2021

年全年生猪销售数据。我们选取主要 13 家生猪养殖上市企业进行统计，2021 年 13

家企业合计出栏生猪 9901 万头，预计约占 2021 年全国生猪总出栏量的 14.6%，同比

提升 3.7pct。生猪出栏量增速角度看，牧原股份、大北农、傲农生物、巨星农牧、罗

牛山同比增速均超过 100%，五家企业 2021 年分别出栏生猪 4026.3 /430.8 /324.6 /92.0 

/39.4 万头，同比增幅分别为 122.3% /132.8% /141.1% /192.1% /156.2%。从预期出栏

量完成度看，牧原股份、温氏股份较好完成年初制定生猪出栏目标。 

图8：2021 年主要 13 家生猪养殖上市企业合计出栏生猪 9901 万头 

 

数据来源：各公司公告、开源证券研究所 

注：2021 年全国生猪出栏预测值为 6.8 亿头 

 

图9：2021 年牧原股份以 4026 万头生猪出栏量位居榜首 

 

数据来源：各公司公告、开源证券研究所 
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表1：2021 年牧原股份、温氏股份、新希望较好完成年初制定生猪出栏目标 

 公司名称 2017A 2018A 2019A 2020A 2021A 
2021 年 

同比增速 

2021 年 

初目标值 

较目标值

值完成度 

牧原股份 723.7  1101.1  1025.3  1811.5  4026.3  122.3% 4000 100.7% 

正邦科技 342.3  554.0  578.4  956.0  1492.7  56.1% 2000  74.6% 

温氏股份 1904.2  2229.7  1851.7  954.6  1321.7  38.5% 1200  110.1% 

新希望 240.0  255.4  355.0  828.3  980.0  18.3% 1657 59.2% 

大北农 40.0  64.3  162.8  185.0  430.8  132.8% 500  86.2% 

天邦股份 101.4  217.0  243.9  307.8  428.0  39.1% 700  61.1% 

中粮家佳康 222.6  255.0  198.5  204.6  343.7  68.0% 400  85.9% 

傲农生物 21.9  41.7  65.9  134.6  324.6  141.1% 400  81.1% 

天康生物 32.3  64.6  77.8  134.5  160.3  19.2% 200  80.2% 

唐人神 54.4  68.1  83.9  102.4  154.2  50.6% 280  55.1% 

金新农 37.2  24.1  39.6  80.4  106.9  33.0% 120  89.1% 

巨星农牧 20.4  24.0  22.3  31.5  92.0  192.1% 120  76.7% 

罗牛山 18.2  26.0  19.5  15.4  39.4  156.1%   

13 家生猪上市企业合计出栏量 3759  4925  4725  5747  9901  72.3% 

  

全国生猪出栏总量 68861  69382  54419  52704  68000  29.0% 

  

全国总出栏量占比（%，右轴） 5.5% 7.1% 8.7% 10.9% 14.6% 

   

数据来源：各公司公告、开源证券研究所 

2.1、 2021 年 12 月主要 10 家生猪养殖企业生猪出栏量环比增长 12.6% 

2021 年 12 月主要 10 家上市公司出栏量 985 万头，同比增长 23.9%，环比增长

12.6%。其中牧原股份、正邦科技、新希望、温氏股份、天邦股份、天康生物、傲农

生物、唐人神、大北农出栏量及环比变动幅度分别为 502.5 万头/+29.7%、80.5 万头

/-19.8%、107.2 万头/+18.5%、122.7 万头/+2.6%、36.8 万头/-35.1%、14.7 万头/+20.1%、

41.7 万头/+1.5%、12.5 万头/+22.8%、45.4 万头/-0.1%。 

图10：2021 年 12 月主要 10 家生猪养殖企业生猪出量环比增长 12.6% 

 

数据来源：各家公司公告、开源证券研究所 

出栏均重方面，主要 5 家公布出栏均重的企业，除正邦科技商品猪出栏均环比

上升外，其中四家商品猪出栏均重均环比下降，温氏股份、正邦科技、天康生物、大

北农、金新农 11 月商品猪出栏均重分别为 115.2/ 109.3/ 113.1/ 118.1/ 115.2 公斤/头，
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分别环比变动-2.4/ +8.6/ -9.3/ -1.9/ -2.8 公斤/头。其中，天康生物出栏生猪均重下降幅

度较大。 

图11：2021 年 12 月除正邦科技外，其余 4 家商品猪出栏均重均环比下降 

 
数据来源：各公司公告、开源证券研究所 

销售均价方面， 12 月各企业商品猪销售均价区间 14.8-16.2 元/公斤，同比降幅

约 51.3%；除天邦科技外，其余各家销售均价均呈现环比下降，牧原股份、温氏股份、

新希望、正邦科技、天邦股份 12 月肥猪均价分别为 14.8/ 16.2/ 14.7/ 15.2/ 16.7 元/公

斤，分别环比变动-7.6%/ -5.7%/ -5.2%/ +2.1%/ -2.2%。 

图12：2021 年 12 月猪企肥猪均价同比跌幅约 51.5%  图13：2021 年 12 月猪企肥猪均价环比降幅约 3.7% 

 

 

 

数据来源：各公司公告、开源证券研究所  数据来源：各公司公告、开源证券研究所 

2.2、 牧原股份：2021 年生猪销量达 4026.3 万头，12 月销售 502.5 万头 

2021 年牧原股份全年销售生猪 4026.3 万头，同比增长+122.3%；实现销售收入

750.9 亿元，同比增长 36.37%。季度来看，随着 2021Q1 生猪价格的快速下跌，行业

于 2021Q2 划入亏损区间，仔猪补栏情绪衰减压制公司仔猪外售，公司 Q2-Q3 仔猪

外售量呈现明显缩量，进而转为自育肥，公司 Q3 生猪出栏量出现短暂下滑后，Q4

育肥猪出栏量出现明显的环比提升。月度来看，公司 2021 年 12 月销售生猪 502.5 万

头，环比增长 29.7%，同比增长 90.3%。屠宰业务方面，公司 12 月生猪内销量 39.1

万头，环比增长 28.3%。目前公司颍上、曹县、商水、铁岭四家屠宰厂已进入试运营

阶段，加上前期已正式投入运营的内乡、正阳屠宰场，合计屠宰产能达到 1600 万头，
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公司预计 2022 年底屠宰产能将达到 3700 万头。 

图14：牧原股份 2021 年销售生猪 4026.3 万头  图15：牧原股份 2021 年生猪营收 750.9 亿元 

 

 

 

数据来源：牧原股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：牧原股份公司公告、开源证券研究所 

 

图16：牧原股份 2021Q4 销售生猪 1415.7 万头  图17：牧原股份 2021Q4 育肥猪出栏占比达 98.7% 

 

 

 

数据来源：牧原股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：牧原股份公司公告、开源证券研究所 

 

图18：牧原股份 2021 年 12 月销售生猪 502.5 万头 

 

数据来源：牧原股份公司公告、开源证券研究所 
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图19：牧原股份 2021 年 12 月生猪销售收入 77.7 亿元，销售均价 14.75 元/公斤 

 
数据来源：牧原股份公司公告、开源证券研究所 

 

图20：牧原股份 2021 年 12 月生猪内销量 39.1 万头，占比总销量的 7.8% 

 
数据来源：牧原股份公司公告、开源证券研究所 

2.3、 正邦科技：2021 年销售生猪 1492.7 万头，12 月销售 80.5 万头 

正邦科技 2021 年销售生猪 1492.7 万头，同比增加 56.1%；实现销售收入 297.1

亿元，同比减少 14.7%。季度来看，公司 2021Q3 生猪销量增速开始出现同、环比收

缩，Q4 生猪向量同比增速转负。公司基于周期下行压力，于 2021Q3 缩减种猪产能

供给 60 万头，以抵御猪价低迷期所带来的业压力。月度来看，公司 2021 年 12 月生

猪销量 80.5 万头，同比减少 40.0%；实现销售收入 12.9 亿元，同比减少 66.8%；商

品猪销售均价 15.17 元/公斤，环比增长 2.1%。逐月销售数据来看，公司 2021 年 9 月

以来生猪出栏量便出现收缩趋势。 

  

5

10

15

20

25

30

35

40

0

20

40

60

80

100

120

140

销售收入（亿元） 商品猪销售均价（元/公斤）

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

0

10

20

30

40

50

生猪内销量（万头） 总销量占比（%）



行业点评报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 12/30 

图21：正邦科技 2021 年销售生猪 1492.7 万头  图22：正邦科技 2021 年生猪销售收入 297.1 亿元 

 

 

 

数据来源：正邦科技公司公告、开源证券研究所  数据来源：正邦科技公司公告、开源证券研究所 

 

图23：正邦科技 2021Q4 销售生猪 309.1 万头  图24：正邦科技 2021Q3-Q4 仔猪销售量减少 

 

 

 

数据来源：正邦科技公司公告、开源证券研究所  数据来源：正邦科技公司公告、开源证券研究所 

 

图25：正邦科技 2021 年 12 月销售生猪 80.5 万头，同比减少 40.0% 

 

数据来源：正邦科技公司公告、开源证券研究所 
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图26：正邦科技 12 月生猪销售收入 12.9 亿元，商品猪销售均价 15.2 元/公斤 

 

数据来源：正邦科技公司公告、开源证券研究所 

2.4、 温氏股份：2021 年销售生猪 1321.7 万头，12 月销售 122.7 万头 

温氏股份 2021 年销售生猪 1321.7 万头，同比增长 38.5%；实现销售收入 271.4

亿元，同比减少 31.9%。季度来看，虽行业整体经受猪价下行所带来的业绩及资金压

力，但公司 Q3-Q4 生猪出栏量保持较高增速，公司生猪养殖业务逐季恢复趋势显现。

公司 Q4 销售生猪 424.2 万头，同比增长 71.0%；实现销售收入 71.9 亿元，同比减少

-25%。月度来看，公司 2021 年 12 月销售生猪 122.7 万头，同比增长 37.9%；实现销

售收入 22.9 亿元，同比减少 34.4%；毛猪销售均价 16.2 元/公斤。 

图27：温氏股份 2021 年销售生猪 1321.7 万头  图28：温氏股份 2021 年生猪销售收入 271.4 亿元 

 

 

 

数据来源：温氏股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：温氏股份公司公告、开源证券研究所 

 

  

0

10

20

30

40

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

销售收入（亿元，左轴） 商品猪销售均价（元/公斤，右轴）

1904.2 2229.7 1851.7 954.6 1321.7 

11.2%
17.1%

-17.0%

-48.4%

38.5%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

0

500

1000

1500

2000

2500

2017 2018 2019 2020 2021

销售量（万头，左轴） yoy（%，右轴）

338.0 329.5 395.5 398.3 271.4 

-10.2%

-2.5%

20.0%

0.7%

-31.9%

-50%

-25%

0%

25%

0

100

200

300

400

500

2017 2018 2019 2020 2021

销售收入（亿元，左轴） yoy（%，右轴）



行业点评报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 14/30 

图29：温氏股份 2021Q4 销售生猪 424.2 万头  图30：温氏股份 2021Q4 生猪销售收入 71.9 亿元 

 

 

 

数据来源：温氏股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：温氏股份公司公告、开源证券研究所 

 

图31：温氏股份 2021 年 12 月销售生猪 122.7 万头，同比增长 37.9% 

 

数据来源：温氏股份公司公告、开源证券研究所 

 

图32：温氏股份 12 月生猪销售收入 22.9 亿元，毛猪销售均价 16.2 元/公斤 

 

数据来源：温氏股份公司公告、开源证券研究所 
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2.5、 新希望：2021 年生猪销售 997.8 万头，其中 12 月销售 107.2 万头 

新希望 2021 年生猪销售 997.8 万头，同比增长 20.3%；实现销售收入 190.9 亿

元，同比减少 23.67%。季度来看，2021Q2 以来，公司生猪销量同比增速有所放缓，

加之生猪价格下行影响，公司 Q2 营收增速同比转负，Q3-Q4 同比降幅有所放大。公

司于 2021Q3 末开始进行产能轮新，并对养殖产能进行“三优合一”，以应对猪价下

行影响，并通过优化效率逐渐实现成本下降增益效果，公司预计 2022 年养殖完全成

本将降至 18 元/公斤左右。月度来看，2021 年 12 月公司销售生猪 107.2 万头，环比

增长 18.5%，同比减少 35.4%。实现营收 15.34 亿元，环比持平，同比减少 60.8%。 

图33：新希望 2021 年销售生猪 997.8 万头  图34：新希望 2021 年生猪销售收入 190.9 亿元 

 

 

 

数据来源：新希望公司公告、开源证券研究所  数据来源：新希望公司公告、开源证券研究所 

 

图35：新希望 2021Q4 年销售生猪 316.7 万头  图36：新希望 2021Q4 生猪销售收入 44.0 亿元 

 

 

 

数据来源：新希望公司公告、开源证券研究所  数据来源：新希望公司公告、开源证券研究所 
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图37：新希望 2021 年 12 月销售生猪 107.2 万头，同比减少 35.4% 

 

数据来源：新希望公司公告、开源证券研究所 

 

图38：新希望 2021 年 12 月生猪销售收入 15.3 亿元，同比减少 60.8% 

 
数据来源：新希望公司公告、开源证券研究所 

2.6、 大北农：2021 年销售生猪 430.8 万头，12 月销售生猪 45.4 万头 

大北农 2021 年销售生猪 430.8 万头，同比增长 132.8%；实现销售收入 87.1 亿

元，同比增长 23.9%。季度来看，公司生猪逐季销售量均保持同比增长趋势，2021Q4

销售生猪 135.9 万头，同比增长 82.3%；销售收入 21.5 亿元，同比减少 16.2%。月度

来看，公司 2021 年 12 月生猪销售 45.4 万头，同比增长 36.4%；销售收入 8.0 亿元，

同比减少 33.6%，商品猪销售均价 15.8 元/公斤。 
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图39：大北农 2021 年销售生猪 430.8 万头  图40：大北农 2021 年生猪销售收入 87.1 亿元 

 

 

 

数据来源：大北农公司公告、开源证券研究所  数据来源：大北农公司公告、开源证券研究所 

 

图41：大北农 2021Q4 年销售生猪 135.9 万头  图42：大北农 2021Q4 生猪销售收入 21.5 亿元 

 

 

 

数据来源：大北农公司公告、开源证券研究所  数据来源：大北农公司公告、开源证券研究所 

图43：大北农 2021 年 12 月销售生猪 45.4 万头，同比增长 36.4% 

 

数据来源：大北农公司公告、开源证券研究所 

 

166.4 162.8 185.0 430.8 

-2.1%
13.6%

132.8%

-30%

0%

30%

60%

90%

120%

150%

0

100

200

300

400

500

2018 2019 2020 2021

销售量（万头，左轴） yoy（%，右轴）

19.8 33.3 70.3 87.1 

68.2%

111.0%

23.9%

0%

30%

60%

90%

120%

0

20

40

60

80

100

2018 2019 2020 2021

销售收入（亿元，左轴） yoy（%，右轴）

0%

50%

100%

150%

200%

250%

0

30

60

90

120

150

销售量（万头，左轴） yoy（%，右轴）

-40%

0%

40%

80%

120%

160%

0

5

10

15

20

25

30

销售收入（亿元，左轴） yoy（%，右轴）

-100%

0%

100%

200%

300%

0

10

20

30

40

50

销售量（万头，左轴） yoy（%，右轴） mom（%，右轴）



行业点评报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 18/30 

图44：大北农 2021 年 12 月生猪销售收入 8.0 亿元，商品猪销售均价 15.8 元/公斤 

 

数据来源：大北农公司公告、开源证券研究所 

2.7、 天邦股份：2021 年销售生猪 428.0 万头，12 月销售生猪 36.8 万头 

天邦股份 2021 年销售生猪 428.0 万头，同比增长 39.1%；实现销售收入 85.7 亿

元，同比减少 5.0%。季度来看，公司 2021Q4 销售生猪 147.0 万头，同比增长 39.7%；

实现销售收入 23.9 亿元，同比减少 2.0%。公司 Q4 生猪出栏量环比提升明显，一方

面受季节性消费需求影响，另一方面则来自于 Q2-Q3 仔猪外售减少，公司外售仔猪

转自育肥于 Q4 出栏。月度来看，公司 2021 年 12 月销售生猪 36.8 万头，同比增长

37.9%，环比减少 35.1%；实现销售收入 6.0 亿元，同比减少 22.2%，环比减少 40.0%；

商品猪销售均价 15.7 元/公斤。 

图45：天邦股份 2021 年销售生猪 428.0 万头  图46：天邦股份 2021 年生猪销售收入 85.7 亿元 

 

 

 

数据来源：天邦股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：天邦股份公司公告、开源证券研究所 
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图47：天邦股份 2021Q4 年销售生猪 147.0 万头  图48：天邦股份 2021Q4 生猪销售收入 23.9 亿元 

 

 

 

数据来源：天邦股份公司公告、开源证券研究所  数据来源：天邦股份公司公告、开源证券研究所 

 

图49：天邦股份 2021 年 12 月销售生猪 36.8 万头，同比增长 37.9% 

 

数据来源：天邦股份公司公告、开源证券研究所 

 

图50：天邦股份 2021 年 12 月生猪销售收入 6.0 亿元，商品猪销售均价 15.7 元/公斤 

 

数据来源：天邦股份公司公告、开源证券研究所 
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2.8、 中粮家佳康：2021 年销售生猪 343.7 万头，12 月销售 36.8 万头 

中粮家佳康 2021 年销售生猪 343.7 万头，同比增长 68.0%。季度来看，2021Q4

公司销售生猪 83.6 万头，同比增长 37.5%，公司 2021 年四个季度生猪出栏量均保持

同比正增长。月度来看，2021 年 12 月公司销售生猪 30.7 万头，同比增长 79.5%；商

品猪销售均价 14.9 元/公斤。 

图51：中粮家佳康 2021 年销售生猪 343.7 万头  图52：中粮家佳康 2021Q4 销售生猪 83.6 万头 

 

 

 

数据来源：中粮家佳康公司公告、开源证券研究所 

 

 数据来源：中粮家佳康公司公告、开源证券研究所 

图53：中粮家佳康 2021 年 12 月销售生猪 30.7 万头，商品猪销售均价 14.9 元/公斤 

 

数据来源：中粮家佳康公司公告、开源证券研究所 

2.9、 傲农生物：2021 年销售生猪 324.6 万头，12 月销售生猪 41.7 万头 

傲农生物 2021 年销售生猪 324.6 万头，同比增长 141.1%。季度来看，2021Q4 公

司销售生猪 119.5 万头，同比增长 106.8%，2021 年四个季度公司季度生猪出栏量同

比增速均维持在 1 倍以上，呈现出较好的周期底部放量增长趋势。月度来看，公司

2021 年 12 月销售生猪 41.7 万头，同比增长 87.6%；生猪存栏量 179.3 万头，同比增

长 86.0%，环比减少 1.8%；2021 年 8 月以来，公司生猪存栏维持在 180 万头左右高

位运行。  
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图54：傲农生物 2021 年销售生猪 324.6 万头  图55：傲农生物 2021Q4 销售生猪 119.5 万头 

 

 

 

数据来源：傲农生物公司公告、开源证券研究所  数据来源：傲农生物公司公告、开源证券研究所 

图56：傲农生物 2021 年 12 月销售生猪 41.7 万头，生猪存栏量 179.3 万头 

 

数据来源：傲农生物公司公告、开源证券研究所 

2.10、 天康生物：2021 年销售生猪 160.3 万头，12 月销售 14.7 万头 

天康生物 2021 年销售生猪 160.3 万头，同比增长 19.2%；实现销售收入 30.1 亿
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14.7 万头，同比减少 39.7%；实现销售收入 2.3 亿元，同比减少 65.5%；商品猪销售

均价 13.9 元/公斤。 
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图57：天康生物 2021 年销售生猪 160.3 万头  图58：天康生物 2021 年生猪销售收入 30.1 亿元 

 

 

 

数据来源：天康生物公司公告、开源证券研究所  数据来源：天康生物公司公告、开源证券研究所 

 

图59：天康生物 2021Q4 年销售生猪 38.5 万头  图60：天康生物 2021Q4 生猪销售收入 6.3 亿元 

 

 

 

数据来源：天康生物公司公告、开源证券研究所  数据来源：天康生物公司公告、开源证券研究所 

图61：天康生物 2021 年 12 月销售生猪 14.7 万头，同比减少 39.7% 

 

数据来源：天康生物公司公告、开源证券研究所 
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图62：天康生物 2021 年 12 月生猪销售收入 2.3 亿元，同比减少 65.5% 

 
数据来源：天康生物公司公告、开源证券研究所 

2.11、 唐人神：2021 年销售生猪 154.2 万头，12 月销售 12.5 万头 

唐人神 2021 年销售生猪 154.2 万头，同比增长 50.6%；实现销售收入 25.7 亿元，

同比增长 0.2%。季度来看，公司 Q4 销售生猪 39.1 万头，同比减少 11.6%，主要系

公司于 Q2 停止仔猪外购，转为自繁自养；实现销售收入 6.0 亿元，同比减少 29.5%。

月度来看，公司 2021 年 12 月销售生猪 12.5 万头，同比减少 22.1%；实现销售收入

2.3 亿元，同比减少 16.8%。 

图63：唐人神 2021 年销售生猪 154.2 万头  图64：唐人神 2021 年生猪销售收入 25.7 亿元 

 

 

 

数据来源：唐人神公司公告、开源证券研究所  数据来源：唐人神公司公告、开源证券研究所 
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图65：唐人神 2021Q4 年销售生猪 39.1 万头  图66：唐人神 2021Q4 生猪销售收入 6.0 亿元 

 

 

 

数据来源：唐人神公司公告、开源证券研究所  数据来源：唐人神公司公告、开源证券研究所 

图67：唐人神 2021 年 12 月销售生猪 12.5 万头，同比减少 22.1% 

 

数据来源：唐人神公司公告、开源证券研究所 

 

图68：唐人神 2021 年 12 月生猪销售收入 2.3 亿元，同比减少 16.8% 

 

数据来源：唐人神公司公告、开源证券研究所 
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2.12、 金新农：2021 年销售生猪 106.9 万头，12 月销售 20.6 万头 

金新农 2021 年销售生猪 106.9 万头，同比增长 33.0%；实现销售收入 20.4 亿元，

同比减少 6.1%。季度来看，公司 Q4 销售生猪 44.5 万头，同比减少 5.2%；实现销售

收入 5.8 亿元，同比减少 48.3%；回顾来看，公司 Q4 生猪出栏量通常较高。月度来

看，2021 年 12 月公司销售生猪 20.6 万头，同比增长 9.2%；实现销售收入 2.5 亿元，

同比减少 51.7%；商品猪销售均价 15.6 元/公斤。 

图69：金新农 2021 年销售生猪 106.9 万头  图70：金新农 2021 年生猪销售收入 20.4 亿元 

 

 

 

数据来源：金新农公司公告、开源证券研究所  数据来源：金新农公司公告、开源证券研究所 

 

图71：金新农 2021Q4 销售生猪 44.5 万头  图72：金新农 2021 年 Q4 生猪销售收入 5.8 亿元 

 

 

 

数据来源：金新农公司公告、开源证券研究所  数据来源：金新农公司公告、开源证券研究所 
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图73：金新农 2021 年 12 月销售生猪 20.6 万头，同比增长 9.2% 

 

数据来源：金新农公司公告、开源证券研究所 

 

图74：金新农 2021 年 12 月生猪销售收入 2.5 亿元，商品猪销售均价 15.6 元/公斤 

 

数据来源：金新农公司公告、开源证券研究所 

2.13、 罗牛山：2021 年销售生猪 39.4 万头，12 月销售 3.8 万头 

罗牛山 2021 年销售生猪 39.4 万头，同比增长 156.1%；实现销售收入 8.3 亿元，

同比增长 31.8%。季度来看，公司 2021Q4 销售生猪 12.3 万头，同比增长 152.6%；

实现销售收入 1.95 亿元，同比增长 21.0%。月度来看，公司 2021 年 12 月销售生猪

3.8 万头，同比增长 131.1%；实现销售收入 0.76 亿元，同比增长 51.1%。 
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图75：罗牛山 2021 年销售生猪 39.4 万头  图76：罗牛山 2021 年生猪销售收入 8.3 亿元 

 

 

 

数据来源：罗牛山公司公告、开源证券研究所  数据来源：罗牛山公司公告、开源证券研究所 

 

图77：罗牛山 2021Q4 销售生猪 12.3 万头  图78：罗牛山 2021 年 Q4 生猪销售收入 1.95 亿元 

 

 

 

数据来源：罗牛山公司公告、开源证券研究所  数据来源：罗牛山公司公告、开源证券研究所 

 

图79：罗牛山 2021 年 12 月销售生猪 3.8 万头，同比增长 131.1% 

 

数据来源：罗牛山公司公告、开源证券研究所 
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图80：罗牛山 2021 年 12 月生猪销售收入 0.76 亿元，同比增长 51.1% 

 

数据来源：罗牛山公司公告、开源证券研究所 

 

3、 风险提示 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报其适用的

投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能

力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持

（underperform） 

预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡

（underperform） 

预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪
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对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500 或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不

同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的
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分析、估值方法的局限性说明  
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均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 
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