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研究结论 

⚫ 2026 年 2 月配置建议：顺周期掘金，化工、农业并重。交易结构来看，目前基金对

农业板块属于低配状态，主动股票型公募基金目前对农业板块的配置比例不足

0.5%。农业相关 ETF 的规模占比也明显偏低。风险偏好来看，农林牧渔板块中盘蓝

筹特征明显，有望与中证 500 指数形成共振。 

农业板块可以关注：银华农业产业A、农业精选 LOF、中欧农业产业A、工银农业产

业、嘉实农业产业 A 和前海开源中证大农业增强 A。其中，银华农业产业 A

（005106.OF）持有农业板块的股票数量最多。该基金主要配置在养殖板块中，持

仓以生猪与家禽养殖公司为主，基金主题鲜明，在农业板块上涨时弹性较大。 

⚫ 本文提取出主动权益基金 2025 年四季报中基金经理的关于农业板块的市场观点文本

（包括市场分析与市场展望），并对其进行分析。 

⚫ 2025年农业板块市场表现：基金经理普遍认为农产品价格处于历史底部，2025年农

业板块表现平淡，结构分化。四季度农业指数虽小幅上涨，但内部子板块（如养

殖、饲料）仍下跌，农化等板块因供给侧调整表现较好。重点关注的生猪养殖和肉

牛养殖的价格分化显著，消费相关板块表现低迷。生猪养殖承压：猪价在底部徘

徊，行业因“反内卷”政策引导和亏损压力，进入新一轮产能去化周期，但价格复

苏预计要到 2026 年下半年。肉牛养殖亮眼：牛肉价格自底部反弹显著，产能去化幅

度大且周期长，股价表现较好。 

⚫ 2025 年农业板块配置方向：基金经理在配置思路上主动进行板块内结构性调整和养

殖板块左侧布局，在养殖业低谷期适度增配头部企业，同时配置向各细分领域的优

秀公司集中。农业主题基金向养殖集中：农业主题基金继续专注于养殖产业链（生

猪、肉牛等），根据周期位置调整持仓结构。大消费主题基金增配：部分泛消费基

金在四季度小幅增加了当前估值低位的农业板块的布局。 

⚫ 2026 年农业板块市场展望：基金经理对 2026 年农业板块展望积极，认为存在结构

性机会和反转可能，强调低基数下的涨价基础与产能去化后的反转潜力。基金经理

分析农业板块已连续表现不佳，估值、机构持仓、市场情绪均处历史底部，在内需

企稳背景下，有望成为重要投资方向，展望看好肉牛/牧业行业的上行周期。生猪养

殖周期机会：2025 年下半年开启的产能去化，结合政策约束与深度亏损，将使生猪

养殖板块在 2026 年迎来周期配置时点或价格反转。 

 

 

 

风险提示 
数据统计可能存在遗误。本报告结论完全基于公开的历史数据进行计算，对基金产品和

基金管理人的研究分析结论并不预示其未来表现，也不能保证未来的可持续性，亦不构

成投资收益的保证或投资建议。本报告不涉及证券投资基金评价业务，不涉及对基金产

品的推荐，亦不涉及对任何指数样本股的推荐。 
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续动周期，沃土生金，农业擎旗：2026 年

02 月主动权益基金配置月观点 

2026-02-05 

沃土生金春潮起，农业擎旗续周期：行业

ETF 配置系列报告之一 

2026-02-03 

配置型基金系列：细分赛道 Stable beta+ 

基金优选 

2026-01-21 

周期热度持续，关注化工主题基金：2026

年 01 月主动权益基金配置月观点 

2026-01-08 

  

 

迎接反转，养殖掘金 

2025 年 4 季度农业基金核心观点分析 
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1. 2026 年 2 月配置建议：顺周期掘金，借势布局农业
基金 

2026 年 2 月配置建议：顺周期掘金，化工、农业并重。以往全球大宗商品涨价遵循贵金属—工业

金属—原油化工—农产品的涨价路径。结合地缘政治变局、国内转型持续推进的背景，我们认为

涨价在外不在内，并重点看好两条主线。主线一：新兴经济体工业化带来的涨价。主线二：地缘

政治乱局带来的进口品涨价。两条主线交集下，我们重点看好化工、农业板块未来的涨价前景。

结合分子端涨价主线、分母端中盘蓝筹的综合考量，接下来我们重点看好化工和农业板块的投资

机会。 

 

交易结构来看，目前基金对农业板块属于低配状态，主动股票型公募基金目前对农业板块的配置

比例不足 0.5%。农业相关 ETF 的规模占比也明显偏低。风险偏好来看，农林牧渔板块中盘蓝筹

特征明显，有望与中证 500 指数形成共振。 

 

农业板块中，我们统计了 2025年 6月 30日的详细持仓中配置在农林牧渔板块，2025年 12月 31

日的规模大于 2 亿元的基金产品。其中，银华农业产业 A（005106.OF）持有农业板块的股票数

量最多。主动权益基金中，银华农业产业 A（005106.OF）在农业板块的配置比例最高，该基金

主要配置在养殖板块中，持仓以生猪与家禽养殖公司为主，基金主题鲜明，在农业板块上涨时弹

性较大。 

 

表 1：建议关注的农业板块基金 

基金代码 基金简称 基金经理 成立日期 
规模 

（亿元） 
基金核心基准 

持有农业主题权重 

（%） 

005106.OF 银华农业产业 A 唐能 2017/9/28 8.35 申万农林牧渔指数 90.52 

164403.SZ 农业精选 LOF 吴国清,刘宏 2016/7/20 3.32 中证大农业指数 74.36 

022521.OF 中欧农业产业 A 胡万程 2024/12/17 8.46 中证农业主题指数 65.18 

001195.OF 工银农业产业 杨柯 2015/5/26 3.61 中信农林牧渔一级行业指数 65.07 

003634.OF 嘉实农业产业 A 吴越 2016/12/7 10.73 申万农林牧渔指数 50.32 

001027.OF 前海开源中证大农业增强 A 黄玥 2015/2/13 3.89 中证大农业指数 37.35 

001579.OF 国泰大农业 A 程洲 2017/6/15 4.59 中证大农业指数 27.55 

数据来源：Wind，东方证券研究所，数据日期： 2025 年 12 月 31 日。 

 

2. 2025Q4 季报农业基金核心观点：迎接反转，养殖
掘金 

 

公募基金会在季报/年报中披露基金报告期内的投资策略和运作分析，本文提取出主动权益基金

2025 年四季报中基金经理的关于农业板块的市场观点文本（包括市场分析与市场展望），并对其

进行分析。 
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本文的主动权益基金界定为：（1）采用 Wind 基金分类标准，选择归属于普通股票型、偏股混合

型、平衡混合型、灵活配置混合型的基金产品；（2）基金近一年的平均股票仓位不低于 60%；

（3）基金最新期资产净值大于 2 亿元;（4）成立满 2 年;（5）仅考虑主份额基金；（6）基金合

同业绩基准中投资港股比例不超过 10%。2025 年四季报，共纳入 1670 只基金用于分析。 

 

另外，针对农业板块而言，不考虑上述成立年限和规模限制下，将持有农业主题板块权重大于 20%

的 15 只农业主题基金作为补充样本分析。 

 

2.1 2025 年农业板块市场：表现平淡，结构分化 
 

基金经理普遍认为农产品价格处于历史底部，2025 年农业板块表现平淡，结构分化。四季度农业

指数虽小幅上涨，但内部子板块（如养殖、饲料）仍下跌，农化等板块因供给侧调整表现较好。

重点关注的生猪养殖和肉牛养殖的价格分化显著，消费相关板块表现低迷。 

生猪养殖承压：猪价在底部徘徊，行业因“反内卷”政策引导和亏损压力，进入新一轮产能去化周

期，但价格复苏预计要到 2026 年下半年。 

肉牛养殖亮眼：牛肉价格自底部反弹显著，产能去化幅度大且周期长，股价表现较好。 

消费相关低迷：食品饮料等下游行业因需求疲软，股价持续寻底，表现落后。 

 

具体而言，可以参考嘉实农业产业 A的 2025Q4季报，“2025年是农业板块逆风的一年，猪价持

续下行再次到达盈亏平衡线附近，主要农产品供给和库存均较宽松，叠加需求相对疲弱，农产品

价格处于历史底部区间，最后体现在资本市场表现上，除了小市值资本运作标的外，基本面驱动

的养殖链、种植链以及食品饮料行业全年都未出现明显行情。” 

国寿安保农业产业 A 的 2025Q4 季报，“农业产业层面，四季度申万农林牧渔指数上涨 5.34%，

子板块中林业涨幅最高，饲料和养殖跌幅较大。农化和食品加工板块分别上涨 15%和 5%。基本

面上，农产品价格整体仍然处于历史低位，猪价阶段性下跌进入亏损区间，产业开始缓慢去产能，

农化产品因供给侧调整导致趋势向好。” 

 

重点关注生猪养殖和肉牛养殖领域： 

万家匠心致远一年持有 A 的 2025Q4 季报，“生猪养殖板块，经过前期，四季度生猪行业处于产

能出清的阶段，供需格局有望逐步改善，猪价即将企稳反弹，叠加饲料成本下降，板块整体处于

估值底部区域，具备较好的安全边际。” 

嘉实农业产业 A 的 2025Q4 季报，“生猪养殖：在反内卷的政策基调下，生猪行业自 5 月底以来

多次开会响应国家号召，结构性减产将是 26年重要变化，同时考虑到生猪价格已经击穿部分高成

本养殖户盈亏线，能繁母猪将再次进入到产能去化周期。考虑到母猪传导到生猪出栏有 10个月左

右时滞性，叠加下游需求的疲弱，25Q4 的猪价整体在底部徘徊，我们预计价格的企稳复苏要在

26 年下半年才会逐步体现，26H1猪价暂难有趋势性行情。肉牛养殖：25H2 价格表现最好的品种
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是肉牛，底部以来牛肉价格反弹幅度超过 20%，考虑到母牛存栏较高点下降 20-30%，且生殖周

期较生猪更长，叠加海外进口配额限制，我们认为肉牛价格趋势仍将持续，且持续性以及高度可

能都是历史级别的。” 

前海开源沪港深农业主题精选 A的 2025Q4季报，“养殖方面，2025年四季度，生猪价格持续走

低，主要原因在于上半年国家有关部门号召行业头部企业调减体重与产能，提升了行业远期的价

格预期，导致部分中小养殖户开始压栏并提升体重，最终在三季度产生了较大压力，降价压力一

直持续到四季度。牛肉方面，随着全球同步进入产能下降周期，牛肉价格开始企稳回升，四季度

行业产能开始超预期去化，股价大幅走强。” 

中欧农业产业 A的 2025Q4季报，“2025年四季度农业总体的表现比较平淡，猪价总体在底部区

间运行，生猪养殖板块伴随着反内卷烈度的降低有所下跌，牧业产能持续去化的背景下股价完成

了一波明显的上涨。” 

 

2.2 2025 年农业板块配置：青睐养殖，左侧布局 
 

基金经理在配置思路上主动进行板块内结构性调整和养殖板块左侧布局，在养殖业低谷期适度增

配头部企业，同时配置向各细分领域的优秀公司集中。 

农业主题基金向养殖集中：农业主题基金继续专注于养殖产业链（生猪、肉牛等），根据周期位

置调整持仓结构。 

大消费主题基金增配：部分泛消费基金在四季度小幅增加了当前估值低位的农业板块的布局 

 

具体而言，养殖板块配置更受青睐。 

万家新机遇成长一年持有 A 的 2025Q4 季报，“本基金在行业低景气阶段适度增配成本控制能力

强、产能弹性好、经营稳健的头部养殖企业。” 

银华内需精选的 2025Q4季报，“其次，我们会维持一定的农业配置。我们总体认为 2026年是一

个有利于农业配置的年份，而在实际操作中，我们所配置的农业资产也确实体现了低风险的特征，

有助于我们丰富组合管理的手段。” 

广发鑫享 A 的 2025Q4 季报，“对于养殖，整体猪价下行趋势对供给端形成催化，预计下半年周

期反转，对于部分龙头股，即使不考虑周期反转向上的弹性，目前也处于相对底部的价值区间，

配置性价比较高。” 

前海开源沪港深农业主题精选 A 的 2025Q4 季报，“本基金属于行业主题型基金，主要在养殖产

业链把握周期和成长性机会。” 

中欧农业产业 A 的 2025Q4 季报，“在配置结构上，我们维持了生猪养殖的高仓位但结构进行了

小幅调整，进一步增加了牧业板块二线标的的配置。” 

国寿安保农业产业 A 的 2025Q4 季报报告期内，继续维持对低估值的养殖、农产品加工和景气向

上的农化板块的配置比例，整体变化不大。” 
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2.3 2026 年农业板块展望：重在养殖，迎接反转 
 

基金经理对2026年农业板块展望积极，认为存在结构性机会和反转可能，强调低基数下的涨价基

础与产能去化后的反转潜力。基金经理分析农业板块已连续表现不佳，估值、机构持仓、市场情

绪均处历史底部，在内需企稳背景下，有望成为重要投资方向，展望看好肉牛/牧业行业的上行周

期。 

生猪养殖周期机会：2025 年下半年开启的产能去化，结合政策约束与深度亏损，将使生猪养殖板

块在 2026 年迎来周期配置时点或价格反转（尤其下半年）。 

 

具体而言，基金经理重点看好当前估值较低的养殖板块机会，可以参考： 

嘉实农业产业 A 的 2025Q4 季报，“无论是农业还是大内需板块，过去四年均处于极度低迷的阶

段，但站在 25年底，我们看到CPI出现改善趋势、PMI超预期、旺季服务类消费持续加速，一旦

内需景气开始企稳向上，26 年整体 A 股市场结构都有望更加均衡，作为全市场最后一个连续四年

下跌的资产，内需有望成为 26 年极其重要的投资方向。” 

银华农业产业 A 的 2025Q4 季报，“猪肉价格持续较弱，行业又开始进入去母猪产能阶段，这一

次行业调整时间较长，进入第三次去产能阶段，多地政府开始调控生猪产能，这次产能去化较为

充分，展望下半年，猪肉价格有望进入上升周期，目前养殖板块估值非常便宜，看好养殖板块今

年的投资机会。” 

万家瑞隆 A 的 2025Q4 季报，“阶段性看好生猪养殖板块。2025 年下半年能繁母猪开始产能去

化，目前猪价大幅低于行业平均成本，部分公司进入深度亏损区，从周期角度，生猪板块又到了

配置时间点。” 

华宝服务优选的 2025Q4季报，“关注生猪养殖板块 2026年下半年可能出现的行业反转的机会，

2025 年 4 季度政策压制了规模场的能繁母猪数量，行业亏损将会导致中小养殖户 2026 年上半年

继续去产能，预计下半年将会出现供给偏紧带来的价格回升。” 

中欧农业产业 A 的 2025Q4 季报，“展望未来 1-2 年，我们仍看好牧业和生猪养殖行业。对于牧

业而言，虽然主要标的已经有了不小的涨幅，但我们认为未来三年的行业上行可能相对确定，且

这一个季度观察下来这个上行的高度会比我们此前预估的要更高。对于生猪养殖业，行业经历了

接近一个季度的产能去化，去化幅度不算高，但考虑到后续行业会进入压力更大的深水区，产能

去化的幅度会加大，拐点或将会越来越近。” 

 

风险提示 

数据统计可能存在遗误。本报告结论完全基于公开的历史数据进行计算，对基金产品和基金管理

人的研究分析结论并不预示其未来表现，也不能保证未来的可持续性，亦不构成投资收益的保证
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