
 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  1 / 16 

 

   证券研究报告 | 行业研究 

 

 农林牧渔 

 【联讯农业周报】生猪价格急降，产
能加速去化 

   

2019 年 01 月 20 日  投资要点 

 

增持(维持) 
  

分析师：石山虎 
执业编号：S0300517060001 
电话：021-51782331 
邮箱：shishanhu@lxsec.com  
 

行业表现对比图(近 12 个月)  

  
资料来源：聚源 

相关研究 
 

《【联讯农业周报】2019 生猪养殖迎来新

机遇》2019-01-07 

《【联讯农业周报】上周生猪均价涨幅明

显》2019-01-13 

《【联讯农业行业点评】预计 2019 年度国

内玉米产量 2.57 亿吨》2019-01-13 
 

 

  

农业行情回顾 

上周农业指数（申万）+1.35%，跑输沪深 300 指数 1.02 个百分点。年初

至今，农业指数（申万）、沪深 300 指数和中小板综合指数分别+5.42%、+5.23%

和+4.63%。上周（1 月 14 日～1 月 18 日）农业指数（申万）、沪深 300 指数和

中小板综合指数分别+1.35%、+2.37%和+0.66%。 

年初至今，农业行业在申万 28 个行业中涨幅排名第 11 位。农业子板块中

林业板块表现最好，+11.79%；动物保健板块表现最差，-3.402%。个股方面，

上周上涨前三的公司有通威股份（+11.31%）、广东甘化（+10.03%）和牧原股

份（8.50%）；上周下跌前三的公司有东方海洋（-12.91%）、荃银高科（-5.28%)

和海利生物(-4.89%)。 

 行业动态数据 

（1）生猪：2019 年 1 月 18 日全国仔猪平均价为 20.63 元/千克，较上周

-17.68%；生猪平均价为 12.04 元/千克，较上周-19.79%；猪肉平均价为 19.48/

千克，较上周-14.86%；猪粮比为 6.21，较上周-28.13%。 

（2）养殖：生猪养殖（外购仔猪）出栏总成本及头均盈利分别为 1396.23

元/头和 13.14 元/头；较上周分别-0.14%、-83.27%；生猪养殖（自繁自养仔猪）

出栏总成本和头均盈利分别为1444.94元/头和-35.58元/头，较上周分别-0.25%、

-226.57%。 

（3）畜禽：2019 年 1 月 18 日山东父母代鸡苗报价为 80 元/套，较上周持

平；山东商品代鸡苗价格为 5.3 元/羽，较上-12.16%；山东商品代鸭苗价格为 3

元/只，较上周-31.82%；全国白羽肉鸡平均价为 9.36 元/公斤，较上周-5.45%；

全国肉鸭和毛鸡养殖利润分别为-1.13 元/羽和-0.40 元/羽，较上周分别+46.75%、

-253.85%。 

（4）水产：海参、鲍鱼价格分别为 144 元/千克和 140 元/千克，分别较上

月持平；扇贝和对虾价格分别为 10 元/千克和 180 元/千克，较上周均持平。 

 行业投资建议 

生猪养殖板块，重点推荐温氏股份、牧原股份和唐人神。 

（1）非洲猪瘟事件引起的一系列生猪供给区域不平衡，行业去产能超预

期，行业养殖公司存在不同的超额收益；（2）非洲猪瘟加速生猪养殖行业拐点

大概率提前到来；（3）环保去产能。2018 年环保列入政府考核，全年去产能接

近 4000 万头；（4）养殖成本提升抬升生猪底部价；（5）目前生猪价格急剧下

降，将有利于产能去化。 

温氏股份:公司收益养殖行业拐点提前；南方养殖区域价格高于部分养殖

区，公司存在超额收益；公司2018年业绩有望超行业预期达到40多亿元；18-20
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年出栏量预计 2200 万头、2500 万头和 2900 万头。 

牧原股份：公司收益养殖行业拐点提前；河南养殖区生猪调运有望逐步放

开；公司年出栏量有望实现目标超过 1100 万头；弹性大，出栏量增速快。 

唐人神：市值小，弹性大。预计 2018-2020 年生猪出栏量接近 80 万头、

130 万头和 260 万头，年均增速超过 80%；引进战略投资者；公司收购比利英

伟 49%股权。 

 风险提示 

国家政策低于预期，食品安全突发事件，重大自然灾害以及动物疾病疫情

等风险。 
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一、农业行情回顾 

上周农业指数（申万）+1.35%，跑输沪深 300 指数 1.02 个百分点。年初至今，农业

指数（申万）、沪深 300 指数和中小板综合指数分别+5.42%、+5.23%和+4.63%。上周（1

月 14 日～1 月 18 日）农业指数（申万）、沪深 300 指数和中小板综合指数分别+1.35%、

+2.37%和+0.66%。 

年初至今，农业行业在申万 28 个行业中涨幅排名第 11 位。农业子板块中林业板块

表现最好，+11.79%；动物保健板块表现最差，-3.02%。个股方面，上周上涨前三的公司

有通威股份（+11.31%）、广东甘化（+10.03%）和牧原股份（8.50%）；上周下跌前三的公

司有东方海洋（-12.91%）、荃银高科（-5.28%)和海利生物(-4.89%)。 

 

图表1： 2019 年年初至今农业板块与沪深 300 和中小板综合指数走势对比 

 

资料来源: Wind，联讯证券 

 

图表2： 2019 年年初至今 28 个行业（申万）涨跌排名 
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资料来源: Wind，联讯证券 

 

图表3： 2019 年年初至今农业各子板块涨跌幅对比 

 

资料来源: Wind，联讯证券 

 

图表4： 重点公司估值情况 

 

资料来源: Wind，联讯证券 
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二、行业一周数据点评 

为了方便跟踪分析行业动态，我们按玉米、大豆、小麦、棉花、糖、生猪和其他养

殖类（禽类及水产类）等 7 个方向进行了数据整理。 

（一）大宗农产品 

1、玉米：2019 年 1 月 18 日 CBOT 玉米连续合约收盘价 380.50 美分/蒲式耳，较上

周五+0.53%；国内玉米现货价格 1933.54 元/吨，较上周五-0.24%。 

2、大豆：2019 年 1 月 18 日 CBOT 大豆连续合约收盘价 915.00 美分/蒲式耳，较上

周五+1.84%；国内大豆现货价格 3550.53 吨，较上周五-0.22%。 

3、小麦：2019 年 1 月 18 日 CBOT 小麦连续合约收盘价 517.50 美分/蒲式耳，较上

周五-0.43%；国内小麦现货价格 2468.89 元/吨，较上周五-0.13%。 

4、棉花：2019 年 1 月 18 日 NYBOT 2 号棉花连续合约收盘价 73.95 美分/磅，较上

周五+1.99%；国内棉花现货价格 15425.77 元/吨，较上周五+0.12%。 

5、糖：2019 年 1月 18日 NYBOT 11 号糖连续合约收盘价 12.84 美分/磅，较上周五

+1.42%；国内南宁白砂糖现货价格 5180 元/吨，较上周五持平。 

 

图表5： CBOT 玉米期货收盘价（美分/蒲式耳）  图表6： 国内玉米现货价（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 
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图表7： CBOT 大豆期货收盘价（美分/蒲式耳）  图表8： 国内大豆现货价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 

 

图表9：  CBOT 小麦期货收盘价（美分/蒲式耳）  图表10： 国内小麦现货价（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 

 

图表11： NYBOT 2 号棉花期货收盘价（美分/磅）  图表12： 国内棉花现货价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 
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图表13： NYBOT 11 号糖期货收盘价（美分/磅）  图表14： 南宁白砂糖现货价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 

（二）生猪养殖 

（1）生猪：2019年 1月 18 日全国仔猪平均价为 20.63 元/千克，较上周-17.68%；

生猪平均价为 12.04 元/千克，较上周-19.79%；猪肉平均价为 19.48/千克，较上周

-14.86%；猪粮比为 6.21，较上周-28.13%。 

（2）养殖：生猪养殖（外购仔猪）出栏总成本及头均盈利分别为 1396.23 元/头和

13.14 元/头；较上周分别-0.14%、-83.27%；生猪养殖（自繁自养仔猪）出栏总成本和

头均盈利分别为 1444.94 元/头和-35.58 元/头，较上周分别-0.25%、-226.57%。 

 

图表15： 全国仔猪平均价（元/千克）  图表16： 全国生猪平均价（元/千克） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 
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图表17： 全国猪肉平均价（元/千克）  图表18： 全国猪粮比 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 

 

图表19： 外购仔猪出栏成本（元/头）  图表20： 外购仔猪头均盈利（元/头） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 

 

图表21： 自繁自养仔猪出栏成本（元/头）  图表22： 自繁自养仔猪头均盈利（元/头） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 
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（三）畜禽和水产 

（1）畜禽：2019 年 1 月 11 日山东父母代鸡苗报价为 80 元/套，较上周持平；山东

商品代鸡苗价格为 5.3 元/羽，较上-12.16%；山东商品代鸭苗价格为 3 元/只，较上周

-31.82%；全国白羽肉鸡平均价为 9.36 元/公斤，较上周-5.45%；全国肉鸭和毛鸡养殖利

润分别为-1.13 元/羽和-0.40 元/羽，较上周分别+46.75%、-253.85%。 

（2）水产：海参、鲍鱼价格分别为 144 元/千克和 140 元/千克，分别较上月持平；

扇贝和对虾价格分别为 10 元/千克和 180 元/千克，较上周均持平。 

 

图表23： 山东父母代鸡苗价格（元/套）  图表24： 山东商品代鸡苗价格（元/羽） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 

 

图表25： 山东商品代鸭苗价格（元/只）  图表26： 主产区白羽肉鸡均价（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

山东父母代鸡苗价格（元/套） 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10
山东商品代鸡苗价格（元/羽） 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

20
17

-0
1-

01

20
17

-0
2-

01

20
17

-0
3-

01

20
17

-0
4-

01

20
17

-0
5-

01

20
17

-0
6-

01

20
17

-0
7-

01

20
17

-0
8-

01

20
17

-0
9-

01

20
17

-1
0-

01

20
17

-1
1-

01

20
17

-1
2-

01

20
18

-0
1-

01

20
18

-0
2-

01

20
18

-0
3-

01

20
18

-0
4-

01

20
18

-0
5-

01

20
18

-0
6-

01

20
18

-0
7-

01

20
18

-0
8-

01

20
18

-0
9-

01

20
18

-1
0-

01

20
18

-1
1-

01

20
18

-1
2-

01

20
19

-0
1-

01

山东商品代鸭苗（元/只） 

0

2

4

6

8

10

12

14

2
01

3
-0

1-
0

1

2
01

3
-0

5-
0

1

2
01

3
-0

9-
0

1

2
01

4
-0

1-
0

1

2
01

4
-0

5-
0

1

2
01

4
-0

9-
0

1

2
01

5
-0

1-
0

1

2
01

5
-0

5-
0

1

2
01

5
-0

9-
0

1

2
01

6
-0

1-
0

1

2
01

6
-0

5-
0

1

2
01

6
-0

9-
0

1

2
01

7
-0

1-
0

1

2
01

7
-0

5-
0

1

2
01

7
-0

9-
0

1

2
01

8
-0

1-
0

1

2
01

8
-0

5-
0

1

2
01

8
-0

9-
0

1

2
01

9
-0

1-
0

1

主产区平均价:白羽肉鸡(元/公斤) 



 行业研究。。。。。。。。。。 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  12 / 16 

 

图表27： 肉鸭养殖利润（元/羽）  图表28： 毛鸡养殖利润（元/羽） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 

 

图表29： 海参大宗价格（元/千克）  图表30： 鲍鱼大宗价格（元/千克） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 

 

图表31： 扇贝大宗价格（元/千克）  图表32： 对虾大宗价格（元/千克） 

 

 

 

资料来源：Wind，联讯证券  资料来源：Wind，联讯证券 
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三、农产品价格及变化汇总 

图表33： 农产品价格及变化汇总 

 

资料来源: Wind，联讯证券 

 

期货收盘价(连续):CBOT玉米(美分/蒲式耳)美分/蒲式耳 378.50 380.50 0.53% -0.39% 3.82% 9.73%

期货收盘价(连续):黄玉米(元/吨) 元/吨 1,830.00 1,822.00 -0.44% -2.31% -0.33% 9.61%

国际现货价:玉米(美元/蒲式耳) 美元/蒲式耳 4.20 4.15 -1.19% -3.49% 8.07% 11.87%

现货价:玉米:平均价(元/吨) 元/吨 1,938.19 1,933.54 -0.24% -1.65% 3.26% 11.79%

期货收盘价(连续):CBOT大豆(美分/蒲式耳)美分/蒲式耳 898.50 915.00 1.84% 1.78% 6.95% -9.19%

期货收盘价(连续):黄大豆1号（元/吨）元/吨 3,216.00 3,267.00 1.59% 3.45% -11.46% -7.18%

现货价:平均价:大豆（元/吨） 元/吨 3,558.42 3,550.53 -0.22% -0.69% -0.63% -0.89%

期货收盘价(连续):CBOT小麦(美分/蒲式耳)美分/蒲式耳 519.75 517.50 -0.43% -1.19% 0.73% 26.61%

期货收盘价(连续):优质强筋小麦(元/吨)元/吨 2,502.00 2,502.00 0.00% -2.27% -1.84% 1.86%

国际现货价:小麦(美)(美元/蒲式耳) 美元/蒲式耳 7.00 5.95 -15.00% -0.50% 12.90% 26.97%

现货价:平均价:小麦(元/吨) 元/吨 2,472.22 2,468.89 -0.13% -0.49% 0.75% -2.25%

全国粮油批发价格指数:食油指数 90.00 91.00 1.11% -0.81% 0.67% -100.00%

平均价:豆油(元/吨) 元/吨 5,358.42 5,480.53 2.28% 7.48% -3.90% -9.36%

国际现货价:豆粕 美元/吨 339.00 330.20 -2.60% Nov-00 11.40% 11.91%

现货价:豆粕(元/吨) 元/吨 2,988.82 2,878.82 -3.68% -7.20% -21.51% 2.68%

期货收盘价(连续):NYBOT 2号棉花(美分/磅)美分/磅 72.51 73.95 1.99% -3.55% -5.07% 6.07%

期货收盘价(连续):棉花(元/吨) 元/吨 14,505.00 14,700.00 1.34% 1.38% -1.01% -3.36%

现货价:平均价:棉花(元/吨) 元/吨 15,406.92 15,425.77 0.12% -0.38% -3.23% -2.52%

期货收盘价(连续):NYBOT 11号糖(美分/磅)美分/磅 12.66 12.84 1.42% 4.31% -7.16% -14.38%

期货收盘价(连续):白砂糖(元/吨) 元/吨 4,810.00 4,996.00 3.87% 0.34% 1.15% -23.71%

国际现货价:原糖(美分/磅) 美分/磅 13.01 13.30 2.23% 7.26% 9.47% -19.48%

现货价:白砂糖:南宁(元/吨) 元/吨 5,180.00 5,180.00 0.00% -1.05% 0.78% -19.21%

现货价:白砂糖:柳州(元/吨) 元/吨 5,070.00 5,120.00 0.99% -1.73% -6.57% -19.57%

现货价:白砂糖:昆明(元/吨) 元/吨 4,970.00 5,030.00 1.21% -2.24% -5.72% -18.74%

平均价:育肥猪配合饲料(元/公斤) 元/公斤 5.07 5.07 0.00% 65.15% 65.69% 1.99%

价格:配合饲料:肉鸡(元/公斤) 元/公斤 5.16 5.16 0.00% 63.29% 64.33% 2.27%

价格:配合饲料:蛋鸡(元/公斤) 元/公斤 4.90 4.90 0.00% 68.97% 69.55% 2.84%

22个省市:平均价:仔猪(元/千克) 元/千克 25.06 20.63 -17.68% -7.86% -17.78% -100.00%

22个省市:平均价:生猪(元/千克) 元/千克 15.01 12.04 -19.79% -9.34% -11.99% -100.00%

22个省市:平均价:猪肉(元/千克) 元/千克 22.88 19.48 -14.86% -5.30% -8.07% -100.00%

22个省市:平均价:玉米(元/千克) 元/千克 3.96 1.94 -51.01% -2.02% -0.51% -100.00%

22个省市:平均价:豆粕(元/千克) 元/千克 5.24 3.13 -40.27% -6.01% -14.48% -100.00%

22个省市:猪粮比价 8.64 6.21 -28.13% -7.45% -11.54% -100.00%

出栏生猪总成本:外购仔猪(元/头.100kg)元/头.100kg 1,398.20 1,396.23 -0.14% 1.71% 1.27% -100.00%

出栏生猪总成本:自繁自养仔猪(元/头.100kg)元/头.100kg 1,448.63 1,444.94 -0.25% 1.21% 1.21% -100.00%

养殖利润:外购仔猪(元/头) 元/头 78.54 13.14 -83.27% -92.65% -93.92% -100.00%

养殖利润:自繁自养生猪(元/头) 元/头 28.11 -226.57% -128.75% -121.30% -100.00%

价格:肉鸡苗:山东:烟台(元/羽) 元/羽 4.90 4.85 -1.02% -9.35% -11.82% 133.87%

主产区平均价:肉鸡苗(元/羽) 元/羽 4.95 4.63 -6.46% -36.75% -12.64% -100.00%

主产区平均价:鸭苗(元/羽) 元/羽 2.13 2.82 32.39% -57.91% -56.28% -100.00%

主产区平均价:白羽肉鸡(元/公斤) 元/公斤 9.90 9.36 -5.45% -9.74% 6.12% -100.00%

主产区平均价:白条鸡(元/公斤) 元/公斤 13.00 12.90 -0.77% -2.27% -0.77% -100.00%

主产区平均价:毛鸭(元/公斤) 元/公斤 7.82 7.75 -0.90% -13.60% -2.02% -100.00%

养殖利润:肉鸭(元/羽) 元/羽 46.75% -162.78% -665.00% -100.00%

养殖利润:毛鸡(元/羽) 元/羽 0.26 -253.85% -111.27% -133.61% -100.00%

鸡料比价 5.41 5.41 0.00% 58.65% 87.85% 54.30%

大宗价:海参(

品种 指标 单位 上周 本周 周涨跌幅 月涨跌幅 季涨跌幅 年涨跌幅

玉米

大豆

小麦

油脂

棉花

白糖

饲料

生猪

肉禽

水产

木材

元/千克) 元/千克 144.00 144.00 0.00% -28.00% -10.00% -100.00%

大宗价:鲍鱼(元/千克) 元/千克 140.00 140.00 0.00% 0.00% 0.00% -100.00%

大宗价:扇贝(元/千克) 元/千克 10.00 10.00 0.00% 0.00% 0.00% -100.00%

大宗价:对虾(元/千克) 元/千克 180.00 180.00 0.00% 0.00% 0.00% -100.00%

期货结算价(连续):CME木材(美元/千板英尺)美元/千板英尺 328.50 354.90 8.04% 5.69% 8.90% -24.72%

(35.58)

(0.77) (1.13)

(0.40)
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四、重要标的 

生猪养殖板块，重点推荐温氏股份、牧原股份和唐人神。 

（1）非洲猪瘟事件引起的一系列生猪供给区域不平衡，行业去产能超预期，行业养

殖公司存在不同的超额收益；（2）非洲猪瘟加速生猪养殖行业拐点大概率提前到来；（3）

环保去产能。2018 年环保列入政府考核，全年去产能接近 4000 万头；（4）养殖成本提

升抬升生猪底部价；（5）目前生猪价格急剧下降，将有利于产能去化。 

温氏股份:公司收益养殖行业拐点提前；南方养殖区域价格高于部分养殖区，公司存

在超额收益；公司 2018 年业绩有望超行业预期达到 40 多亿元；18-20 年出栏量预计 2200

万头、2500 万头和 2900 万头。 

牧原股份：公司收益养殖行业拐点提前；河南养殖区生猪调运有望逐步放开；公司

年出栏量有望实现目标超过 1100 万头；弹性大，出栏量增速快。 

唐人神：市值小，弹性大。预计 2018-2020 年生猪出栏量接近 80 万头、130 万头和

260 万头，年均增速超过 80%；引进战略投资者；公司收购比利英伟 49%股权。 

 

五、风险提示 

国家政策低于预期，食品安全突发事件，重大自然灾害以及动物疾病疫情等风险。 
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