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第 13 周周报：猪价稳中有涨，个股方

面继续推荐海大集团！ 
本周观点 
  

一、行业观点：猪价稳中有涨，个股方面继续推荐海大集团； 

1、生猪价格稳步增长，有望维持震荡上行。根据智农通数据，进入 4

月以来外三元生猪价格稳步上涨，价格基本维持在 15 元/千克以上。 

 

根据中国农业信息网数据，2019 年 1-2 月猪肉进口 20.7 万吨，同比增

长 10.1%；猪杂碎进口 14.4 万吨，同比下降 8.1%；牛肉进口 21 万吨，

同比增长 54.6%；羊肉进口 6.7 万吨，同比增长 19.4%。 

 

我们认为节前农户集中提前出栏，同时 18 年行业经过一段时间亏损及

非洲猪瘟影响，在 18 年 10 月份后仔猪加速淘汰，导致当前肥猪有所缺

少，价格的快速上涨进一步导致农户惜售、屠宰企业压价，叠加进口

肉制品、库存冻品等因素影响造成价格震荡波动。从调研情况来看，

2018 年 11-12 月起，部分地区疫情严重导致母猪带仔淘汰，进一步影响

2019 年二季度生猪供应；我们认为生猪供给二季度仍然偏紧，猪价有

望维持震荡上行趋势。 

  
2、个股方面继续推荐海大集团：有望穿越周期，风险收益比高。 

核心逻辑： 

1）饲料下游为养殖，终端为畜禽肉制品。居民总体畜禽需求刚性，受

经济下行影响小，饲料行业总量整体较为稳定。 

2）饲料板块市占率有望持续提升。公司为饲料行业龙头，18 年总销量

约 1070 万吨，其中水产饲料板块国内排名第一。公司饲料板块成长主

要逻辑为：饲料市占率的持续提升。目前公司整体市占率约 5%。饲料

行业经过多年竞争淘汰，单吨盈利低，小企业逐渐退出，公司在行业

内竞争优势明显 ，市占率持续提升确定性强。水产板块饲料市占率约

为 15-20%，禽饲料约 5%，猪饲料约 2%。未来饲料板块整体有望维持

约 20%销量增速，且随市占率提升，盈利增速将高于销量增速。 

3）养殖板块有望推动业绩增长。公司养猪板块布局长远，有望在未来

5 年内成为龙头之一。预计公司 18 年出栏量达到 70 万头，预计 19-20

年出栏区间 100-150/200-250 万头。 

■风险提示：饲料销量不及预期风险；自然灾害风险等 
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二、行业基本面跟踪 

猪价：根据博亚和讯数据，截止 4 月 4 日，全国生猪价格 15.16 元/公

斤，仔猪均价 36.97 元/公斤。 

 

 禽价： 

黄羽肉鸡价格：根据新牧网数据，截止 4 月 4 日，黄羽肉鸡价格 6.66

元/斤。 

白羽肉鸡价格：根据家禽信息 PIB 数据，截止 4 月 7 日，山东大厂鸡

苗价格 9.6-10 元/羽。 

 

鸭价：根据家禽信息 PIB 数据，截止 4 月 7 日，六和鸭苗报价 6.7 元/

羽。 
  
三、风险提示： 

猪价上涨不达预期；新产品推广不及预期；天气灾害风险；销量增长

不及预期；改革推进不达预期。 
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本周农产品价格动态 

（一） 生猪产业 
图 1：母猪价格（元/kg）  图 2：全国自繁自养头均盈利（元/头） 

 

 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心  资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图 3：全国出栏肉猪均价（元/kg）  图 4：全国仔猪价格（元/kg） 

 

 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心  资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

图 5：能繁母猪存栏量（万头） 

 
资料来源：搜猪网、安信证券研究中心 

 

（二）禽类产业链 

25

30

35

40

45

20
14
/0
4

20
14
/0
7

20
14
/1
0

20
15
/0
1

20
15
/0
4

20
15
/0
7

20
15
/1
0

20
16
/0
1

20
16
/0
4

20
16
/0
7

20
16
/1
0

20
17
/0
1

20
17
/0
4

20
17
/0
7

20
17
/1
0

20
18
/0
1

20
18
/0
4

20
18
/0
7

20
18
/1
0

20
19
/0
1

20
19
/0
4

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

20
16
/0
4

20
16
/0
7

20
16
/1
0

20
17
/0
1

20
17
/0
4

20
17
/0
7

20
17
/1
0

20
18
/0
1

20
18
/0
4

20
18
/0
7

20
18
/1
0

20
19
/0
1

20
19
/0
4

8

10

12

14

16

18

20

22

20
16
/0
3

20
16
/0
6

20
16
/0
9

20
16
/1
2

20
17
/0
3

20
17
/0
6

20
17
/0
9

20
17
/1
2

20
18
/0
3

20
18
/0
6

20
18
/0
9

20
18
/1
2

20
19
/0
3

10

20

30

40

50

60

70
20
16
/0
3

20
16
/0
6

20
16
/0
9

20
16
/1
2

20
17
/0
3

20
17
/0
6

20
17
/0
9

20
17
/1
2

20
18
/0
3

20
18
/0
6

20
18
/0
9

20
18
/1
2

20
19
/0
3

2000

2200

2400

2600

2800

3000

3200

3400

3600

3800

4000



行业周报/农林牧渔 

4 本报告版权属于安信证券股份有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

图 6：白条鸡价格（元/公斤）  图 7：全国肉毛鸡价格（元/斤） 

 

   

 

资料来源：博亚和讯、安信证券研究中心  资料来源：博亚和讯、安信证券研究中心 

 

图 8：主产区鸡苗均价（元/羽）   图 9：出栏成本价：肉鸡（元/斤） 

 

  

 
资料来源：博亚和讯、安信证券研究中心   资料来源：博亚和讯、安信证券研究中心 

 

图 10：主产区：山东鸭苗价格(元/羽） 

 
资料来源：wind、安信证券研究中心 
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（三）大豆产业链 
 

图 11：全国豆粕价格（元/吨）  图 12：全国豆油价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 

 

图 13：进口大豆港口分销价（元/吨）  图 14：进口大豆油厂压榨利润（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 

 

（四）玉米产业链 
图 15：我国玉米淀粉价格（元/吨）  图 16：赖氨酸现货均价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind、安信证券研究中心  资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 



行业周报/农林牧渔 

6 本报告版权属于安信证券股份有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

 

 

图 17：苏氨酸现货均价（元/吨）  图 18：蛋氨酸现货均价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 

 
图 19：杂交玉米制种面积（方亩/年）  图 20：杂交玉米供需种量（亿公斤/年） 

 

 

 

资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 

 

 
图 21：杂交玉米库存量（亿公斤/年）  

 

 

资料来源：wind、安信证券研究中心  
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（五）水稻产业链 

 
图 22：杂交水稻制种面积（方亩/年）  图 23：杂交水稻供需种量（亿公斤/年） 

 

 

 
资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 

 
图 24：杂交水稻库存量（亿公斤/年）  

 

 

资料来源：wind、安信证券研究中心  

（六）小麦产业链 
图 25：小麦现货价格（元/吨）  图 26：面粉批发价（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 
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（七）白糖产业链 
图 27：柳州白砂糖现货价格（元/吨）  图 28：配额内原糖进口利润（元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 

 

图 29：原糖国际理事价（美分/磅） 

 
资料来源：wind、安信证券研究中心 

 

（八）棉花产业链 
图 30：我国棉花价格（元/吨）  图 31：我国棉籽价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind 、安信证券研究中心                            资料来源：wind、安信证券研究中心 
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图 32：我国棉油价格（元/吨）  图 33：我国棉粕价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 

 

（九）水产产业链 
 

图 34：我国草鱼价格（元/公斤）  图 35：我国鲫鱼价格（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 

 

图 36：鲈鱼价格（元/公斤）  图 37：罗非鱼价格（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 
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图 38：我国鲢鱼价格（元/公斤）  图 39：鲤鱼价格（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：Wind、安信证券研究中心  资料来源：Wind、安信证券研究中心 

 

（十）食用菌产业链 
图 40：金针菇价格（元/公斤）  图 41：香菇价格（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：wind、安信证券研究中心  资料来源：wind、安信证券研究中心 
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 行业评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
 

Table_Aut hor Statement 
 分析师声明 
 

李佳丰声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、

诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规、研究方法专业审

慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。   
 

 本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得

证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投

资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资

咨询业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相

关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，

并向本公司的客户发布。 
 

 免责声明 

本报告仅供安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因

为任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确

性。本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本

报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公

司可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告

所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但

不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出

修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表

本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完整版本为准，如有需要，

客户可以向本公司投资顾问进一步咨询。 
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