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[Table_Title] 

农林牧渔行业 

存栏延续下滑趋势，供给缺口逐步显现 

[Table_Summary] 

核心观点： 

 周观点：存栏延续下滑趋势，供给缺口逐步显现 

根据农业部数据，截至 2019 年 4 月底，全国能繁母猪存栏同比下降

22.3%，环比下降 2.5%，生猪存栏量同比下降 20.8%，环比下降 2.9%。

南方疫情影响持续导致存栏下滑幅度均较 3 月份扩大。据搜猪网数据，5

月 18 日，全国瘦肉型生猪出栏均价 14.65 元/公斤，环比下跌 0.95%，同

比上涨 48.13%，与 4 月底价格基本持平，南方商品猪抛售压制猪价上涨。

考虑抛售的持续时间，并根据草根调研情况，我们预计南方商品猪抛售将

进入尾声。出于对疫情的恐慌，目前中小养殖户母猪补栏的情况还不普遍，

基本处于“有价无市”状态。考虑到行业目前的疫情态势以及我们实际跟

踪到的补栏情况，我们预判行业去产能态势仍将持续，行业供给短缺周期

将超出以往。仔猪价格大涨以后，后期自繁自养与外购仔猪头均养殖利润

差距将显著拉大，种猪存栏规模决定企业未来盈利高度，牧原股份、温氏

股份、天康生物、天邦股份、新五丰、正邦科技等受益；新希望、唐人神

等饲料龙头生猪养殖扩张速度迅速，建议关注。2019 年生猪供给整体受限

的背景下，替代类产品需求有望提振，建议重点关注黄羽肉鸡、白羽肉鸡

养殖，关注温氏股份、圣农发展等。 

饲料板块：预计禽料受益于下游养殖规模扩张继续维持高速增长，水

产饲料平稳增长延续，猪料增速由于下游存栏收缩承压，继续看好行业综

合龙头企业份额扩张。 

 本周行业跟踪： 

重要价格：据搜猪网，5 月 17 日，全国瘦肉型生猪出栏均价 14.65 元

/公斤，环比下跌 0.95%，同比上涨 48.13%；仔猪平均价 41.95 元/公斤,

环比下跌 5.24%，同比上涨 70.25%。据博亚和讯，烟台地区毛鸡价格 5.23

元/斤，环比不变；鸡苗价格 9.76 元/羽，环比下跌 0.8%。    

重要公告：生物股份：本公司第一大股东内蒙古金宇生物控股有限公

司原质押给中信建投证券股份有限公司用于办理股票质押式回购交易业务

的本公司 1460 万股（占本公司总股本的 1.26%）无限售流通股已于 2019

年 5 月 10 日解除质押。正邦科技：本次股权激励计划规定的预留股票期权

与限制性股票授予条件已经成就，向符合条件的 74 名激励对象授予 355

万份预留股票期权及94名激励对象授予395万股预留限制性股票。北大荒：

公司 2018 年度利润分配以方案实施前的公司总股本 17.78 亿股为基数，每

股派发现金红利 0.4 元（含税），共计派发现金红利 7.11 亿元。 

 风险提示：农产品价格波动风险、疫病风险、自然灾害、食品安全等。 
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重点公司估值与财务分析表 

股票简称 股票代码 评级 货币 
股价 合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

2019/5/17 （元/股） 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

温氏股份 300498.SZ 买入 人民币 35.57  52.15 1.49  3.45  23.9  10.3  25.37  11.22  21.3 43.4 

牧原股份 002714.SZ 买入 人民币 59.90  80.15 2.29  6.04  26.2 9.9 30.99  11.07  29.8 47.5 

普莱柯 603566.SH 买入 人民币 12.06  16.83 0.51  0.67  23.6  18.0  24.16  16.67  0.09  0.11  

雪榕生物 300511.SZ 增持 人民币 9.94  11.13 0.53  0.70  18.8  14.2  25.68  17.86  0.13  0.14  

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 
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本周观点 

本周重点推荐 

 

根据农业部数据，截至2019年4月底，全国能繁母猪存栏同比下降22.3%，环比

下降2.5%，生猪存栏量同比下降20.8%，环比下降2.9%。南方疫情影响持续导致存

栏下滑幅度均较3月份扩大。据搜猪网数据，5月18日，全国瘦肉型生猪出栏均价14.65

元/公斤，环比下跌0.95%，同比上涨48.13%，与4月底价格基本持平，南方商品猪

抛售压制猪价上涨。考虑抛售的持续时间，并根据草根调研情况，我们预计南方商

品猪抛售将进入尾声。出于对疫情的恐慌，目前中小养殖户母猪补栏的情况还不普

遍，基本处于“有价无市”状态。考虑到行业目前的疫情态势以及我们实际跟踪到

的补栏情况，我们预判行业去产能态势仍将持续，行业供给短缺周期将超出以往。

仔猪价格大涨以后，后期自繁自养与外购仔猪头均养殖利润差距将显著拉大，种猪

存栏规模决定企业未来盈利高度，牧原股份、温氏股份、天康生物、天邦股份、新

五丰、正邦科技等受益；新希望、唐人神等饲料龙头生猪养殖扩张速度迅速，建议

关注。2019年生猪供给整体受限的背景下，替代类产品需求有望提振，建议重点关

注黄羽肉鸡、白羽肉鸡养殖，关注温氏股份、圣农发展等。 

饲料板块：预计禽料受益于下游养殖规模扩张继续维持高速增长，水产饲料平

稳增长延续，猪料增速由于下游存栏收缩承压，继续看好行业综合龙头企业份额扩

张。 

本周行业跟踪 

 

重要价格：据搜猪网，5月17日,全国瘦肉型生猪出栏均价14.65元/公斤，环比

下跌0.95%，同比上涨48.13%；仔猪平均价41.95元/公斤，环比下跌5.24%，同比

上涨70.25%。据博亚和讯，烟台地区毛鸡价格5.23元/斤，环比不变；鸡苗价格9.76

元/羽，环比下跌0.8%。       

重要公告：生物股份：本公司第一大股东内蒙古金宇生物控股有限公司原质押

给中信建投证券股份有限公司用于办理股票质押式回购交易业务的本公司1460万股

（占本公司总股本的1.26%）无限售流通股已于2019年5月10日解除质押。正邦科技：

本次股权激励计划规定的预留股票期权与限制性股票授予条件已经成就，向符合条

件的74名激励对象授予355万份预留股票期权及94名激励对象授予395万股预留限

制性股票。北大荒：公司2018年度利润分配以方案实施前的公司总股本17.78亿股为

基数，每股派发现金红利0.4元（含税），共计派发现金红利7.11亿元。罗牛山：公

司2019年4月销售生猪1.52万头，销售收入1672.99万元，环比变动分别为-60.07%、

-67.45%，同比变动分别为-18.16%、-27.87%。2019年1-4月，公司累计销售生猪

9.12万头，累计销售收入1.17亿元，同比变动分别为17.33%、9.26%。海南橡胶：

公司同意以支付现金的方式购买控股股东农垦控股通过其全资子公司农垦投资持有

的R1国际420万股股份，以及Sandana Dass等16名管理层股东持有的R1国际81万

股股份，合计501万股股份，占R1国际的73.46%。   

行业新闻：在5月17日举行的第六届全球猪业论坛暨第十六届(2019)中国猪业发
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 展大会上，农业农村部畜牧兽医局副局长陈光华表示，目前正加强疫苗和诊断试剂

的研发，但研发存在很大困难，短期内仍然难以拿出疫苗。 

市场表现：农业板块跑赢大盘 2.3 个百分点   

 

本周农林牧渔板块（申万行业）上涨0.1个百分点，沪深300指数下跌2.2个百分

点，板块跑赢大盘2.3个百分点。子板块中，种植业、农产品加工板块涨幅居前，分

别上涨12.6%、0.6%。      

 

 

图1：本周农林牧渔板块跑赢大盘2.3个百分点   图2：本周种植业板块上涨12.6%    

 

 

 
数据来源：Wind、广发证券发展研究中心  数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

农产品价格跟踪 

 

畜禽产品价格：猪价环比下跌0.95%，鸡价环比维持不变 

 

 猪：猪价环比下跌0.95%，外购仔猪头均盈利环比下跌22.9元   

 

据搜猪网统计，5月17日，全国瘦肉型生猪出栏均价14.65元/公斤，环比下跌

0.95%，同比上涨48.13%；猪粮比7.35，环比下降0.03，同比上升0.44；自繁自养

头均盈利339.33元/头，环比下降7.6元/头，同比上升665.2元/头。  

    。      。  
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 图3：5月17日生猪出场价14.65元/公斤  图4：5月17日猪粮比7.35，环比下降0.03 

 

 

 
数据来源：搜猪网、广发证券发展研究中心  数据来源：搜猪网、广发证券发展研究中心 

 

图5：5月17日仔猪平均价42.47元/公斤  图6：5月17日二元母猪价37.36元/公斤 

 

 

 
数据来源：Wind、广发证券发展研究中心  数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

图7：5月17日自繁自养生猪养殖利润下降7.6元/头  图8：5月17日外购仔猪养殖利润下降22.9元/头 

 

 

 
数据来源：搜猪网、广发证券发展研究中心  数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

 鸡：鸡价环比维持不变，毛鸡养殖利润环比下降0.5元/羽 

 

据博亚和讯统计，5月17日，烟台地区毛鸡价格5.23元/斤，环比维持不变，同

比上涨29.8%；鸡苗价格9.76元/羽，环比下跌0.8%，同比上涨343.6%；毛鸡养殖利

润为2.38元/羽，环比下降0.5元/羽，同比上升0.3元/羽。   
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图9：本周烟台白羽毛鸡价5.23元/斤，环比维持不变  图10：本周主产区鸡苗价9.76元/羽，环比下跌0.8% 

 

 

 

数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

图11：本周白羽肉鸡孵化场利润下降1.3元/羽  图12：本周毛鸡养殖利润下降0.5元/羽 

 

 

 
数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

 鸭：鸭价环比下跌1%，鸭苗价格环比下跌2.6% 

 

据博亚和讯统计，5月17日主产区毛鸭均价8.81元/斤，环比下跌1%，同比上涨

20.9%；主产区鸭苗均价6.86元/羽，环比下跌2.6%，同比上涨92.7%；肉鸭养殖利

润为3.6元/羽，环比上涨0.07元/羽，同比上涨2.17元/羽。  
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 图13：本周主产区毛鸭平均价8.81元/公斤，环比下跌1%  图14：本周肉鸭苗价格6.86元/羽，环比下跌2.6% 

 

 

 

数据来源：国家统计局、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

原材料价格：玉米和豆粕国内现价环比均上涨 

 

 玉米：国内现价环比小幅上涨，国际现价上涨8.7% 

 

图15：本周国内玉米现货价1955元/吨，环比上涨1.9%  图16：本周玉米国际现价424美分/蒲式耳，上涨8.7% 

 

 

 
数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 
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 豆粕：国内现价、国际现价均环比小幅上涨 

 

图17：本周国内豆粕现货价2801元/吨，环比上涨4.3%  图18：本周豆粕国际现货价310美元/吨，上涨3.4% 

 

 

 

数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

 小麦：国内现价环比不变、国际现价环比上涨7.3% 

 

图19：本周国内小麦现价2429元/吨，环比不变  图20：本周小麦国际现价542美分/蒲式耳，上涨7.3% 

 

 

 
数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 
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 图21：本周小麦/玉米价格比值环比下跌2.43个百分点     

 

数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

 鱼粉：仓库价环比均维持不变 

 

图22：鱼粉仓库价10000元/吨，环比维持不变  图23：本周鱼粉国际现价1580美元/吨，环比维持不变 

 

 

 

数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

图24：本周鱼粉库存环比增加14% 

 

数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 
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图25：本周鱼粉/豆粕价格比下降4.5个百分点 

 

数据来源：博亚和讯、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

农产品加工：橡胶、白糖国内现价均环比小幅上涨 

 

 橡胶：国内现价环比上涨0.9% 

 

图26：本周橡胶国内现价12248元/吨，环比上涨0.9%  

 

 

数据来源：商务部、wind、广发证券发展研究中心  
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 糖：国内现价、国际现价均环比小幅上涨 

 

图27：本周柳州白糖价5330元/吨，环比上涨0.6%   图28：本周原糖国际现价12.4美分/磅，环比上涨1.3% 

 

  

 
数据来源：广西糖网、wind、广发证券发展研究中心   数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

 

 玉米深加工：玉米酒精出厂价环比小幅上涨，DDGS 出厂价环比上涨 6.3% 

 

图29：本周玉米酒精出厂价4900元/吨，环比上涨1%  图30：本周DDGS出厂价1700元/吨，环比上涨6.3% 

 

 

 
数据来源：国家粮油信息中心、广发证券发展研究中心  数据来源：国家粮油信息中心、广发证券发展研究中心 
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 水产品：海参大宗价环比上涨6.8%，扇贝、对虾、罗非鱼均维持不变 

 

图31：本周海参大宗价156元/公斤，环比上涨6.8%  图32：本周扇贝大宗价8元/公斤，环比维持不变 

 

 

 
数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

图33：本周对虾大宗价160元/公斤，环比维持不变  图34：本周罗非鱼大宗价18元/公斤，环比维持不变 

 

 

 
数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心  数据来源：农业部、wind、广发证券发展研究中心 

 

一周新闻速递 

 

 长江水生生物保护暨长江禁捕工作协调机制正式运行 

5月15日，长江水生生物保护和禁捕工作协调机制工作小组会议暨长江流域渔业

资源管理委员会工作会议在北京召开。会议宣布，由农业农村部牵头，国家发展改革

委、公安部、财政部、人力资源社会保障部等10部委共同组成的长江水生生物保护暨

长江禁捕工作协调机制正式运行。农业农村部副部长于康震出席会议并讲话。  

会议强调，长江禁捕政策是保护长江生态环境的必然要求。在长江流域实施常年

禁捕，是我国资源生态保护史上力度空前的伟大工程。要坚持政府抓总、部门协同，

统筹推进渔民退捕转产、渔民生计保障、禁捕后执法管理等各项工作；要坚持行政主

导、渔民主体，引导渔民自觉支持退捕转产工作；要坚持统一部署、灵活施策，确保

2020年底之前实现长江流域重点水域常年禁捕。  
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 会议要求，要充分预估长江禁捕工作的艰巨性、复杂性和长期性，坚持民生优先、

以人为本，织密织牢渔民生计保障网；要坚持保护优先、退管并重，全力确保禁捕秩

序可管控；要坚持以退为进、以禁促用，努力实现保护利用相协调。  

新闻来源：农业农村部新闻办公室 

http://www.moa.gov.cn/xw/zwdt/201905/t20190515_6305462.htm 

 

 中国和全球农业政策论坛在京召开 

5月13日，中国和全球农业政策论坛在京召开。论坛发布《中国农业产业发展报

告2019》和《2019全球粮食政策报告》，对中国重大农业产业发展问题及未来发展

趋势、全球食物和营养安全进行深入探讨。农业农村部党组成员、中国农科院院长唐

华俊出席论坛并致辞。 

论坛指出，实施乡村振兴战略是新时代“三农”工作的总抓手，需要“硬科学”的支

撑，也需要“软科学”的支持。在当前经济下行压力加大、外部环境发生深刻变化的复

杂环境下，迫切需要对乡村振兴的一系列问题进行研究。作为中国农科院智库报告的

重要组成部分，《中国农业产业发展报告2019》为研判未来农业产业发展趋势、完

善农业产业发展制度安排与宏观调控提供了重要决策参考。中国农科院将进一步加强

宏观战略和政策研究，围绕国家粮食安全、农业高质量发展和乡村振兴等重大战略问

题开展深入研究，提高中国农科院在农业农村经济与社会发展研究领域的学术影响力、

决策影响力和社会影响力，为政府有关部门宏观决策、乡村振兴提供强有力的决策支

撑。 

  《中国农业产业发展报告2019》报告分析了当前中国农业发展面临的新形势和

新问题，评估了农业政策调整和外界冲击对农业产业发展可能产生的影响，并延续分

析研判17种主要农产品产业竞争力和发展趋势。 

新闻来源：农业农村部新闻办公室

http://www.moa.gov.cn/xw/zwdt/201905/t20190515_6305463.htm 

 

 我国主要江河湖海全面进入休渔禁渔期 

5月16日，海河、辽河、松花江流域禁渔期制度在三个流域涉及的10个省（区、

市）同步启动。为进一步扩大禁渔期制度的社会影响，做好制度的贯彻落实，农业农

村部联合河北省人民政府于当日在海河流域的重要湖泊白洋淀举办了“海河、辽河、

松花江流域禁渔期制度暨执法行动同步启动活动”主会场活动。此次活动，还在天津

设有海河分会场，在辽宁设有辽河分会场，在吉林设有松花江分会场，主会场和分会

场的活动同步举行。农业农村部副部长于康震、河北省人民政府副省长时清霜出席主

会场活动并讲话。  

为贯彻落实十八大以来党中央国务院关于加强生态文明建设的决策部署以及“科

学划定江河湖海禁捕、限捕区域”的要求，农业农村部在先后实施长江、珠江、淮河、

黄河禁渔期制度的基础上，经过深入调研，于今年1月发布了海河、辽河、松花江流

域禁渔期制度通告，从而实现了我国内陆七大重点流域禁渔期制度全覆盖和我国主要

江河湖海休禁渔制度全覆盖这两个“全覆盖”。海河、辽河、松花江流域禁渔期时间为

5月16日至7月31日,期间禁止除钓具之外的所有作业方式，禁渔范围包括海河、辽河、
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 松花江干流和主要支流，以及所属的水库、湖泊、湿地，涉及10个省（区、市）。随

着海河、辽河、松花江禁渔期正式启动，我国主要江河湖海全面进入休渔禁渔期，水

生生物资源将得到更加全面休养生息。  

新闻来源：农业农村部新闻办公室

http://www.moa.gov.cn/xw/zwdt/201905/t20190516_6309355.htm 

 

 全国非洲猪瘟防控专题巡回讲座在哈尔滨启动 

5月14日，农业农村部全国非洲猪瘟防控专题巡回讲座在黑龙江省哈尔滨市启动。

讲座围绕非洲猪瘟基础知识与防控、非洲猪瘟疫情处置指南、非洲猪瘟流行病学调查

技术进行培训。举行巡回讲座旨在进一步加强非洲猪瘟防控，强化防控政策解读和技

术指导，全面提升基层防控能力和水平。 

  中国农业大学杨汉春教授、中国动物疫病预防控制中心李文京研究员、中国

动物卫生与流行病学中心王幼明研究员分别就非洲猪瘟基础知识与防控、非洲猪瘟疫

情处置指南、非洲猪瘟流行病学调查技术进行授课。培训课程通过卫星网络向黑龙江

省各市、县进行同步直播，全省兽医系统、省农垦总局、龙江森林工集团和大型养殖

场、大型屠宰企业的有关人员共3000余人，通过省农业信息中心远程培训系统收看

了讲座。  

新闻来源：农业农村部新闻办公室

http://www.moa.gov.cn/xw/zwdt/201905/t20190516_6306288.htm 

 

 国内首次橡胶树无人机植保飞防成功 

近日，中国热带农业科学院环境与植物保护研究所（热科院环植所）联合深圳华

亚科技以及海南橡胶集团在海南琼中县阳江农场成功开展了国内首次橡胶树叶部病

虫害植保飞防作业。一架FBH300无人直升机满载300斤药剂，很快完成了330亩橡胶

林的喷药作业，且药物喷施效果良好。  

据介绍，利用无人直升机防治橡胶树叶部病害，具有施药效率高、喷药均匀、易

控制和专业化等优点，大型无人直升机每次可载药近300斤，一次作业可喷施25亩橡

胶林，且每亩仅需药量4升。药剂利用率高，施用安全、高效，有效解决了橡胶树炭

疽病爆发快、时间集中、面积广和防治成本高等难题。 

无人机飞防作业可大大降低橡胶树叶部病虫害的防控成本。记者了解到，无人机

飞防一亩的机器使用成本约7.8元，加上每亩农药的成本2元，一亩橡胶林的植保飞防

成本大概10元，植保的效率和成本大大降低。实地测试表明，虽然橡胶树的树叶茂密，

但借助无人直升机的风场把药水往下压，使得药水的穿透性显著提高，植保防效也明

显提升。 

另外，无人机在作业的同时还能通过高清摄像头实现对橡胶树病虫害的有效监测，

为此，热科院环植所借此专门研发了橡胶所病虫害监测手机APP应用平台，通过飞防

作业采集和整理橡胶树病虫害基础信息以建立数据库，从而建立相应的防控预警系统。 

飞防作业观摩会现场，中国热带农业科学院院长王庆煌称，“农技+农艺”结合、

政产研企“同立项、同攻关、同转化”合作研发与协作推广模式是现代高效农业绿色
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 发展的必由之路；科技要与产业需求紧密结合，充分利用现代农业科学技术的引领力，

推进热带农业科技向现代化、智能化、数字化、轻简化方向发展。 

新闻来源：中国农业信息网 

http://www.agri.cn/V20/ZX/nyyw/201905/t20190516_6393148.html 
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风险提示 

农产品价格波动风险：农产品极易受到天气影响，若发生较大自然灾害，会影响销

售情况、运输情况和价格走势； 

疫病风险：畜禽类价格的阶段性波动易受到疫病等因素影响； 

政策风险：农业政策推进的进度和执行过程易受非政策本身的因素影响，造成效果

不及预期，影响行业变革速度和公司的经营情况； 

行业竞争与产品风险：公司产品（种子、疫苗等）的推广速度受到同行业其他竞争

品的影响，可能造成销售情况不及预期。  
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