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[Table_Summary] 
投资要点： 

 上周农业板块表现较弱。上周农林牧渔指数大跌 7.44%，跌幅大于上证综指 2.45%

的跌幅，市值加权行业走势在申万 28 个一级行业中排名倒数第一。子板块中，仅

有种植业微涨，饲料、农业综合、林业表现最差。目前，板块整体市盈率（整体法）

为 104.63 倍，整体市净率（整体法）为 3.69 倍。 

 需求不足拖累猪价步伐，缺猪效应不断增强。上周二生猪价格有所回调，结束了此

次持续一周，幅度超过 1 元的上涨。此轮上涨，主要是需求端端午节备货造成的，

短期需求回落后，价格也自然回落。长远来看，生猪价格还是由供应端短缺推动。

从 5 月份各大上市公司的生猪出栏情况来看，牧原、天邦、正邦生猪出栏环比均出

现了较大程度的下降，其中牧原环比下降 16%，天邦环比下降 9.1%，正邦环比下

降 28.55%。温氏、新希望等环比虽然正增长，但是同比增速仅为 11%和 6%，远

低于历史平均增速。我们认为此轮猪周期已经开始反弹，压制股价的冻肉因素基本

消弭，随着消费的逐渐转暖，生猪价格将不断走高。 

 禽屠宰场调整库存，引发鸡苗价格快速下跌。上周鸡肉价格回调，肉鸡价格从 5 月

31 日的 10.06 元/KG 下调至 6 月 8 日 9.20 元/KG；鸡苗价格从 5 月 31 日的 9.48

元/羽俯冲至 6 月 8 日仅 5 元/羽。从趋势看，毛鸡价格降幅已经减缓，鸡苗还处于

报价混乱（大厂鸡苗报价 6 元，中小厂报价 5 元）、高报低开的阶段，预计还有进

一步下跌的可能。考虑到白条鸡批发价和终端零售价在最近一周均无明显调整，而

屠宰企业库存持续 3 周回升，我们认为此次毛鸡价格回调可能是屠宰端发起的压

价，叠加白羽鸡出栏量增长，导致毛鸡价格阶段性回调。而鸡苗价格回调一是前期

涨势过猛，当毛鸡价格回调、饲料等成本上升导致盈利预期下降时无法支撑导致的

自然回落；二是四月份起鸡苗产量开始回升，博亚数据显示目前鸡苗供应量已达近

2 年高点；三是中小厂产能恢复较多，在销售受阻后，中小厂落计划严重导致鸡苗

价格混乱。对于全年情况来看，猪肉端的蛋白需求空缺约 700 万吨，而鸡肉扩产

量仅约 100 万吨，替代需求明确，继续看好今年鸡肉价格。 

 投资建议。建议继续配置养殖类企业，适当关注生猪养殖业后周期股票。 

 风险提示。非洲猪瘟疫情进一步恶化，影响上市公司养殖场，导致出栏不及预期；

猪肉消费受到疫情影响快速下滑，导致猪价不及预期。 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

[Table_StockInfo] 行业相关股票 

股票代码 股票名称 
EPS（元） P/E 投资评级 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 上期 本期 

000876 新 希 望 0.40 0.84 1.15 41.28 22.25 16.25 增持 增持 

资料来源：Wind，德邦研究 
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 1. 本周市场回顾 

1.1 农林牧渔板块走势 

上周农林牧渔指数大跌 7.44%，跌幅大于上证综指 2.45%的跌幅，市值加权行业

走势在申万 28 个一级行业中排名倒数第一。子板块中，仅有种植业微涨，饲料、农业

综合、林业表现最差。目前，板块整体市盈率（整体法）为 104.63 倍，整体市净率

（整体法）为 3.69 倍。 

 

图 1 本周申万一级行业流通市值加权行情涨跌幅 

 
资料来源：Wind，德邦研究 

 

 

图 2 本周农林牧渔子版块涨跌幅 

 

资料来源：Wind，德邦证券研究所 
 

图 3 农林牧渔板块历史估值情况 

 

资料来源：Wind，德邦证券研究所 
 

 

1.2 个股表现 

上周农林牧渔饮料板块 96 只个股中仅有 13 只上涨，涨跌幅前三名为新农开发
（19.70%）、万向德农（17.70%）、苏垦农发（5.38%），蔚蓝生物（-25.14%）、天邦

股份（-21.07%）、天山生物（-20.44%）居后。 
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2. 行业重点新闻汇总 

2.1 行业本周要闻 

农业农村部要求做好草地贪夜蛾应急防治用药工作 

农业农村部印发《农业农村部办公厅关于做好草地贪夜蛾应急防治用药有关工作

的通知》（以下简称《通知》），在专家论证的基础上，提出应急用药措施。《通知》指

出，本着防控用药的有效性、安全性、经济性原则，提出了 25 种应急使用的农药产

品。各地农业农村部门要结合当地实际情况选择推荐药剂，推荐给农民使用。《通知》

明确，根据草地贪夜蛾的发生规律和防控实际需要，暂定应急用药时间至 2020 年 12

月 31 日。 

中央财政紧急安排农业生产救灾资金 5 亿元支持地方组织开展草地贪夜蛾防控 

6 月 5 日，国务院常务会议指出，要针对今年草地贪夜蛾等病虫害危害较大情况

采取有力措施加强防治。为贯彻国务院常务会议精神，农业农村部、财政部紧急安排

中央财政农业生产救灾资金 5 亿元，支持虫情发生区和迁飞过渡区开展草地贪夜蛾虫

害统防统治、联防联控、应急防治，坚决遏制其暴发成灾，打赢“虫口夺粮”攻坚

战，切实保障全年粮食生产稳定。 

 

2.2 产品产量相关 

USDA：美国大豆种植率为 39.00% 

据美国农业部消息，截至 6 月 2 日当周，美国大豆种植率为 39.00%，同比减少

54.65%，低于市场平均预估的 42.00%。 

USDA：4 月份美国大豆压榨量为 515 万吨  环比减少 4.30% 

据美国农业部消息，4 月份美国大豆压榨量为 515 万吨（相当于 1.72 亿蒲式耳），

环比减少 4.30%，同比基本持平。 

印度：2018/19 榨季印度北方邦糖产量为 1205 万吨 

据沐甜科技讯息，截至 5 月底，2018/19 榨季印度北方邦食糖总产量为 1179.1 万

吨，产糖率 11.49%，日产量约 5500 吨。 

印度：干旱导致饲料告急  马邦甘蔗被提前砍收 

表 1：农林牧渔行业上周个股表现 

上证指数 沪深 300 农林牧渔 

周涨跌幅 年涨跌幅 周涨跌幅 年涨跌幅 周涨跌幅 年涨跌幅 

-2.45% 13.39% -1.79% 18.40% -7.44% 42.88% 

个股涨跌幅 

涨幅前五 跌幅前五 

证券代码 证券简称 周涨幅 证券代码 证券简称 周跌幅 

600359 新农开发 19.70% 002100 天康生物 -19.82% 

600371 万向德农 17.70% 603363 傲农生物 -19.97% 

601952 苏垦农发 5.38% 300313 天山生物 -20.44% 

600598 北大荒 3.81% 002124 天邦股份 -21.07% 

300087 荃银高科 2.36% 603739 蔚蓝生物 -25.14% 

资料来源：Wind，德邦证券研究所 
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 近日，印度最大糖生产邦之一的马哈拉施特拉邦政府官员要求农户砍收甘蔗用
于饲养牛，因该邦遭受干旱侵袭牛饲料告急。印度农业部官员表示如果雨季推迟几
周，农民有可能失去全部甘蔗作物。 

2.3 进出口数据相关 

 

巴西大豆和玉米出口量分别为 1053 万吨和 98 万吨   

6 月 3 日，据巴西贸易部消息，5 月巴西大豆出口量为 1053 万吨，环比增长 4.50%，

同比减少 14.80%；5月玉米出口量为 98万吨，环比增长 129.86%，同比增长 1621.44%；

5 月原糖出口量为 155 万吨，环比增长 43.97%，同比减少 14.52%。 

商务部：1~4 月我国进口美国猪肉 7 万吨  同比下降 53.60% 

6 月 6 日，商务部消息 1~4 月我国进口美国猪肉 7 万吨，同比下降 53.60%，进口

西班牙、加拿大、英国、荷兰等国猪肉同比增长超过 10%。 

2019/20 榨季巴西累计出口糖 305 万吨  同比减少 2.30% 

沐甜资讯，5 月份巴西出口糖 178 万吨，同比减少 15.00%。其中原糖出口同比减少

14.5%，至 155.04 万吨；精制糖出口量减少 18%，至 23.04 万吨。2019/20 榨季巴西累

计出口糖 304.5 万吨，同比减少 2.30%。 

3. 行业重点公告汇总 

3.1 经营相关 

【金新农】 

公司 5 月销售生猪 5 万头，环比增长 1.57%，同比增长 35.90%；销售收入
6815 万元，环比减少 15.10%，同比增长 115.63%。 

【正邦科技】 

公司 5 月销售生猪 41 万头，环比减少 28.49%，同比减少 26.01%；销售收入
7.67 亿元，同比增长 38.36%。1~5 月累计销售生猪 267 万头，同比增长
28.54%；累计销售收入 37.89 亿元，同比增长 43.53%。 

【唐人神】 

公司 5 月生猪销量为 7.28 万头，同比增加 17.50%，环比减少 13.00%；销售
收入 8402 万元，同比增加 57.30%，环比减少 15.40%。1~5 月累计商品猪销量
43 万头，同比增加 60.30%；销售收入 4.34 亿元，同比增加 54.10%。 

【天邦股份】 

公司 5 月销售商品猪 25 万头，销售收入 4.20 亿元，销售均价 13.89 元/公
斤。1~5 月累计销售商品猪 129 万头，同比增长 76.93%；销售收入 18.71 亿元，
同比增长 88.25%；销售均价 12.31 元/公斤。 

【温氏股份】 

（1）温氏股份拟购买 36 名自然人合计所持有的江苏京海禽业集团有限公司
80%股权，并向不超过 5 名特定投资者非公开发行股份或可转换债券募集配套资
金。本次交易不构成关联交易，亦不构成重大资产重组。本次收购后，温氏的养
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 禽业务将从黄羽肉鸡领域进一步拓展至白羽肉鸡领域。 

（2）5 月份生猪销售简报：公司 5 月销售商品肉猪 202 万头，环比增长
8.11%，同比增长 11.07%；销售收入 32.40 亿元，同比增长 47.68%；销售均价
14.12 元/公斤，同比增长 36.16%。 

【中宠股份】 

公司于 6 月 5 日与源飞宠物签订了《温州源飞宠物玩具制品股份有限公司与
烟台中宠食品股份有限公司关于爱淘宠物生活用品（柬埔寨）有限公司 49%股权
的股权转让协议》。 

【天马科技】 

公司拟购买华龙集团 72%股权，交易价格为 1.78 亿元。本次交易完成后，华
龙集团将成为公司控股子公司。本次交易构成关联交易，构成重大资产重组，不
构成重组上市。 

【苏垦农发】 

农垦集团向公司拨付 2019 年农业支持保护补贴资金 1.18 亿元，将作为其他
收益计入公司当期损益。上述补贴资金现已到帐，预计对公司 2019 年度收益产生
1.07 亿元影响。 

【雪榕生物】 

公司控股股东杨勇萍先生拟将其持有的公司股份 3800 万股转让给云图资产。
转让完成后，云图资产将持有公司股份 3800 万股，占公司总股本的 8.85%，成为
公司持股 5%以上股东；杨勇萍先生将持有公司股份 1.33 亿股，占公司总股本的
31.01% 

【牧原股份】 

公司 5 月份出栏 88.5 万头，同比上涨 5.6%，环比下降 15.9%，其中仔猪销
量超过 10 万头。公司 5 月份商品猪销售均价 13.83 元/kg，环比上涨 1.1%，同比
上涨 37%。同全国均价价差较 4 月份缩小 0.12 元/kg。 

【大北农】 

公司 5 月销售生猪 14 万头，环比减少 8.50%，同比增长 6.30%；销售收入
2.23 亿元，环比减少 5.40%，同比增长 67.10%。1~5 月，公司累计销售生猪 82

万头，同比增长 37.10%；累计销售收入 10.85 亿元，同比增长 53.90%。 

【新希望】 

新希望 5 月销售生猪 22 万头，环比减少 2%，同比增长 6%；商品猪销售均
价 14.98/公斤，环比减少 1%，同比增长 44%。 

 

3.2 股本相关 

【ST 天宝】 

截至 6 月 4 日，公司股东天宝秋石累计减持公司股份 615 万股，占公司总股
本的 0.81%，本次减持计划时间已过半。截至本公告日，天宝秋石持有公司股份
1.10 亿股，占公司总股本的 14.31%。 
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 【西王食品】 

公司控股股东一致行动人山东永华拟以承接公司第一期员工持股计划所持股
份的方式增持公司股份，增持金额不低于 8400 万元。截至本公告日，山东永华持
有公司股份 1.62 亿股，占公司总股本的 21.06%。 

【宏辉果蔬】 

公司董秘陈树龙先生于 6 月 5 日以集中竞价方式减持公司股份 3.58 万股，占
公司总股本的 0.02%。截至本公告日，陈树龙先生持有公司股份 11 万股，占公司
总股本的 0.05%。 

【雪榕生物】 

公司股东余荣琳先生和诸焕诚先生拟分别减持公司股份不超过 1128 万股和
575 万股。截至本公告日，余荣琳先生和诸焕诚先生分别持有公司股份 4513 万股
和 2299 万股，占公司总股本的 10.51%和 5.36%。 
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