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[Table_Main] 
中报披露进程过半，禽养殖板块高度景气 

增持（维持） 

投资要点 

 生猪养殖：上半年整体亏损，Q2 环比明显改善。 

利润来看，由于 19 年 1、2 月生猪价格持续低迷，养殖企业出栏均价大
多在 12 元/公斤以下，叠加非洲猪瘟影响下防疫成本提升导致上市公司
完全成本大约提高 1 元/公斤至 13 元/公斤以上，板块 Q1 整体均出现大
幅亏损。3 月起猪价启动，养殖企业出栏均价在 13-14 元/公斤，6 月以
来出栏均价突破 15 元/公斤且逐月快速上涨，温氏、正邦等在 Q2 环比
实现较好盈利。 

产能去化及扩建来看，19H1 上市公司生产性生物资产较年初降幅均小
于行业整体 30%的产能去化力度，处于可控范围。其中正邦生产性生物
资产较年初提高 13%，而上市公司大多较 Q1 出现环比上升，产能已逐
步扩张。同时，固定资产和在建工程较年初也有不同程度的提高，后续
产能将相应投放，带动出栏量陆续兑现。 

我们认为，各上市公司防疫能力强并带来成本优势，且融资扩张速度快，
在猪肉消费旺季带动下后几个月出栏量将逐步兑现，随着猪价的持续上
涨，生猪养殖板块业绩弹性有望释放。 

 禽养殖：板块高景气，业绩实现倍数级增长。 

白羽鸡方面，上半年价格保持高景气，19H1 肉鸡苗均价 7.4 元/羽，约
为 18H1 的 3 倍，白羽肉鸡均价 9.6 元/公斤同增 24.2%。在猪肉供需缺
口导致禽类消费替代下，白羽鸡股上半年业绩弹性明显，圣农发展、民
和股份、益生股份均实现了利润倍数级增长。 

黄羽鸡方面，由于黄羽鸡与白羽鸡价格周期存在差异，同时存在南北消
费差异，黄羽鸡生产及消费市场集中在两广及江浙等地，猪瘟由北向南
传播带来的消费替代作用在 Q2 逐渐显现，因此 Q1 黄羽鸡价格受季节
性因素有所下滑，Q2 环比大幅改善。以立华为例，Q1 黄羽鸡价格同降
14.22%，Q2 同增 10.41%，H1 整体同降 2.20%，而温氏上半年的利润主
要由 Q2 黄羽鸡板块贡献。 

全年来看，猪肉供需缺口千万吨，鸡肉替代效应下禽板块将持续景气。
扣除进口肉增量弥补仍有近 900 万吨的供需缺口，预计将有近三分之一
转移至禽肉替代消费，禽产业链量价齐升的景气周期有望持续。 

 后周期：饲料疫苗随养殖波动，猪用承压、禽用景气。 

饲料板块，细分领域表现不一：1）猪料，由于受非洲猪瘟影响生猪产
能去化严重，上市公司猪料销量均面临不同程度下滑；2）禽料，上半
年禽养殖景气，海大、唐人神等均实现双位数增长；3）水产料，虽然
上半年受到鱼价低位养殖亏损、雨多照寡鱼病多发、跨界企业竞争激烈
等诸多因素影响，海大和通威水产料均实现了双位数增长，其中海大虾
料及特种料销量增速 20%，由于普水占比较低受跨界竞争压力较少。 

疫苗板块，禽苗表现亮眼，猪苗销量承压。中牧旗下致力于高致病性禽
流感疫苗的乾元浩净利 1438 万同增 55%，普莱柯禽苗也实现 39%的收
入增速，而猪苗业务收入则同降 40%。 

 化肥：新洋丰中期业绩稳健增长，供给侧改革利好一体化龙头。 

新洋丰中期业绩剔除贸易及坏账计提影响，收入增速 11.4%，利润增速
23.1%，业绩稳健增长。受益于高端肥料的研发推广和高附加值的专业
技术服务，新型肥销量同增 23.01%，增长强劲，产品结构持续优化升
级，盈利能力不断增强，且报表质量优质，护城河优势明显。 

本周上游原料硫磺、合成氨价格下滑明显：华北、沿江硫磺价格跌幅超
4%，全国合成氨均价跌幅近 1%。磷酸一铵价格大致保持 2000 元/吨持
平，湖北地区磷铵价差 566 元/吨，价差扩大 3.7%。我们认为随着“三
磷”整治持续推进，供给侧收缩有望带动磷铵价格提升，利好复合肥行
业中拥有资源优势且环保达标的龙头，继续推荐农化消费白马新洋丰。 

 风险提示：生猪价格涨幅低于预期；疫情影响；农产品价格持续低迷  
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1.   中报披露进程过半，禽养殖板块高度景气 

1.1.   生猪养殖：上半年整体亏损，Q2 环比明显改善 

利润来看，由于 19 年 1、2 月生猪价格持续低迷，养殖企业出栏均价大多在 12 元/

公斤以下，叠加非洲猪瘟影响下防疫成本提升导致上市公司完全成本大约提高 1 元/公斤

至 13 元/公斤以上，板块 Q1 整体均出现大幅亏损。3 月起猪价启动，养殖企业出栏均价

在 13-14 元/公斤，6 月以来出栏均价突破 15 元/公斤且逐月快速上涨，温氏、正邦等在

Q2 环比实现较好盈利。 

产能去化及扩建来看，19H1 上市公司生产性生物资产较年初降幅均小于行业整体

30%的产能去化力度，处于可控范围。其中正邦生产性生物资产较年初提高 13%，而上

市公司大多较 Q1 出现环比上升，产能已逐步扩张。同时，固定资产和在建工程较年初

也有不同程度的提高，后续产能将相应投放，带动出栏量陆续兑现。 

图 1：19H1 生猪养殖板块核心数据（亿元） 

  
19H1 

归母净利 

19H1 生猪出

栏（万头） 

19H1 生产

性生物资产 
较年初 较 19Q1 

19H1 

固定资产 
较年初 

19H1 

在建工程 
较年初 

温氏股份 13.83 1177.4 32.81 -8.8% 0.7% 194.39 6.5% 34.93 -0.4% 

-种猪 
  

25.19 -11.9% 
     

正邦科技 -2.75 309.4 12.53 13.0% 24.2% 91.56 -0.9% 38.46 25.1% 

-种猪 
  

12.46 13.2% 
     

天邦股份 -3.67 151.7 3.78 -26.5% -6.0% 22.87 11.2% 7.81 1.5% 

-种猪 
  

3.77 -26.7% 
     

大北农 0.34 97 0.89 -6.2% 75.7% 53.55 12.2% 5.34 99.5% 

唐人神 0.45 50.9 1.01 -14.7% -15.1% 22.93 3.2% 4.00 31.6% 

傲农生物 0.21 33.8 1.22 45.5% 13.9% 13.07 8.1% 3.78 27.4% 

金新农 0.17 23.4 0.82 111.6% 141.1% 8.98 5.6% 6.64 21.1% 
 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

后期利润空间来看，一方面，非洲猪瘟导致全国大范围缺猪，随着逐渐步入国庆中

秋猪肉消费旺季备货，供给缺口持续拉大下区域猪价将轮番上涨，预计高点突破 30 元/

公斤。另一方面，随着猪肉价格已突破上一轮周期高点达到 31.09 元/公斤，本周李克强

总理主持召开国务院常务会议，确定稳定生猪生产和猪肉保供稳价措施。各省市已纷纷

采取政策措施，养殖场补贴资金提高将对冲部分养殖成本，头均利润上行趋势明显。 

图 2：各省市保障猪肉供应政策 

省份 政策 

广东 
出台“猪十条”，将最低生猪出栏量纳入“菜篮子”市长负责制考核，今明两年广东省生猪出栏规划最低目标要达到 3400

万头和 3300 万头，同时在生猪企业的用地、信贷、财务补助等方面给予实质性的政策支持 

浙江 规模养殖场引进种猪，每头临时补贴 500 元 

江西 安排 400 万元用于种猪场生产救助补助 

四川 将实行生猪生产红线制度，将最低生猪出栏量作为“菜篮子”市长负责制最重要的考核内容 
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江苏 
已于 7 月底下达 2.61 亿元补助资金，将能繁母猪、育肥猪保险金额分别从 1000 元/头、600 元/头提高到 1200 元/头

和 800 元/头，并对规模猪场给予短期贷款贴息支持 
 

数据来源：新京报，东吴证券研究所 

我们认为，各上市公司防疫能力强并带来成本优势，且融资扩张速度快，在猪肉消

费旺季带动下后几个月出栏量将逐步兑现（7 月部分出栏不及预期主要由于增加预留后

备种猪以扩大生产规模所致），随着猪价的持续上涨，生猪养殖板块业绩弹性有望释放。 

 

1.2.   禽养殖：板块高景气，业绩实现倍数级增长 

白羽鸡方面，上半年价格保持高景气，19H1 肉鸡苗均价 7.4 元/羽，约为 18H1 的 3

倍，白羽肉鸡均价 9.6 元/公斤同增 24.2%。在猪肉供需缺口导致禽类消费替代下，白羽

鸡股上半年业绩弹性明显。布局祖代至肉鸡屠宰加工一体化的圣农发展、父母代至屠宰

加工的民和股份、以及曾祖代至商品代鸡苗养殖的益生股份均实现了利润倍数级增长。 

黄羽鸡方面，由于黄羽鸡与白羽鸡价格周期存在差异，同时存在南北消费差异，黄

羽鸡生产及消费市场集中在两广及江浙等地，猪瘟由北向南传播带来的消费替代作用在

Q2 逐渐显现，因此 Q1 黄羽鸡价格受季节性因素有所下滑，Q2 环比大幅改善。以立华

为例，Q1 黄羽鸡价格同降 14.22%，Q2 同增 10.41%，H1 整体同降 2.20%，而温氏上半

年的利润主要由 Q2 黄羽鸡板块贡献。 

图 3：19H1 禽养殖板块企业营收及利润（亿元） 

  19H1 营收 YOY 19H1 利润 YOY 

圣农发展 65.54 29.3% 16.53 393.4% 

益生股份 14.46 188.1% 9.04 2688.7% 

民和股份 15.63 133.3% 8.69 4618.2% 

温氏股份 304.35 20.2% 13.83 50.8% 

立华股份 35.91 8.1% 4.31 -20.0% 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

全年来看，猪肉供需缺口千万吨，鸡肉替代效应下禽板块将持续景气。扣除进口肉

增量弥补仍有近 900 万吨的供需缺口，预计将有近三分之一转移至禽肉替代消费，禽产

业链量价齐升的景气周期有望持续。 

 

1.3.   后周期：饲料疫苗随养殖波动，猪用承压、禽用景气 

饲料板块，细分领域表现不一：1）猪料，由于受非洲猪瘟影响生猪产能去化严重，

上市公司猪料销量均面临不同程度下滑；2）禽料，上半年禽养殖景气，海大、唐人神

等均实现双位数增长；3）水产料，虽然上半年受到鱼价低位养殖亏损、雨多照寡鱼病

多发、跨界企业竞争激烈等诸多因素影响，海大和通威水产料均实现了双位数增长，其

中海大虾料及特种料销量增速 20%，由于普水占比较低受跨界竞争压力较少。 
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图 4：19H1 饲料板块核心数据（亿元，万吨） 

  饲料板块收入 YOY 饲料总销量 YOY 猪料销量 YOY 禽料销量 YOY 水产料销量 YOY 

海大集团 167.33 13.85% 539 18% -6% 30% 16% 

通威股份 
 

14% 
 

17% 
  

25% 

大北农 68.34 -11.67% 199.5  -6.1% -8.7% 42.7% 6.2% 

唐人神 64.38 2.28% 224.4  1% 
 

16.7% 
 

正邦科技 59.89 -30.01% 213.0  -23.4% -22.6% -25.6% 
 

禾丰牧业 33.81 3.58% 115.59 9.15% -5.87% 21.19% 16.30% 

傲农生物 24.79 -2.41% 74.19 -3.26% 
   

金新农 7.92 -29.32% 32.37 -16.91% 
   

天邦股份 6.43 9.32% 25.3  -7.3% -21.0% 
 

24.0% 

正虹科技 4.11 -2.67% 18.13 -2.48% 
   

天马科技 
  

5.43  16% 
    

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

疫苗板块，禽苗表现亮眼，猪苗销量承压。疫苗板块同饲料一样受前端养殖影响，

由于上半年禽养殖景气，禽苗销量快速增长，而猪苗受累存栏下滑销量承压。中牧旗下

致力于高致病性禽流感疫苗的乾元浩净利 1438 万同增 55%，普莱柯禽苗也实现 39%的

收入增速，而猪苗业务收入则同降 40%。 

图 5：19H1 疫苗板块企业营收及利润（亿元） 

  19H1 营收 YOY 19H1 利润 YOY 

生物股份 5.11 -32.9% 1.70 -52.7% 

中牧股份 18.35 -3.2% 1.62 -15.6% 

普莱柯 3.20 12.0% 0.65 -14.9% 

金河生物 8.34 18.5% 1.05 23.3% 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

1.4.   化肥：新洋丰中期业绩稳健增长，供给侧改革利好一体化龙头 

新洋丰中期业绩剔除贸易及坏账计提影响，收入增速 11.4%，利润增速 23.1%，业

绩稳健增长。受益于高端肥料的研发推广和高附加值的专业技术服务，新型肥销量同增

23.01%，增长强劲，产品结构持续优化升级，盈利能力不断增强。同时，报表质量优质，

规模效应进一步释放，护城河优势明显。 

整体行业来看，本周上游原料硫磺、合成氨价格下滑明显：华北、沿江硫磺价格跌

幅超 4%，全国合成氨均价跌幅近 1%。磷酸一铵价格大致保持在 2000 元/吨持平，本周

湖北地区磷铵价差 566 元/吨，价差扩大 3.7%。我们认为随着“三磷”整治持续推进，

供给侧收缩有望带动磷铵价格提升，利好复合肥行业中拥有资源优势且环保达标的龙头，

继续推荐农化消费白马新洋丰。 
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2.   本周行情回顾 

本周沪深 300 上涨 2.97%，上证综指上涨 2.61%，深证成指上涨 3.33%，其中农林

牧渔板块下跌 1.19%，跑输沪深 300、上证综指、深证成指；年初至今农林牧渔板块上

涨 47.19%，位列板块第 2。 

图 6：1 年内大盘及板块走势 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

本周敦煌种业（+21.08%）、瀚叶股份（+18.04%）、通威股份（+14.25%）、普莱柯

（+13.88%）、*ST 康达（+10.93%）涨幅居前。 

图 7：本周农业板块个股涨幅前十/跌幅前五 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

年初至今正邦科技（+236.73%）、新五丰（+226.92%）、民和股份（+205.41%）、丰

乐种业（+196.80%）、益生股份（+196.67%）涨幅居前。 

图 8：年内农业板块个股涨幅前十/跌幅前五 
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数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

3.   相关标的估值表 

图 9：农业板块相关标的估值表（亿元） 

证券代码 证券简称 
市值 

（亿元） 

19E 归母

净利 
YOY 19PE 

20E 归母

净利 
YOY 20PE 本周涨跌幅 

畜 

300498.SZ 温氏股份 2,103 116.2 194% 18.1 240.0 107% 8.8 -2.2% 

002714.SZ 牧原股份 1,456 43.9 743% 33.2 119.6 173% 12.2 -7.0% 

002157.SZ 正邦科技 434 21.7 1024% 20.0 70.8 226% 6.1 1.5% 

002124.SZ 天邦股份 140 9.0 -258% 15.4 29.3 224% 4.8 -10.0% 

禽 

002299.SZ 圣农发展 336 32.0 112% 10.5 32.2 1% 10.4 -6.2% 

300761.SZ 立华股份 261 14.9 15% 17.5 21.2 42% 12.3 -7.6% 

002458.SZ 益生股份 143 15.4 324% 9.3 13.4 -13% 10.7 -3.7% 

002234.SZ 民和股份 106 12.5 227% 8.5 10.1 -19% 10.5 -4.2% 

002746.SZ 仙坛股份 80 8.1 103% 9.8 8.6 6% 9.3 0.2% 

饲料 

000876.SZ 新希望 743 31.6 86% 23.5 51.6 63% 14.4 -3.9% 

002311.SZ 海大集团 475 17.7 23% 26.9 24.2 37% 19.6 -2.8% 

002385.SZ 大北农 205 9.7 91% 21.2 22.2 130% 9.2 0.0% 

002567.SZ 唐人神 99 4.8 254% 20.5 13.8 184% 7.2 -4.0% 

002548.SZ 金新农 49 0.9 -132% 52.6 4.5 392% 10.7 3.8% 

动保 

600201.SH 生物股份 190 6.8 -10% 28.1 8.4 25% 22.6 -1.5% 

600195.SH 中牧股份 129 4.1 -1% 31.4 4.7 15% 27.2 -5.4% 

603718.SH 海利生物 84 0.5 144% 162.1 0.8 44% 112.4 4.3% 

300119.SZ 瑞普生物 61 2.0 67% 30.9 2.5 28% 24.1 9.6% 

种植 

000998.SZ 隆平高科 170 7.8 -2% 21.9 9.2 18% 18.5 2.5% 

236.73% 
226.92% 

205.41% 
196.80% 196.67% 

161.64% 
143.05% 142.43% 135.01% 129.25% 

-21.15% 
-25.56% -34.67% -46.67% -54.00% 
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601952.SH 苏垦农发 96 6.2 2% 15.6 7.1 15% 13.5 5.6% 

002041.SZ 登海种业 79 0.9 168% 90.3 1.1 26% 71.9 7.4% 

化肥 

000902.SZ 新洋丰 149 10.0 22% 14.9 12.1 21% 12.1 0.1% 

002470.SZ 金正大 106 9.7 131% 10.9 12.1 25% 8.8 8.4% 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所（注：除海大集团、新洋丰外其余公司盈利预测均来自 Wind 一致预期，数据截止

2019 年 8 月 23 日） 

 

4.   核心指标跟踪 

4.1.   猪产业链 

1）本周猪价加速上行，根据猪易通数据，8 月 24 日全国均价达到 24.96 元/公斤； 

2）19 年 7 月生猪存栏 2.19 亿头，同比/环比下降 32.2%/9.4%；母猪存栏 2165 万头，

同比/环比下降 31.9%/8.9%； 

3）生猪养殖利润（自繁自养）加速上涨至 1212.68 元/头。 

图 10：猪产业链核心数据跟踪 

猪产业链 单位 本周 周环比 月环比 年同比 更新备注 

猪价 
      

仔猪 （元/千克） 46.06 4.2% 9.5% 89.9% 2019/8/14 

生猪 （元/千克） 24.96 5.1% 31.6% 84.8% 2019/8/24 

猪肉 （元/千克） 31.09 10.0% 28.8% 60.4% 2019/8/23 

二元能繁母猪 （元/千克） 42.54 3.8% 7.6% 57.3% 2019/8/23 

养殖规模 
      

生猪存栏 （万头） 21932  -  -9.4% -32.2% 7 月 

能繁母猪存栏 （万头） 2165  -  -8.9% -31.9% 7 月 

养殖利润 
      

自繁自养生猪利润 （元/头） 1212.68 28.4% 77.9% 703.4% 2019/8/23 

外购仔猪利润 （元/头） 962.44 40.8% 58.3% 397.6% 2019/8/23 

猪料比价 
 

8.95 11.3% 27.7% 78.6% 2019/8/23 

猪粮比价 
 

12.28 11.2% 25.1% 59.9% 2019/8/23 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所（注：外购仔猪养殖利润来自 Wind，为当前生猪售价

对应前期购入成本及育肥成本计算） 

图 11：22 省生猪平均价（元/公斤）  图 12：仔猪平均价（元/公斤） 
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数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图 13：猪肉平均批发价（元/公斤）  图 14：自繁自养生猪利润（元/头） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图 15：19 年养殖企业生猪月度销售简报 

上市公司 期间 
销量 

（万头） 
环比 同比 

收入 

（亿元） 
环比 同比 

销售均价

（元/公

斤） 

环比 同比 
出栏均

重 

温氏股份 1 月 249.32 19% 39% 31.99 -1% 2% 11.52 -16% -23% 111  

  2 月 146.04 -41% 19% 19.21 -40% -1% 11.62 1% -14% 113  

  3 月 200.94 38% 2% 32.49 69% 23% 14.02 21% 28% 115  

  4 月 186.50 -7% -4% 30.98 -5% 33% 14.08 0% 41% 118  

  5 月 201.62 8% 11% 32.40 5% 48% 14.12 0% 36% 114  

  6 月 192.98 -4% 20% 33.35 3% 55% 15.60 10% 35% 111  

  7 月 173.23 -10% 2% 32.22 -3% 30% 17.37 11% 37% 107  

  19 累计 1350.63     212.64     13.96     113  

牧原股份 1-2 月 202.61     18.02     9.60 -10%   93  

  3 月 105.1   79% 12.30   60% 13.15   -10% 89  

  4 月 105.2 0%   14.30 16%   13.68 4%   99  

  5 月 88.5 -16%   12.03 -16%   13.83 1%   98  

  6 月 80.1 -9%   11.93 -1%   15.26 10%   98  

  7 月 68.0 -15%   11.30 -5%   16.01 5%   104  

  19 累计 649.51     79.88     12.85     96  

正邦科技 1 月 76.42 41% 110% 8.40 -3% 34%         

  2 月 35.82 -53% 18% 3.95 -53% -12%         

  3 月 56.52 58% 44% 8.55 116% 75%         

  4 月 57.51 2% 24% 9.31 9% 78%         
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  5 月 41.13 -28% -26% 7.67 -18% 38%         

  6 月 41.96 2% 4% 7.27 -5% 60%         

  7 月 55.9 33% 31% 9.01 24% 70%         

  19 累计 365.26   26% 54.16   49%         

天邦股份 1-2 月 51.55   118% 6.28   61% 10.15 -11% -27% 120  

  3 月 24.71     3.83     13.34     116  

  4 月 27.43 11%   4.58 19%   14.08     119  

  5 月 24.95 -9%   4.02 -12%   13.89     116  

  6 月 23.10 -7%   3.94 -2%   15.34     111  

  7 月 16.09 -30%   2.74 -30%   16.85     101  

  19 累计 167.83   55% 25.40   76% 13.09   14% 116  

新希望 1 月 29.31   50% 4.23   29% 13.12   -13% 110  

  2 月 17.63 -40% 10% 2.23 -47% -3% 11.84 -10% 10% 107  

  3 月 21.32 21% -10% 3.47 56% 15% 14.45 22% 32% 113  

  4 月 22.41 5% -9% 4.01 13% 43% 15.17 5% 43% 118  

  5 月 22.07 -2% 6% 3.83 -4% 62% 14.98 -1% 44% 116  

  6 月 21.61 -2% 29% 3.60 -6% 80% 15.50 3% 37% 107  

  7 月 31.34 45% 82% 4.98 38% 131% 15.84 2% 28% 100  

  19 累计 165.69     26.35     14.50     110  

唐人神 1-2 月 18.20   110% 1.61   53%         

  3 月 9.20 31% 73% 0.90 41% 52%         

  4 月 8.37 27% -9% 0.99 57% 11%         

  5 月 7.28 -13% 18% 0.84 -15% 57%         

  6 月 7.80 7% 64% 0.90 7% 123%         

  7 月 7.98 2% 40% 1.08 20% 93%         

  19 累计 58.83   58% 6.32   67%         

天康生物 1 月 6.45 -11% 7% 0.62 -26% -1%         

  2 月 7.15 11% 35% 0.49 -21% 2%         

  3 月 7.48 5% 66% 0.77 55% 81%         

  4 月 7.33 -2% 18% 0.61 -20% 6%         

  5 月 5.84 -20% 10% 0.6 -2% 19%         

  6 月 6.54 12% 52% 0.9 50% 101%         

  7 月 8.19 25% 93% 1.22 35% 135%         

  19 累计 48.98   36% 5.22   46%         

傲农生物 1 月 5.67   185%               

  2 月 4.55 -20% 114%               

  3 月 6.81 50% 204%               

  4 月 5.53 -19% 70%               

  5 月 5.48 -1% -16%               

  6 月 5.71 4% 50%               

  7 月 6.14 7% 35%               

  19 累计 39.89   63%               

金新农 1-2 月 4.53     0.49             

  3 月 4.71     0.75             
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  4 月 5.09 8% 92% 0.80 7% 204%         

  5 月 5.17 2% 36% 0.68 -15% 116%         

  6 月 3.39 -34% 2% 0.49 -29% 89%         

  7 月 2.75 -19% -31% 0.39 -20% 12%         

  19 累计 25.64     3.59             
 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所（注：出栏均重计算未剔除仔猪影响） 

 

4.2.   禽产业链 

1）鸡：本周肉鸡苗均价有所回落，白羽肉鸡价格上升，毛鸡养殖利润下滑较为明

显； 

2）鸭：鸭苗价格持续走高，毛鸭价格小幅上升。 

图 16：禽产业链核心数据跟踪 

禽产业链 单位 本周 周环比 月环比 年同比 更新备注 

禽价 
      

蛋鸡苗 （元/羽） 3.82 0.8% 3.8% 15.4% 2019/8/16 

肉鸡苗 （元/羽） 7.0 -3.2% 35.9% 62.8% 2019/8/23 

白羽肉鸡 （元/公斤） 9.98 4.4% 23.4% 10.0% 2019/8/23 

白条鸡 （元/公斤） 21.93 1.5% 4.5% 15.2% 2019/8/14 

鸭苗 （元/羽） 5.85 2.6% 31.5% 33.0% 2019/8/23 

毛鸭 （元/公斤） 8.44 0.7% 7.1% 1.8% 2019/8/23 

养殖利润 
      

肉鸭利润 （元/羽） 5.89 -2.2% 103.1% 49.5% 2019/8/23 

毛鸡利润 （元/羽） 6.22 -8.0% 335.0% -138.2% 2019/8/23 

蛋鸡利润 （元/羽） 72.58 20.6% 10.2% 2.1% 2019/8/16 

父母代种鸡 （元/羽） 4.55 -4.8% 68.5% 122.0% 2019/8/23 

蛋料比价 
 

3.93 5.9% 0.8% 1.6% 2019/8/14 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图 17：主产区肉鸡苗价格走势（元/羽）  图 18：主产区白羽肉鸡价格走势（元/羽） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图 19：毛鸡养殖利润走势（元/羽）  图 20：主产区鸭苗价格走势（元/羽） 
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数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图 21：主产区毛鸭价格走势（元/羽）  图 22：肉鸭养殖利润走势（元/羽） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.3.   饲料产业链 

1）本周上游原料玉米现货价格小幅回落，豆粕现货价格回升，鱼粉价格下滑，菜

粕价格小幅回升； 

2）配合料价格持平； 

3）水产价格方面，传统家鱼价格回落，虾蟹价格持平。 

图 23：饲料产业链核心数据跟踪 

饲料产业链 单位 本周 周环比 月环比 年同比 更新备注 

原料 
      

玉米现货 （元/吨） 1985.17 -0.1% 0.8% 7.5% 2019/8/23 

玉米期货 （元/吨） 1900.40 0.7% 0.1% 2.3% 2019/8/23 

豆粕现货 （元/吨） 2974.57 1.6% 5.1% -8.5% 2019/8/23 

豆粕期货 （元/吨） 2910.80 3.4% 5.1% -5.4% 2019/8/23 

鱼粉现货 （元/吨） 9730.87 -1.9% -2.8% -5.8% 2019/8/23 

菜粕现货 （元/吨） 2423.11 0.1% 1.0% -3.1% 2019/8/23 

饲料 
      

配合料 （元/千克） 2.53 0.0% 0.0% -2.7% 2019/8/23 

育肥猪配合料 （元/千克） 3.02 0.0% 0.0% 0.7% 2019/8/14 

蛋鸡配合饲料 （元/千克） 2.86 0.0% 2.1% 0.4% 2019/8/23 

肉鸡配合饲料 （元/千克） 2.18 0.0% 0.0% -3.5% 2019/8/16 
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水产价格 
      

鲤鱼 （元/千克） 11.46 -0.2% -0.7% -6.6% 2019/8/23 

白鲢鱼 （元/千克） 7.52 -4.6% 0.0% 17.7% 2019/8/23 

大带鱼 （元/千克） 36.37 -2.0% -1.0% -5.1% 2019/8/23 

对虾 （元/千克） 160 0.0% 0.0% -11.1% 2019/8/23 

扇贝 （元/千克） 8 0.0% 0.0% 0.0% 2019/8/23 

梭子蟹 （元/千克） 280 0.0% 0.0% 180.0% 2019/8/23 

海参 （元/千克） 210 0.0% 12.9% 26.5% 2019/8/23 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图 24：玉米现货价格走势（元/吨）  图 25：豆粕现货价格走势（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图 26：鲤鱼价格走势（元/千克）  图 27：对虾价格走势（元/千克） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.4.   化肥产业链 

1）原料磷矿石价格持平，硫磺、合成氨价格继续下滑； 

2）磷铵价格基本持平且价差周变化+3.7%、月变化+5.5%、年变化+35.5%，尿素、

价格延续下跌态势，钾肥价格持平； 

3）复合肥价格持平。 

图 28：化肥产业链核心数据跟踪 
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  化肥产业链 跟踪指标 单位 本周 周环比 月环比 年同比 更新备注 

原料 

磷矿石 

贵州 30%车板含税 （元/吨） 370 0.00% 0.00% -11.90% 2019/8/25 

湖北 30%船板含税 （元/吨） 445 0.00% 0.00% -11.00% 2019/8/25 

云南 29%车板含税 （元/吨） 330 0.00% 0.00% 0.00% 2019/8/25 

四川 29%马边交货 （元/吨） 290 0.00% 0.00% 0.00% 2019/8/25 

硫磺 

华北 （元/吨） 600 -6.25% -17.81% -48.72% 2019/8/25 

华东 （元/吨） 740 -3.90% -15.91% -42.19% 2019/8/25 

华南 （元/吨） 820 0.00% -8.89% -34.40% 2019/8/25 

西南 （元/吨） 780 -1.27% -9.30% -41.35% 2019/8/25 

沿江 （元/吨） 720 -4.00% -13.25% -42.40% 2019/8/25 

合成氨 全国平均 （元/吨） 2839 -0.73% -1.53% -10.19% 2019/8/25 

磷酸一铵 

四川-55%粉铵 （元/吨） 2100 0.00% 0.00% -4.55% 2019/8/25 

云南-55%粉铵 （元/吨） 1950 0.00% 0.00% -9.30% 2019/8/25 

贵州-55%粉铵 （元/吨） 2000 0.00% 0.00% -9.09% 2019/8/25 

湖北-55%粉铵 （元/吨） 2030 0.00% -0.98% -9.78% 2019/8/25 

尿素 平均价格 （元/吨） 1790 -0.60% -3.98% -8.49% 2019/8/25 

钾肥 青海-盐湖钾肥(60%粉) （元/吨） 2250 0.00% -4.26% -4.26% 2019/8/25 

价差 磷酸一铵 一铵价差 （元/吨） 566 3.66% 5.50% 35.54% 2019/8/25 

复合肥 

复合肥-氯基 

华北 （元/吨） 2050 0.00% 0.00% 13.89% 2019/8/25 

华中 （元/吨） 2100 0.00% 0.00% -2.87% 2019/8/25 

华东 （元/吨） 2083 0.00% 0.00% -1.87% 2019/8/25 

东北 （元/吨） 2250 0.00% 0.00% 7.14% 2019/8/25 

西南 （元/吨） 2050 0.00% 0.00% 15.17% 2019/8/25 

复合肥-硫基 

华北 （元/吨） 2350 0.00% 0.00% 11.90% 2019/8/25 

华东 （元/吨） 2423 0.00% 0.00% 4.21% 2019/8/25 

东北 （元/吨） 2500 0.00% 0.00% 16.28% 2019/8/25 

西南 （元/吨） 2450 0.00% 0.00% 26.29% 2019/8/25 

西北 （元/吨） 2400 0.00% 0.00% 20.00% 2019/8/25 

农产品 

玉米 现货价:玉米:平均价 （元/吨） 1984 -0.13% 0.71% 7.51% 2019/8/23 

小麦 现货价:平均价:小麦 （元/吨） 2291 0.07% 0.78% -5.24% 2019/8/23 

稻谷 现货价:平均价:早稻 （元/吨） 2468 -1.50% 14.77% 5.67% 2019/8/23 

苹果 批发价:苹果 （元/公斤） 13.10 -3.32% -1.58% 77.51% 2019/8/16 

香蕉 批发价:香蕉 （元/公斤） 5.58 -1.06% -0.71% 9.63% 2019/8/16 

西红柿 批发平均价:西红柿 （元/公斤） 2.87 4.36% 10.38% -2.38% 2019/8/23 

土豆 批发平均价:土豆 （元/公斤） 2.42 -0.41% 2.54% 8.04% 2019/8/23 

黄瓜 批发平均价:黄瓜 （元/公斤） 4.01 17.25% 51.32% 8.97% 2019/8/23 
 

数据来源：百川资讯，东吴证券研究所 

 

图 29：磷矿石价格走势（元/吨）  图 30：硫磺价格走势（元/吨） 
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数据来源：百川资讯，东吴证券研究所  数据来源：百川资讯，东吴证券研究所 

图 31：磷酸一铵价格走势（元/吨）  图 32：磷酸一铵价差走势（元/吨） 

 

 

 

数据来源：百川资讯，东吴证券研究所  数据来源：百川资讯，东吴证券研究所 

图 33：氯基复合肥价格走势（元/吨）  图 34：硫基复合肥价格走势（元/吨） 

 

 

 

数据来源：百川资讯，东吴证券研究所  数据来源：百川资讯，东吴证券研究所 

 

5.   公司公告 

5.1.   日常公告 

新希望：公司本次公开发行可转换公司债券申请获得通过。 

中牧股份：公司拟发行不超过 10 亿元的超短期融资券，单笔发行期限不超过 270

天。 

中牧股份：公司第一期股票期权激励计划的股票期权数量 1114.62 万份调整为

1560.47 万份，行权价格由 13.95 元/股调整为 9.79 元/股。 

正邦科技：8/16，公司股东江西永联质押 1,690 万股，占其所持股份 3.20%。 

瑞普生物：8/23，公司解除限售股份 1,535 万股，占总股本 3.79%。实际可流通股
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份数量为 964.6 万股，占总股本 2.38%。570 万股将作为高管锁定股继续锁定。 

 

5.2.   19 年中报汇总 

图 35：19 年农业板块相关标的中报汇总（亿元） 

证券代码 证券简称 营业收入 YOY 归母净利润 YOY 

300498.SZ 温氏股份 304.35 20.2% 13.83 50.8% 

002311.SZ 海大集团 210.64 19.1% 6.74 12.2% 

002157.SZ 正邦科技 113.77 -6.9% -2.75 44.0% 

002299.SZ 圣农发展 65.54 29.3% 16.53 393.4% 

300761.SZ 立华股份 35.91 8.1% 4.31 -20.0% 

002385.SZ 大北农 81.42 -10.3% 0.34 -67.7% 

600201.SH 生物股份 5.11 -32.9% 1.70 -52.7% 

000902.SZ 新洋丰 57.75 4.3% 6.30 17.1% 

002124.SZ 天邦股份 29.41 57.9% -3.67 -555.9% 

002458.SZ 益生股份 14.46 188.1% 9.04 2688.7% 

603609.SH 禾丰牧业 77.27 12.8% 3.59 118.4% 

002234.SZ 民和股份 15.63 133.3% 8.69 4618.2% 

600195.SH 中牧股份 18.35 -3.2% 1.62 -15.6% 

002567.SZ 唐人神 72.80 6.5% 0.45 -36.0% 

603363.SH 傲农生物 27.11 -1.0% 0.21 27.0% 

002041.SZ 登海种业 3.08 3.8% 0.31 -8.0% 

002548.SZ 金新农 12.65 -10.3% 0.17 -147.6% 

603566.SH 普莱柯 3.20 12.0% 0.65 -14.9% 
 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

 

风险提示： 

1、生猪价格涨幅低于预期； 

2、疫情影响； 

3、农产品价格持续低迷。 
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