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投资要点： 

 上周农业板块小幅上涨。上周农林牧渔指数上涨 4.35%，表现强于上证综指 0.39%

的跌幅，市值加权行业走势在申万 28 个一级行业中排名第 2。子板块中，饲料和

畜禽养殖板块表现最佳，农业综合服务和林业表现最弱。目前，板块整体市盈率（整

体法）为 61.44 倍，整体市净率（整体法）为 4.09 倍。 

 猪价 8月创下最大环比涨幅，各地密集出台政策保障供应。8月生猪价格达到 27.24

元/公斤，环比上涨 35.8%，是今年以来环比涨幅最大的一个月，较去年 13.66 元/

公斤，同比上涨 99.4%。一方面在供给端，7 月生猪产能环比下降幅度近 10%；另

一方面，从历史上来看，7 月开始生猪屠宰量回升，需求回暖。从过去数月的母猪

存栏量数据来看，未来到年底生猪每月出栏量还将环比减少，而后续月份长假较

多，需求将不断增长，供需缺口将持续拉大，目前来看一直到春节需求高峰都没有

缓解的态势。政策方面，目前已经有广东、浙江、四川等省出台了保障生猪供应的

措施，主要措施有将出栏量纳入市长考核、对种猪进行补贴、实施生产救助补助、

上调保险金额等。随着各项补助政策落地，各家公司养殖成本还将下降。不过现在

最核心的矛盾并非缺资金和场地，而是种猪和经验团队，我们判断此轮猪周期复苏

速度会比前 3 轮更慢。 

 养殖企业中报有所改善，静待 Q3 业绩释放。中报显示养殖企业盈利情况同比大幅

好转，虽然绝对额上还普遍处于亏损状态。我们认为主要是因为 Q1 亏损过于严

重。从全国猪价来看，在 3 月中旬暴涨之前，养殖普遍处于严重亏损状态，而进入

Q2 以后，虽然猪价达到了 14 元/公斤左右，但是由于非洲猪瘟影响，各家公司平

均成本也抬升了近 1.5 元/公斤，导致 Q2 也未能盈利或者微利。而 7 月开始猪价

从 16.84 元/公斤逐步上涨，各家生猪养殖公司将盈利区间。由于疫情影响地区时

间不同，各家企业种猪群复苏情况有所差异，其中牧原股份、新希望、傲农生物疫

情影响已经明显减弱，实现了生产性生物资产同比和环比增长。 

 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；

政府干预生猪销售，实行指导价销售。 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

[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 45.80  21.81  15.93  增持 增持 

600737 中粮糖业 0.24  0.03  0.51  36.85  266.77  18.17  增持 增持 
资料来源：Wind，德邦研究所 
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 1. 上周市场回顾 

1.1 农林牧渔板块走势 

上周农林牧渔指数上涨 4.35%，表现强于上证综指 0.39%的跌幅，市值加权行业

走势在申万 28 个一级行业中排名第 2。子板块中，饲料和畜禽养殖板块表现最佳，农

业综合服务和林业表现最弱。目前，板块整体市盈率（整体法）为 61.44 倍，整体市净

率（整体法）为 4.09 倍。 

 

图 1 上周申万一级行业流通市值加权行情涨跌幅 

 
资料来源：Wind，德邦研究所 

 

 

图 2 上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 只个股中有 43 只上涨，涨跌幅前三名为大北农
（15.32%）、牧原股份（15.15%）、大康农业（13.79%），*ST 雏鹰（-34.78%）、绿康

生化（-9.77%）、瑞普生物（-5.75%）居后。 
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2. 行业重点新闻汇总 

2.1 行业上周要闻 

胡春华：稳定恢复生猪生产 着力保障市场供应 

全国稳定生猪生产保障市场供应电视电话会议 30 日在京召开。中共中央政治局委

员、国务院副总理胡春华出席会议并讲话。他强调，要深入贯彻习近平总书记重要指

示批示精神，认真落实李克强总理批示要求，迅速采取有力措施稳定恢复生猪生产，

确保猪肉供应和市场价格基本稳定。 

农业农村部：将突出治理畜禽养殖当中的污染 

农业农村部部长韩长赋表示，要提高畜禽养殖标准化、规模化水平，从源头上减

少粪污排放。到 2020 年实现 11 万家大型规模养殖场粪污处理设施配套率达到

100%，畜禽粪污的综合利用水平提高到 75%以上。同时，要继续推进化肥农药的双

减，推进水产健康生态养殖。 

四川 15 部门联合发布“猪九条”  确定 4008 万头生猪生产任务 

日前，四川省 15 部门联合印发了促进生猪生产保障市场供应九条措施，在做好防

控非洲猪瘟工作的同时，保障生猪市场供应，确定了全年生猪生产 4008 万头的基本保

障任务。 

商务部：从 12 月 15 日起对美国小麦、玉米和高粱加征 10%关税 

商务部表示将从 9 月 1 日起对美国大豆加征 5%关税，从 12 月 15 日起对美国小

麦、玉米和高粱加征 10%关税。9 月 1 日起，中国还将对美国牛肉和猪肉加征 10%的

关税。 

2018 年我国小龙虾产业总产值已达 3690 亿元 

近日，农业农村部发布《小龙虾产业发展报告（2019）》。据报告测算，2018 年我

国小龙虾产业总产值达 3690 亿元，同比增长 37.5%。总产值中养殖业产值 680 亿

元，以加工业为主的第二产业产值 284 亿元，以餐饮为主的第三产业产值 2726 亿

元。全年，小龙虾总产量达 163.87 万吨，养殖总面积达 1680 万亩。 

 

2.2 产品产量相关 

 

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 

-0.39% 15.73% -0.56% 26.20% 4.35% 53.59% 

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 

002385 大北农 15.32% 600737 中粮糖业 -4.52% 

002714 牧原股份 15.15% 300268 佳沃股份 -5.64% 

002505 大康农业 13.79% 300119 瑞普生物 -5.75% 

000735 罗牛山 11.44% 002868 绿康生化 -9.77% 

000876 新希望 10.73% 002477 *ST 雏鹰 -34.78% 

资料来源：Wind，德邦证券研究所 
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 2020 年美国大豆播种面积或将达到 8360 万英亩  同比增加 9% 

美国农场期货杂志对超过 1150 名农户进行的首次 2020 年播种面积调查结果
显示，2020 年大豆播种面积可能同比增加 9%，达到 8360 万英亩。不过仍比
2018 年的播种规模减少 560 万英亩。 

Unica：19/20 榨季截至 8 月 16 日巴西中南部累计糖产量为 1546 万吨  同
比减少 6.3% 

据 Unica 数据，8 月上半月，巴西中南部糖产量为 213 万吨，同比增加
24.3%。2019/20 榨季截至 8 月 16 日，累计糖产量为 1546 万吨，同比减少
6.3%。 

2.3 进出口数据相关 

印度：内阁批准向糖厂提供出口补贴  或刺激马邦扩大糖出口量 

据沐甜科技，随着印度联合内阁批准在 2019/20 榨季向糖厂提供 10448 卢比/吨的

出口补贴，以推动该国糖厂出口 600 万吨糖，马邦的库存压力将随之得到缓解，预计

马邦糖出口量将达到 300 万吨。 

7 月份中国约进口了 18 万吨猪肉，同比增长 107% 

据海关总署，7 月份中国约进口了 18 万吨猪肉，同比增长 107%，远高于 6 月份

的 16 万吨。市场预计今年中国猪肉进口量大约在 190 万吨以上，全部生猪产品进口

将超过 300 万吨。 

7 月我国自阿根廷进口大豆 107 万吨  同比增加 269% 

据海关数据显示，7 月份我国进口大豆 864 万吨，环比增加 32.72%，同比增加

8.41%。其中自阿根廷进口 107 万吨，环比增加 328%，同比增加 269%。 

2018/19 榨季截至 7 月底泰国累计出口糖 795 万吨  同比增加 4% 

据沐甜科技，7 月泰国共计出口糖约 82 万吨，同比减少 9.45%。其中出口原糖约

48 万吨，同比增加 35.19%；出口低质量白糖约 7 万吨，同比增加 60.99%；出口精制

糖约 27 万吨，同比减少 47.13%。2018/19 榨季截至 7 月底，泰国累计出口糖约 795

万吨，同比增加 4.04% 

3. 行业重点公告汇总 

3.1 经营相关 

【新希望】 

（1）此前公司全资子公司金橡树与母基金管理公司共同设立的广东新希望拟
与广州广花基金管理有限公司、金橡树、母基金、绿色金控集团共同发起设立总
规模不超过 6 亿元的广州希望绿色农业股权投资基金。 

（2）公司董事会通过了“关于生猪养殖投资项目的议案”，拟投资甘肃兰州
市新建年出栏 250 万头生猪养殖项目、河北辛集新建年出栏 67 万头生猪养殖项
目、河北内丘新建年出栏 50 万头生猪养殖项目、山东高唐新建存栏 7500 头种猪
项目。 

【傲农生物】 

公司拟与江西龙琴开展合作，由江西龙琴在江西省抚州市投资建设 5000 头母
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 猪自繁自养年出栏约 12 万头育肥猪项目，建成后租赁给公司用于生猪养殖，租赁
期限为 10 年，年租金预计为 1610 万元。 

【獐子岛】 

公司拟向亚渔食品出售公司直接或间接持有的大连新中海产食品有限公司
100%股权、持有的新中日本株式会社 90%股权，本次交易对价为 2.35 亿元。本
次交易构成重大资产重组，不构成重组上市。 

【中牧股份】 

（1）公司收到农业农村部畜牧兽医局回复函件，同意公司兰州厂生产专供出
口的口蹄疫 O 型、A 型、亚洲 I 型三价灭活疫苗。 

（2）农业农村部审查批准公司与其他单位联合申报的口蹄疫 O 型、A 型二价
3B 蛋白表位缺失灭活疫苗为二类新兽药，并核发《新兽药注册证书》。兽药的用
途为预防猪、牛的 O 型和 A 型口蹄疫，免疫期为 6 个月。 

【普莱柯】 

公司申报的“猪圆环病毒 2 型、副猪嗜血杆菌二联灭活疫苗”经农业农村部
审查批准为新兽药，并于 8 月 28 日收到了农业农村部核发的《新兽药注册证
书》。兽药的主要用途为预防猪圆环病毒病和副猪嗜血杆菌 4 型、5 型引起的副猪
嗜血杆菌病，免疫期为 4 个月。 

 

3.2 股本相关 

【新五丰】 

公司股东长沙新翔股权投资合伙企业计划在本公告发布之日起 15 个交易日后
至 12 月 31 日，以集中竞价交易的方式减持不超过 115 万股公司股份，占公司总
股本的比例 0.18%。 

【瑞普生物】 

截至本公告日，公司持股 5%以上股东梁武先生合计减持公司股份 400 万股，
占公司总股本的 1.00%。梁武先生本次减持计划已经实施完毕。截至本公告日，
梁武先生持有公司股份 3089 万股，占公司总股本的 7.71%。 

【傲农生物】 

截至本公告日，公司监事温庆琪先生减持计划实施完毕，温庆琪先生直接持
有公司股票 272 万股，占公司总股本的 0.63%。在减持计划实施期间内，温庆琪
先生通过集中竞价交易方式累计减持公司股票 67 万股，占公司总股本 0.15%。 

【益生股份】 

截至本公告日，公司董事、副总裁巩新民先生通过集中竞价方式减持公司股
份 44 万股，占公司总股本的 0.076%。公司财务总监、董事会秘书林杰先生通过
集中竞价方式减持公司股份 2.5 万股，占公司总股本的 0.004%。巩新民、林杰先
生本次减持计划的减持数量已过半。 

3.3 业绩相关 

【新希望】 
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 公司上半年实现营业收入 352.94 亿元，同比增加 11.54%；实现归母净利润
15.62 亿元，同比增加 84.61%。 

【仙坛股份】 

公司上半年实现营业收入 15.52 亿元，同比增加 43.15%；实现归母净利润 4.03

亿元，同比增加 353.19%。 

【北大荒】 

公司上半年实现营业收入 16.90 亿元，同比减少 4.11%；实现归母净利润
7.04 亿元，同比减少 2.10%。 

 

【ST 景谷】 

公司上半年实现营业收入 5055 万元，同比增加 51.65%；实现归母净利润-185

万元，同比增加 85.08%。 

【大康农业】 

公司上半年实现营业收入 67.38 亿元，同比减少 1.94%；实现归母净利润
3238 万元，同比增加 32.76%。 

【ST 东凌】 

公司上半年实现营业收入 2.73 亿元，同比增加 55.88%；实现归母净利润 1620

万元，同比增加 387.37%。 

【牧原股份】 

2019 年上半年公司实现营业收入 71.60 亿元，同比增长 29.87%；实现归母净
利润-1.56 亿元，同比减少 97.95%。 

【ST 天宝】 

公司上半年实现营业收入 2.00 亿元，同比减少 61.26%；实现归母净利润-2.76

亿元，同比减少 1107.47%。 

【天康生物】 

2019 年上半年公司实现营业收入 27.14 亿元，同比增长 18.72%；实现归母净
利润 8001 万元，同比减少 25.96%。 

【万向德农】 

公司上半年实现营业收入 1.30 亿元，同比增加 6.59%；实现归母净利润 3542

万元，同比增加 803.23%。 

【苏垦农发】 

公司上半年实现营业收入 30.83 亿元，同比增加 49.33%；实现归母净利润 2.35

亿元，同比减少 21.21%。 

【罗牛山】 

公司上半年实现营业收入 4.57 亿元，同比增长 11.73%；实现归母净利润-
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 4743 万元，同比减少 114.14%。 

 【中粮生化】 

公司上半年实现营业收入 88.95 亿元，同比增长 0.18%；实现归母净利润
1.86 亿元，同比减少 48.99%。 

 【西王食品】 

公司上半年实现营业收入 27.74 亿元，同比增长 0.57%；实现归母净利润 2.24

亿元，同比增长 9.66%。 

【隆平高科】 

公司实现营业收入 12.44 亿元，同比减少 7.79%；实现归母净利润 6850 万元，
同比减少 56.52%。 

【中粮糖业】 

公司上半年实现营业收入 64.20 亿元，同比减少 31.72%；实现归母净利润 2.99

亿元，同比减少 41.28%。 

【海利生物】 

公司上半年实现营业收入 1.39 亿元，同比增加 28.55%；实现归母净利润 1562

万元，同比减少 51.25%。 

【好当家】 

公司上半年实现营业收入 5.97 亿元，同比增加 11.16%；实现归母净利润 3648

万元，同比增加 13.03%。 

【瑞普生物】 

公司上半年实现营业收入 6.53 亿元，同比增加 12.05%；实现归母净利润 8634

万元，同比增加 26.04%。 

【粤桂股份】 

公司上半年实现营业收入 13.81 亿元，同比增加 5.96%；实现归母净利润 4653

万元，同比减少 34.89%。 

【新五丰】 

公司上半年实现营业收入 8.23 亿元，同比增加 10.17%；实现归母净利润 601

万元，同比转盈 110.71%。 

【神农科技】 

公司上半年实现营业收入 1.07 亿元，同比减少 6.64%；实现归母净利润-3638

万元，同比增加 1161.34%。 

【佳沃股份】 

公司上半年实现营业收入 9.11 亿元，同比增加 21.04%；实现归母净利润-2867

万元，同比转亏 504.99%。 

【佳沃股份】 
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 公司上半年实现营业收入 9.11 亿元，同比增加 21.04%；实现归母净利润-2867

万元，同比转亏 504.99%。 

【亚盛集团】 

公司上半年实现营业收入 11.11 亿元，同比增加 12.04%；实现归母净利润 4799

万元，同比增加 5.73%。 

【敦煌种业】 

公司上半年实现营业收入 4.56 亿元，同比增加 121.10%；实现归母净利润-

8173 万元，同比增加 2.73%。 

【西部牧业】 

公司上半年实现营业收入 3.43 亿元，同比增加 3.67%；实现归母净利润 187

万元，同比转盈 104.50%。 

【大湖股份】 

公司上半年实现营业收入 4.86 亿元，同比增加 17.40%；实现归母净利润
471 万元，同比减少 43.46%。 

【新赛股份】 

公司上半年实现营业收入 4.49 亿元，同比减少 27.32%；实现归母净利润-

1250 万元，同比转亏 274.58%。 

【国投中鲁】 

公司上半年实现营业收入 4.01 亿元，同比增加 0.84%；实现归母净利润 327

万元，同比减少 50.80%。 
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