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核心观点 

 农林牧渔持仓环比下降，关注后周期配置机会 

根据今日公募基金披露的持仓数据，我们以公募基金重仓股考察 SW 农林

牧渔板块配置情况，2020Q4，农林牧渔行业基金持仓占比为 1.03%，较 Q3

下降 0.26pct，低于农林牧渔行业标准配置 1.22pct，位列全部行业第 18 位。 

 畜禽养殖与饲料配置分别下降 0.08pct、0.12pct 

畜禽养殖和饲料 II 重仓占比均呈现下滑态势，分别下降 0.08pct、0.12pct，

由于 Q4 猪价承压，饲料 II 中饲料企业转型生猪标的较多，进而配置下降较

多；而畜禽养殖中，白羽肉鸡、黄羽肉鸡 Q4 价格表现回暖，整体配置回升，

表观减配比例小于饲料 II。受下游养殖带动，动物保健板块重仓比例下降

0.11pct。 

 种植与农产品加工配置分别上升 0.03pct、0.01pct 

受益于中央经济工作会议对粮食种植、种源攻关的部署，叠加 Q4 大宗农产

品价格回暖，种植业、农产品加工板块重仓比例整体微增，分别增加 0.03pct、

0.01pct。 

投资建议与投资标的 

 农林牧渔板块易受价格周期波动影响，但具备竞争优势的龙头有望受益周

期下行对低效产能的出清，实现市占率的提升。随着生猪养殖恢复，饲料企

业有望实现销量修复，而在原料价格大幅上行、养殖利润走低和禁抗推进，

具备“成本优势+产品力”的优质饲料龙头竞争优势突显；此外大宗农产品

价格景气向好，关注种植板块相应受益标的。 

风险提示 

 农产品价格波动风险、疫病风险、政策风险、行业竞争与产品风险。 
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本周农业跑输大盘 1.6 个百分点 

图 1：本周农业板块跑输大盘 1.6 个百分点 

 

资料来源：Wind、东方证券研究所 

 

图 2：本周动物保健Ⅱ板块上涨 6.2% 

 

资料来源：Wind、东方证券研究所 

本周南美天气跟踪：北部降水恢复，东部干旱持续 

根据 NOAA，预计 1 月 22-28 日，巴西中部偏北地区以及中南部地区预报继续迎来降雨，其中圣

卡塔洛琳娜和巴拉那州预计在当地时间周四周五出现强降雨，累计降雨可达 50 毫升，而中部往东

至东南部地区则出现大面积的干燥。阿根廷中部及北部地区预计出现零星阵雨。 

预计 1 月 29-2 月 4 日，巴西降雨分布更加广泛，但偏东部地区持续干燥。阿根廷中部及北部大部

分地区继续迎来降雨，降雨量可达正常水平。 

图 3：南美未来第一周（21.1.22-20.1.28）降雨异常情况 

 

图 4：南美未来第二周（21.1.29-20.2.4）降雨异常情况 

 

 

 
数据来源：NOAA、东方证券研究所  数据来源：NOAA、东方证券研究所 
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本周关注：农林牧渔持仓环比下降，关注后周期配置
机会 

根据今日公募基金披露的持仓数据，我们以公募基金重仓股考察 SW 农林牧渔板块配置情况，

2020Q4，农林牧渔行业基金持仓占比为 1.03%，较 Q3 下降 0.26pct，低于农林牧渔行业标准配置

1.22pct，位列全部行业第 18 位。 

图 5：2020Q4 农林牧渔基金重仓配置比例环比下降 0.26pct  图 6：2020Q4 农林牧渔在基金重仓行业排名第 18 

 

 

 

数据来源：Wind、东方证券研究所  数据来源：国家粮食交易中心、东方证券研究所 

分子版块来看： 

 畜禽养殖和饲料 II 重仓占比均呈现下滑态势，分别下降 0.08pct、0.12pct，由于 Q4 猪价承

压，饲料 II 中饲料企业转型生猪标的较多，进而配置下降较多；而畜禽养殖中，白羽肉鸡、

黄羽肉鸡 Q4 价格表现回暖，整体配置回升，表观减配比例小于饲料 II。受下游养殖带动，动

物保健板块重仓比例下降 0.11pct。 

 受益于中央经济工作会议对粮食种植、种源攻关的部署，叠加 Q4 大宗农产品价格回暖，种

植业、农产品加工板块重仓比例整体微增，分别增加 0.03pct、0.01pct。 

图 7：畜禽养殖和饲料 II 重仓比例分别下降 0.08pct、

0.12pct 

 图 8：种植业、农产品加工板块重仓比例分别增加 0.03pct、

0.01pct，动物保健板块下降 0.11pct 

 

 

 

数据来源：Wind、东方证券研究所  数据来源：国家粮食交易中心、东方证券研究所 
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表 1：2020Q4 基金对农林牧渔行业公司持股市值变动前 10 名 

股票代码 股票名称 所属行业 持有基金数
持股总量
(万股)

季报持仓变动
(万股)

持股占流通股比
持股总市值

(亿元)
配置比例

002311.SZ 海大集团 饲料Ⅱ 155 18,888.03 5721+             11.47% 123.72 0.42%

300087.SZ 荃银高科 种植业 20 4,407.41 3559+             11.19% 13.50 0.05%

002041.SZ 登海种业 种植业 7 2,387.82 1597+             2.71% 5.33 0.02%

601952.SH 苏垦农发 种植业 12 3,195.98 959+              2.32% 4.49 0.02%

300999.SZ 金龙鱼 农产品加工 32 917.28 509+              2.57% 9.33 0.03%

002714.SZ 牧原股份 畜禽养殖Ⅱ 81 6,370.37 366+              2.55% 49.12 0.17%

002299.SZ 圣农发展 畜禽养殖Ⅱ 24 6,924.75 216+              6.25% 18.38 0.06%

603363.SH 傲农生物 饲料Ⅱ 5 615.50 192+              0.99% 0.76 0.00%

688526.SH 科前生物 动物保健Ⅱ 12 177.35 173+              2.22% 0.74 0.00%

300761.SZ 立华股份 畜禽养殖Ⅱ 2 169.20 169+              1.42% 0.52 0.00%
 

资料来源：Wind、东方证券研究所 

 

表 2：2020Q4 基金对农林牧渔行业公司持股市值变动后 10 名 

股票代码 股票名称 所属行业 持有基金数
持股总量
(万股)

季报持仓变动
(万股)

持股占流通股比
持股总市值

(亿元)
配置比例

603609.SH 禾丰牧业 饲料Ⅱ 1 236.98 722-               0.26% 0.28 0.00%

600737.SH 中粮糖业 农产品加工 4 274.51 869-               0.13% 0.27 0.00%

002385.SZ 大北农 饲料Ⅱ 27 18,200.77 986-               6.31% 17.58 0.06%

000998.SZ 隆平高科 种植业 14 3,223.58 1685-             3.33% 6.39 0.02%

002124.SZ 天邦股份 饲料Ⅱ 6 324.28 2164-             0.34% 0.47 0.00%

300498.SZ 温氏股份 畜禽养殖Ⅱ 41 7,540.95 2461-             1.56% 13.75 0.05%

600873.SH 梅花生物 农产品加工 3 576.35 5528-             0.19% 0.27 0.00%

000876.SZ 新希望 饲料Ⅱ 11 2,166.95 5662-             0.50% 4.85 0.02%

600201.SH 生物股份 动物保健Ⅱ 16 6,198.78 5815-             5.53% 12.95 0.04%

002100.SZ 天康生物 饲料Ⅱ 1 96.53 5828-             0.09% 0.10 0.00%
 

资料来源：东方证券研究所 

 

投资建议 

农林牧渔板块极易受价格周期波动影响，但具备竞争优势的龙头有望受益周期下行对低效产能的

出清，实现市占率的提升。随着生猪养殖恢复，饲料企业有望实现销量修复，而在原料价格大幅上

行、养殖利润走低和禁抗推进，具备“成本优势+产品力”的优质饲料龙头竞争优势突显；此外大

宗农产品价格景气向好，关注种植板块相应受益标的。 
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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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每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研

究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 
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减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级 —— 由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该

股票的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级 —— 根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公

司存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不

确定性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股

票给予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利预

测及目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研究

依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级信

息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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本报告中提及的投资价格和价值以及这些投资带来的收入可能会波动。过去的表现并不代表未来的表现，未来

的回报也无法保证，投资者可能会损失本金。外汇汇率波动有可能对某些投资的价值或价格或来自这一投资的

收入产生不良影响。那些涉及期货、期权及其它衍生工具的交易，因其包括重大的市场风险，因此并不适合所

有投资者。 

 

在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者自主作出

投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为
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告内容作为诉讼、仲裁、传媒所引用之证明或依据，不得用于营利或用于未经允许的其它用途。 

 

经本公司事先书面协议授权刊载或转发的，被授权机构承担相关刊载或者转发责任。不得对本报告进行任何有

悖原意的引用、删节和修改。 

 

提示客户及公众投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的本公司证券研究报告，慎重使用公众媒体刊载的证
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