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2021 年 02 月 21 日 行业研究●证券研究报告 

农林牧渔 行业快报 

2021 年中央一号文件点评 

 

投资要点 

◆ 新华网于 2 月 21 日发布《2021 年中央一号文件》，其中“加快推进农业现代

化”部分主要包括：提升粮食和重要农产品供给保障能力、打好种业翻身仗、坚

决守住 18 亿亩耕地红线、强化现代农业科技和物质装备支撑、构建现代乡村产

业体系、推进农业绿色发展、推进现代农业经营体系建设等方面的内容。 

◆ 从二级市场农林牧渔行业层面，主要涉及种植种业、畜禽养殖和饲料动保等子行

业。种植种业方面，文件中明确“十四五”时期各省（自治区、直辖市）要稳定

粮食播种面积、提高单产水平；打好种业翻身仗，实施新一轮畜禽遗传改良计划

和现代种业提升工程，尊重科学、严格监管，有序推进生物育种产业化应用。畜

禽养殖和饲料动保方面，文件中明确加快构建现代养殖体系，保护生猪基础产能，

健全生猪产业平稳有序发展长效机制，积极发展牛羊产业，继续实施奶业振兴行

动，推进水产绿色健康养殖。 

◆ 从基本面角度，各子行业景气度趋势如下：（1）我们预计生猪、禽业和水产分

别呈现“有存栏、有盈利”、“有存栏、低盈利”、“存塘回升”的趋势，总体

而言有望驱动饲料动保板块景气度延续上升周期；（2）预计 2021 年杂交玉米

和杂交水稻种子的库存消费比均环比 2020 年回落，行业供需形势有所改善；（3）

预计 2020/21 榨季全球和国内的食糖库销比均比 2019/20 榨季有进一步下降，

同时在国际原油价格带动下，糖价具备反弹的基本面支撑；（4）我们预计国内

2021 年猪价将呈现震荡下行的大趋势，下行斜率不会太陡峭，自繁自养生猪仍

处于盈利区间，禽肉产品价格总体上仍将处于下行大周期。 

◆ 在农业板块中，我们继续重点首推海大集团，主要逻辑在于：（1）饲料动保作

为大农业中的后周期行业，行业景气周期一般滞后于养殖周期。进入 2021 年，

饲料动保板块景气度有望延续上升周期，海大集团是在该板块中，综合考量业绩

成长和估值水平等框架下的优选标的；（2）根据过去几轮周期的运行规律，水

产饲料景气周期一般滞后于生猪景气周期，且呈现出 4-5 年一轮周期的特征。我

们认为在经历过 2017 年的前轮周期高点和 2018-2019 年的周期下行后，2020

年是水产养殖和水产饲料周期见底回升的起点；（3）2020-2022 年同时也是公

司高毛利饲料产品的新产能释放周期；（4）根据公司公开披露的经营信息可以

看出，公司计划加快通过收购/租赁等并购投资方式，加快产能扩张和完善产业

布局，在产业链上高效延伸，外延扩张有望成为公司未来业务发展的潜在增长点

之一；（5）在行业景气向上、业绩成长能见度较高、以及行业龙头估值溢价等

因素作用下，公司在 2021 年仍有望享受估值溢价。 

◆ 风险提示：畜禽疫情复燃导致畜禽料销量低于预期、极端天气导致水产饲料销量

低于预期、鱼粉和玉米豆粕等原材料价格波动风险。 

 

投资评级 同步大市-A维持 
 

首选股票 评级 
 

002311 海大集团 买入-A 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  

    陈振志声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保

证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询

业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投

资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司的客户发布。 

 

免责声明： 

本报告仅供华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因为任何机构或个人接收到本报告而视其为本

公司的当然客户。 
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在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为

这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分注意。客户不应将本报告为作出其投资决策的

惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任
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