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本周观点：《十四五规划》发布，种业迎来利好 

随着天气转暖以及行业防控意识的回升，我们认为本轮非瘟疫情的影响将在
3 月份之后逐步减弱。全国产能继续恢复，目前生猪养殖板块产能“数量”
的重要性已经下降，出栏成长性较高、成本控制较为优异、育种能力突出、
负债及现金流情况较好的企业可能出现配置机会。《十四五规划》发布，种
业迎来利好，建议关注隆平高科等。生猪养殖产能扩充带来旺盛的饲料和疫
苗需求，后周期的饲料和动保板块有望受益，建议关注海大集团、普莱柯、
中牧股份、生物股份、普莱柯、瑞普生物等。 

 

子行业观点 

1）生猪养殖：出栏加速，生猪养殖板块利润逐步释放；龙头公司加速扩张， 

驱动公司净利增长；2）动物疫苗：生猪产能持续恢复及国家强制疫苗补贴
带动疫苗需求，相关标的估值有望修复。 

 

重点公司及动态 

1）中牧股份：市场化改革不断推进，猪苗拉动收入高增长；2）生物股份： 

产品升级，新品助力高增长。 

 

风险提示：猪价不及预期，生猪出栏量不及预期，原材料价格上涨，新冠疫
情持续时间较长，非洲猪瘟疫情风险。 

 

一周内行业走势图 一周行业内各子板块涨跌图 

  

一周内各行业涨跌图 

 
 

 

 

一周涨幅前十公司  
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

南宁糖业 000911.SZ 16.10 

金河生物 002688.SZ 8.54 

福建金森 002679.SZ 5.35 

东方集团 600811.SH 2.61 

獐子岛 002069.SZ 1.09 

朗源股份 300175.SZ 0.44 

瑞普生物 300119.SZ 0.18 

正邦科技 002157.SZ 0.06 

海南橡胶 601118.SH (0.18) 

ST 景谷 600265.SH (0.31)  
 
一周跌幅前十公司  

公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

荃银高科 300087.SZ (16.78) 

金健米业 600127.SH (14.30) 

神农科技 300189.SZ (13.83) 

中牧股份 600195.SH (13.02) 

登海种业 002041.SZ (12.41) 

西部牧业 300106.SZ (11.54) 

隆平高科 000998.SZ (11.29) 

苏垦农发 601952.SH (10.27) 

大北农 002385.SZ (10.24) 

丰乐种业 000713.SZ (9.83)  
资料来源：华泰研究 

本周重点推荐公司  

   03 月 12 日  EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元) 目标价 (元) 2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

生物股份 600201.SH 增持 20.16 26.46 0.20 0.42 0.63 0.87 100.80 48.00 32.00 23.17 

中牧股份 600195.SH 买入 12.43 17.70 0.25 0.43 0.59 0.68 49.72 28.91 21.07 18.28 

瑞普生物 300119.SZ 买入 28.15 34.00 0.48 0.98 1.36 1.60 58.65 28.72 20.70 17.59  
资料来源：华泰研究预测 

(7.0)

(5.3)

(3.5)

(1.8)

0.0

03/05 03/07 03/09 03/11

(%)
农林牧渔 沪深300

(9.00) (6.25) (3.50) (0.75) 2.00

林业

渔业

饲料

农产品加工

农业综合

种植业

(%)

(11.0)

(6.3)

(1.5)

3.3

8.0

公
用
事
业

钢
铁

煤
炭

环
保

社
会
服
务

建
筑
与
工
程

建
材

交
通
运
输

有
色
金
属

石
油
天
然
气

银
行

房
地
产
开
发

综
合

电
力
设
备
与
新
能
源

保
险

基
础
化
工

纺
织
服
装

家
用
电
器

房
地
产
服
务

多
元
金
融

轻
工
制
造

商
业
贸
易

食
品
饮
料

汽
车

证
券

医
药
健
康

机
械
设
备

传
媒

通
信

农
林
牧
渔

计
算
机

教
育

电
子

航
天
军
工

(%)



  

免责声明和披露以及分析师声明是报告的一部分，请务必一起阅读。 2 

农林牧渔 

本周观点 

生猪养殖：规模企业出栏加速，关注结构性配置机会 

上周（3 月 8 日-3 月 12 日）猪价大幅下跌。根据猪易通数据，上周生猪均价 28.23 元/公斤，

周环比下跌 3.97%。分区域看，全国各地均有所下跌。其中，西南、华南、东北地区跌幅

最大，分别为 4.89%、4.57%和 4.45%。从需求端看，春节后猪肉消费逐步进入淡季，我

们预计需求仍处于下跌趋势。从供给端看，3-4 月份部分安全冻品有望进入国内市场增加猪

肉供给，此外，部分地区仍然存在抛售现象，因此我们预计 3-4 月猪价将震荡下行。 

 

产能端：全国产能恢复良好，据农业农村部，1 月份能繁母猪存栏量环比增长了 1.1%，已

经连续 16 个月增长，同比增长了 35%。1 月份生猪存栏量同比增长了 35.3%。同时，据农

业部消息，全国部分地区发现非瘟疫情，我们认为冬季疫情可能对我国生猪产能恢复进程

造成一定的影响，同时可能对育肥猪和仔猪存栏造成影响，进而影响三、四季度生猪价格。 

 

短期看来：我们认为随着天气转暖及行业防疫意识的回升，部分地区非瘟疫情有望得到控

制，同时猪肉消费进入相对淡季，我们认为生猪或将进入供需两弱的局面，预计二季度生

猪价格可能震荡下滑。目前生猪周期虽进入下行期，但仍处历史较高水平，龙头企业出栏

单头生猪的净利润仍在较高水平（据 Wind，2021 年 3 月 12 日，生猪养殖企业自繁自养利

润为 1382.55 元/头） 

 

图表1： 2021 年 3 月 12 日，生猪养殖自繁自养利润为 1382.55 元/头 
 

图表2： 2021 年 3 月 12 日，全国仔猪均价为 109.29 元/公斤 

 

 

 

资料来源：中国畜牧业信息网，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

我们认为，仔猪价格自 20 年 12 月以来有所上涨，反映了 1）疫情对生猪产能造成影响，

部分养殖户抛售的同时抢购健康仔猪；2）仔猪供应较为紧张。我们认为目前养殖户补栏意

愿偏弱，随着疫情的平稳以及产能的环比恢复，仔猪价格继续上涨空间不大。二季度仔猪

的价格走势较为关键，若仔猪价格继续坚挺，则全年猪价将有较强支撑。 

 

随着天气转暖以及行业防控意识的回升，我们认为本轮非瘟疫情的影响将在 3 月份之后逐

步减弱。全国产能继续恢复，目前生猪养殖板块产能“数量”的重要性已经下降，产能“质

量”的重要性相应提升，目前业内母猪产能中三元占比处于较高水平，据涌益咨询调查达

到 40%左右。我们认为，核心育种能力将成为影响养殖企业长期竞争力的重要因素，具备

较强育种能力、繁育体系建设完善且种系纯度高的企业更容易降低养殖成本。未来 1-2 年

内成本控制、扩张的节奏将在更大程度上影响企业的盈利，养殖板块走势可能逐步出现分

化。我们认为出栏成长性较高、成本控制较为优异、育种能力突出、负债及现金流情况较

好的企业可能出现配置机会。 
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农林牧渔 

种业：转基因作物再传利好，国内种业有望加速发展 

国外：据 FAO 全球粮食和农业信息及预警系统预测，截至 2020 年 12 月“处于危机需要外

部粮食援助的国家”已经高达 45 个，中非、肯尼亚、叙利亚等 6 个国家面临粮食总产量/

供应量严重缺口。世界范围内大豆供需局面同样不容乐观：1 月 13 日，USDA 发布 1 月份

供需报告，美豆结转库存下调至 1.4 亿蒲式耳，下调美豆单产 0.5 蒲式耳至 50.2 蒲/英亩，

下调阿根廷大豆产量 200 万吨至 4800 万吨。我们认为，新冠疫情造成的农作物播种进度受

阻等事件可能对全球粮食产量产生冲击，叠加全球宏观因素引起的通胀预期，全球范围内

粮食价格上行压力有可能加大。 

 

宏观环境方面，据华泰宏观团队观点（21 年 1 月 18 日报告《食品通胀是否会超预期？》），

中国农产品再通胀周期可能对全球农产品价格带来“联动”效应，可能带动全球农产品的

再通胀周期。我们认为，在世界局势动荡、通胀压力加大的情况下，“手中有粮，心中不慌”

是我国应对风险和挑战的底气，建议关注种植相关产业链。 

 

图表3： 2021 年 3 月 12 日，DCE 豆一价格达到 6122 元/吨 
 

图表4： 2021 年 3 月 12 日，DCE 玉米价格达到 2717 元/吨 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

国内：我们认为，我国种业有望更加得到重视，研发实力较强的龙头种企有望受益。玉米

与大豆价格持续高涨，截至 3 月 12 日，DCE 豆一期货价格达到 6122 元/吨，为近 20 年高

位，DCE 玉米达 2717 元/吨，为近 16 年高位，我们认为，我国饲用粮偏紧的局面有望持

续。农产品价格上行有望提振农民种植积极性，种业基本面改善的预期较为明确。 

 

21 年 3 月 12 日，《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远景

目标纲要》发布，涉及种植链条部分的内容有“加强种质资源保护利用和种子库建设，确

保种源安全。加强农业良种技术攻关，有序推进生物育种产业化应用，培育具有国际竞争

力的种业龙头企业”。我们认为，我国种业问题有望得到更大力度的重视，相关种业龙头有

望受益。19 年以来转基因相关政策的加速和生物安全证书批准清单的发布，我国转基因种

子商业化有望加速。因此我们看好具备突出研发实力、丰富种质资源的种业龙头公司，建

议关注隆平高科，产业链内相关公司有大北农、登海种业以及荃银高科。 
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饲料：建议关注海大集团 

全国饲料产业集中度继续提升，据中国饲料工业协会数据，2020 年全国 10 万吨以上的规

模厂 749 家，同比上升 128 家，占全国饲料产量的比例为 52.8%，同比上升 6.2 个百分点。

年产百万吨以上的企业集团达到了 33 家，占全国饲料产量的 54.6%。 

 

生猪产能持续恢复，相应地猪饲料需求继续保持强劲。据农业农村部，截至 1 月底全国能

繁母猪存栏连续 16 个月环比增长，生猪产能的恢复有望继续拉动猪饲料销量高增长。从全

国数据来看，据中国饲料工业协会 20 年 11 月份全国饲料总产量为 2232 万吨，同比增长

12.8%。其中，猪料产量为 932 万吨，同比增长 53.1%。除此之外，“禁抗”全面实施的背

景下，能够给养殖企业/农户提供系统解决方案的饲企有望不断提升市场份额。建议关注研

发优势突出、注重服务及解决方案的龙头饲企海大集团。 

 

动物疫苗：市场化改革继续推进，动保企业业绩持续释放 

农业农村部继续推进动物疫苗市场化改革，市场苗全面取代招采苗迈出了坚实的一步，我

们认为，产品质量优异、市场化程度高的动保龙头的优势地位有望进一步扩大。此外，生

猪产能继续恢复（能繁母猪存栏量连续 16 个月环比增长），猪苗需求有望不断向好。我们

预计猪苗需求或将拉动疫苗企业 21 年实现收入&净利高增，推荐布局后周期动物疫苗板块，

建议关注中牧股份、生物股份、普莱柯、瑞普生物、天康生物等。 
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重点公司概览 
 

图表5： 重点公司一览表   

   03 月 12 日  EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元) 目标价 (元) 2019 2020E 2021E 2022E 2019 2020E 2021E 2022E 

普莱柯 603566.SH 买入 20.68 29.58 0.34 0.67 0.87 1.06 60.82 30.87 23.77 19.51 

瑞普生物 300119.SZ 买入 28.15 34.00 0.48 0.98 1.36 1.60 58.65 28.72 20.70 17.59 

中牧股份 600195.SH 买入 12.43 17.70 0.25 0.43 0.59 0.68 49.72 28.91 21.07 18.28 

生物股份 600201.SH 增持 20.16 26.46 0.20 0.42 0.63 0.87 100.80 48.00 32.00 23.17  
资料来源：华泰研究 

 

图表6： 重点公司最新观点  
公司名称 最新观点 

普莱柯 

(603566.SH) 

2020 年归母净利润 2.17 亿元，yoy+98.32%，符合我们预期 

2021 年 3 月 8 日公司发布 2020 年业绩快报，全年实现营业总收入 9.29 亿元，yoy+40.01%，实现归母净利润 2.17 亿元，yoy+98.32%，符合我们

预期（我们此前预计 2.12 亿元），实现扣非净利润 1.55 亿元，yoy+142.83%。单季度看，20Q4 公司实现营收 2.81 亿元，yoy+46.20%，实现归母

净利 5618.79 万元，yoy+296.35%。我们预计公司 2020-2022 年 EPS 分别为 0.67、0.87、1.06 元，目标价为 29.58 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：普莱柯(603566 CH,买入): 猪苗业务高增，创新驱动的动保企业 

瑞普生物 

(300119.SZ) 

2020 年归母净利润 3.98 亿元，yoy+104.88%，超我们预期 

2021 年 3 月 1 日公司发布 2020 年业绩快报，全年实现营业总收入 20.00 亿元，yoy+36.40%，实现归母净利润 3.98 亿元，yoy+104.88%，超出我

们预期（我们此前预计 3.27 亿元），实现扣非净利润 2.85 亿元，yoy+161.48%（非经常性损益主要为其他非流动金融资产公允价值变动、理财收益

和政府补助金额）。单季度看，20Q4 公司实现营收 5.39 亿元，yoy+24.37%，实现归母净利 1.46 亿元，yoy+193.58%。我们预计公司 2020-2022

年 EPS 分别为 0.98、1.36、1.60 元，目标价为 34.00 元，上调至“买入”评级。 

 点击下载全文：瑞普生物(300119 CH,买入): 畜禽业务高增，自上而下变革再启航 

中牧股份 

(600195.SH) 

归母净利润 3.95~4.43 亿元，yoy+60.64%~80.13% 

公司披露 2020 年业绩预告，全年实现归母净利润 3.95~4.43 亿元，低于我们预期（我们此前预计为 6.14 亿元）。由于兰州厂布阳性病事件赔偿因

素，公司出现较大额度计提损失，我们认为，公司目前主业经营正常，产品竞争力较强，受益于生猪后周期，公司猪苗销量有望保持高增。我们预计

公司 20-22 年 EPS 为 0.43/0.59/0.68 元，目标价 17.70 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：中牧股份(600195 CH,买入): 市场化稳步推进，主业稳健经营 

生物股份 

(600201.SH) 

2020Q1-Q3 归母净利 2.96 亿元，yoy+19.03% 

2020 年 10 月 22 日，公司发布 2020 年第三季度报告，20Q1-Q3 实现总营收 11.08 亿元，yoy+30.65%，归母净利润 2.96 亿元，yoy+19.03%。单

季度看，20Q3 公司实现总营收 4.83 亿元，yoy+43.61%，归母净利润 1.13 亿元，yoy+44.39%，环比增长 254.78%。我们预计 20-22 年公司 EPS

分别为 0.42、0.63、0.87 元，目标价 26.46 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：生物股份(600201 SH,增持): 生猪后周期，动保龙头稳健成长  
资料来源：华泰研究 

 

https://crm.htsc.com.cn/doc/2021/10710203/cb119a1a-3c8a-47a0-a2e0-44668bbd8437.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2021/10710203/c35e7c19-dd8d-40fa-bbee-05d24d6e4f3e.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2021/101002003/e7f00e52-47f6-4eee-a172-ca925275906e.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2020/10710209/3d547878-c049-4c43-9711-3e49179753b5.pdf
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行业动态 
图表7： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2021 年 03 月 13 日 界面 农业农村部：新疆发生一起输入性羊小反刍兽疫疫情，疑似从内蒙古调运（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新浪财经 农业农村部：确保粮食产量稳定在 1.3 万亿斤以上，确保不发生规模性返贫（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新浪财经 广州猪肉价格五连跌 业内人士：还有可能降（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 中国新闻网 如何防止耕地非农化？安徽省林业局作出“六个不”的规定（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 食品伙伴网 越南有望成为世界虾类主要生产国（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 商务部 美国农业部上调哈萨克斯坦小麦出口预期（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 腾讯大燕网.河北 邢台内丘：7 大绿化工程确保年内造林 3 万亩（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 一财网 森林资产价值超 25 万亿，国家林草局成立专班研究森林碳汇（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 一财网 牧原股份秦英林：猪价短期内可能小幅震荡，整体呈下降趋势（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新华网 武汉力争“十四五”期间全市粮库扩容 10 亿斤（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 中国新闻网 瓜州：高效节水“跑”出农业灌溉“加速度”（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 财联社 发改委：适时组织中央冻猪肉储备投放 全力做好猪肉市场保供稳价工作（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 中国农业网 五河县“四个转变”促进渔业健康发展（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 中国农业网 扬眉：发展蔬菜产业助力乡村振兴（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 中国政府网 新疆春季将完成造林 84.3 万亩（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 财联社 国家林业和草原局：截至目前全国森林覆盖率达 23.04%（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新浪财经 全球增绿四分之一来自中国（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 西南商报 发展蓝莓产业 续写布拖乡村振兴新篇章（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 央视网 今年全国造林绿化任务 5400 万亩 春季植树造林正在大规模展开（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 腾讯网 全国政协委员：助力农产品流通行业“拥抱”数字化转型（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 网易新闻 2021 年农产品发展，这五大趋势要知晓！（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新浪财经 贵州推进生猪产业集群集聚 今年新建重点产能 480 万头（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新华网 贵阳多举措加大“十年禁渔”工作力度（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新华社 2025 年重庆宜机化农田力争达到 1000 万亩（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 中国饲料行业信息

网 

两会上一部分关于畜禽养殖业的相关提案（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 新华网 山西持续推进国土绿化 2021 年安排 500 万亩营造林任务（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 证券日报 从湖南一碗农家小炒肉里“看民生”：猪肉价格下降 预计辣椒价格 6 月份回归常态（点击查看原文） 

2021 年 03 月 12 日 证券时报 全国人大代表、楚天科技董事长唐岳：建设国家中药材标准图谱库形成产供销一体化平台（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 界面 我国大型畜禽规模养殖场全部配套粪污处理设施装备（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 新浪财经 安徽省推进中药材和中药配方颗粒标准制定工作（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 新华网 2021 年贵州省生猪产业高质量发展现场会在独山县召开（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 搜狐 记者调查：蛋价、肉价持续回落（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 昆明发布 投资 176 亿元！昆明重点打造这 12 个农业项目（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 澎湃 杜德印代表：可探索建立粮食安全保障基金，提高粮食生产能力（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 新华网 贵阳海关优化服务助力进境粮食加工产业发展（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 神农岛 “养猪”正成为科技巨头的新战场（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 中国新闻网 省政府办公厅出台方案 部署治理耕地“非粮化”（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 新华网 忠县“忠橙”常态化出口新加坡（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 格隆汇 农业农村部：预计 2021 年全国小麦春季主要病虫害总体偏重发生（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 搜狐财经 2 月上市猪企排名：牧原出栏亮眼价格傻眼，唐人神弯路超车（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 中国新闻网 湖北省家畜种业技术创新中心在汉成立（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 中国饲料行业信息

网 

大北农：2021 年 2 月销售生猪 17.25 万头 环比减少 59.48%（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 司尔特股份 农业农村部：全国玉米、杂交稻种子销售价格上涨（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 上海证券报 全国人大代表、牧原股份董事长秦英林：牢牢掌握种猪培育核心技术（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 中国证券报 全国人大代表、东方海洋董事长车轼：水产种业创新保障“蓝色粮仓”（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 中国证券报 全国人大代表、中国工程院院士陈温福建议 农业与数字技术加强融合（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 彩龙社区 昆明将投 176 亿元打造 12 项农业项目（点击查看原文） 

2021 年 03 月 11 日 中化新网 江西省农业农村厅：全面加强农产品质量安全监管（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 财联社 淡水鱼价格全线上涨 或将持续到新鱼上市（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 人民网 铁力市启动备春耕生产工作 全市计划播种面积 146 万亩（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 新华网 临泽现代畜牧业发展“牛”劲十足（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 新华网 甘州：优化产业结构促现代农业提质增效（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国农药网 甘肃西和县供销合作社备足农资保春耕（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国新闻网 礼县：中药材培训 助力产业增收（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 搜狐焦点网 慈利县:发展早稻 1 万亩 打好粮食安全第一仗（点击查看原文） 

https://www.jiemian.com/article/5802256.html
http://finance.sina.com.cn/7x24/
http://finance.sina.com.cn/7x24/
http://www.ah.chinanews.com/news/2021/0312/275166.shtml
http://news.foodmate.net/2021/03/587228.html
http://www.mofcom.gov.cn/article/i/jyjl/e/202103/20210303042784.shtml
https://new.qq.com/omn/20210312/20210312A05CO000.html
https://www.yicai.com/news/100976990.html
https://www.yicai.com/news/100976879.html
http://www.hb.xinhuanet.com/2021-03/12/c_1127203233.htm
http://www.gs.chinanews.com/news/2021/03-12/337951.shtml
https://www.cls.cn/telegraph
http://finance.eastmoney.com/a/202103121841474825.html
http://finance.eastmoney.com/a/202103121841475955.html
http://www.gov.cn/xinwen/2021-03/12/content_5592494.htm
https://www.cls.cn/telegraph
http://finance.sina.com.cn/7x24/
http://www.xnsbdzb.com/obtain_article_details_by_id.htm?aid=18265
https://news.cctv.com/2021/03/12/ARTIu6SDNLUamQJKif8NUOu6210312.shtml
https://new.qq.com/omn/20210312/20210312A031J600.html
http://dy.163.com/article/G4SNF0J30532P7UP.html
http://finance.sina.com.cn/7x24/
http://www.gz.xinhuanet.com/2021-03/12/c_1127201892.htm
http://finance.eastmoney.com/a/202103121841426949.html
http://www.feedtrade.com.cn/livestock/poultry/2282138.html
http://www.sx.xinhuanet.com/2021-03/12/c_1127201219.htm
http://epaper.zqrb.cn/html/2021-03/12/content_707554.htm?div=-1
http://epaper.stcn.com/paper/zqsb/html/epaper/index/content_1597075.htm
https://www.jiemian.com/article/5793928.html
https://finance.sina.com.cn/money/future/agri/2021-03-11/doc-ikkntiak8269744.shtml
http://www.gz.xinhuanet.com/2021-03/11/c_1127197888.htm
https://www.sohu.com/a/455178628_120782194
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5NzEwODAzMQ==&mid=2651115363&idx=4&sn=4a2b3bf206108321342e44266542affb&chksm=8b558633bc220f25bab391a8b03781a49988ecab6618554f74053d6007cabfc70b5fb70a5222#rd
https://www.thepaper.cn/newsDetail_forward_11657876
http://www.gz.xinhuanet.com/2021-03/11/c_1127198009.htm
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA5NDY5MzcyNA==&mid=2650924118&idx=1&sn=680e0b6f615b435acc970b5d1225e0c1&chksm=8bbff465bcc87d73d63932c1e4168ddd4aba6b050098e7a00315d77c005cbd4ac8756ee7a78a#rd
http://www.ah.chinanews.com/news/2021/0311/275074.shtml
http://www.cq.xinhuanet.com/2021-03/11/c_1127197893.htm
https://www.gelonghui.com/live/
https://www.sohu.com/a/455126910_100250661
http://www.hb.chinanews.com/news/2021/0311/353486.html
http://www.feedtrade.com.cn/livestock/pigs/2021-03-11/2282074.html
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MzA3MDE0MTA4NQ==&mid=2649852355&idx=2&sn=d03498c4ba6b37893d03292236e4c636&chksm=86c47c31b1b3f5271637a12ea3a0e0a2ab3a0bb258ce9c3cdc6de8224b19a4eb7bbd41dd3e49#rd
http://paper.cnstock.com/html/2021-03/11/content_1438546.htm
http://epaper.cs.com.cn/zgzqb/html/2021-03/11/nw.D110000zgzqb_20210311_1-A05.htm
http://epaper.cs.com.cn/zgzqb/html/2021-03/11/nw.D110000zgzqb_20210311_4-A05.htm
http://daily.clzg.cn/html/2021-03/11/content_172232.htm
http://www.ccin.com.cn/detail/93bb837271c5fe6cc778793955747087
https://www.cls.cn/telegraph
http://hlj.people.com.cn/n2/2021/0310/c220024-34615048.html
http://www.gs.xinhuanet.com/linze/2021-03/10/c_1127194917.htm
http://www.gs.xinhuanet.com/ganzhouqu/2021-03/10/c_1127195022.htm
http://www.agrichem.cn/infoview.asp?id=&sn=5096175&pageNo=1&hy=&type=&word=
http://www.gs.chinanews.com/news/2021/03-10/337861.shtml
https://zjj.focus.cn/zixun/3a4bb64041f96df3.html
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新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2021 年 03 月 10 日 食品伙伴网 今年危地马拉新鲜芒果出口量或达 4000 万磅（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 搜狐财经 农业市场化服务助力齐齐哈尔粮食产量实现十三连增（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 新浪财经 消费持续恢复 中国上调棉花需求预测（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 新华网 绍兴柯桥帮扶金川做大雪梨产业（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国农药网 福建福州长乐区供销社全力做好农资供应服务工作（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国农药网 宁夏区社：采取五项措施力保春耕备耕农资供应工作（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国农药网 福建福清市供销社抓好农资储备助力春耕生产（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国新闻网 湖北部署春季农业生产和高标准农田建设（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 财经网 猪肉价格下滑月跌 18.7% 1 万吨中央储备冻猪肉在路上（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国饲料行业信息

网 

农业农村部透露重大信息，种业大战一触即发（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 国资委 【两会国企新声】全国政协常委宁高宁：加强知识产权立法 打好种业翻身仗（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 中国饲料行业信息

网 

甘州打造百亿元现代种业 打响张掖玉米种子品牌（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 新浪财经 近期猪市出现分化：生猪价格下跌 仔猪却在涨价（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 新华网 今年全省耕种收综合机械化率将达 80%以上（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 界面 我国科学家“跨国”选育出 4 个玉米新品种（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 斑马消费 猪价加速下跌，离红烧肉自由不远了？（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 人民日报 端稳饭碗，保障粮食安全有底气（民生共话）（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 上海证券报 近期猪市出现分化：生猪价格下跌 仔猪却在涨价（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 科技日报 我科学家“跨国”选育出 4 个玉米新品种（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 科技日报 李成贵委员： 种业要提高创新效率和产业化水平（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 证券时报 完善植物提取原料进口管理机制 促进行业发展（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 搜狐财经 猪价滑坡下跌，猪肉跌至 16，很多人却说没降，为何差那么多？（点击查看原文） 

2021 年 03 月 10 日 江门市人民政府 预计 4 月 15 日前可完成早稻插秧任务 力争实现农业生产“开门红”（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 双鸭山发布 邵国强在宝清县调研时强调 大力实施乡村振兴战略 加快推进农业农村现代化建设（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 界面 农业农村部：切实增强推进粮食生产全程机械化的紧迫感责任感（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 消费日报网 降降降！猪肉价格“跌跌不休”，下降通道开启？（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 新华网 王召明委员：在一方水土发展好一方特色种业（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 新华网 广西发布实施一项沃柑生产地方标准（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 新浪湖南 袁延文：加快农业社会化服务，加速农业现代化发展（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 新华网 青海省大力保障优质农资供应确保春耕顺利开展（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 中国经济网 全国政协委员刘永好：“中国种猪”要解决“猪芯片”问题（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 深圳商报 展出 19 个国家千余种花卉（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 证券时报 建议促进野生中药资源可持续利用（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 证券日报 健全农村金融服务体系 金融机构支持乡村振兴有妙招（点击查看原文） 

2021 年 03 月 09 日 腾讯网 猪价直线回落，成本居高不下，行业洗牌要来？小散户该何去何从？（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 新华视点 我国将制定粮食安全保障法等（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 潇湘晨报 推动数字三农建设 金华市农业农村部门“急行军”（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 新华网 安顺市全面加强禁渔期禁渔工作（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 中国新闻网 农业农村部：严厉打击制售和使用非洲猪瘟假疫苗行为（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 腾讯网 兴义：科技生态养殖助推渔业高效绿色发展（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 网易新闻 荔波：“三确保”开启生猪产业发展新篇章（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 新浪财经 猪肉自给率保持 70%以上!江苏出台意见推进畜牧业高质量发展（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 中国质量新闻网 湖南省双牌县市场监督管理局：1 批次食用农产品抽检不合格（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 读创 鲜花体验店、鲜花自动贩卖机……广州街头兴起“快消”模式鲜花展销点（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 东南网 漳州：工业化理念、产业化思维谋划经营农业（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 食品伙伴网 2021 年越南大米出口期望有起色（点击查看原文） 

2021 年 03 月 08 日 证券时报 建议建立特色种业资源体系（点击查看原文）  
资料来源：新华社，财联社，36 氪，搜狐网，农财网，前瞻网，卓创资讯，一财网，e 公司，农典云，农情快讯，和讯网，中国粮油信息网，人民网，第一财经日报，

商务部，中国饲料行业信息网，华泰研究 
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图表8： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

天康生物 2021-03-10 关于 2021 年 2 月份生猪销售情况简报 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-10\6939408.pdf 

牧原股份 2021-03-08 2021 年 1-2 月份生猪销售简报 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-08\6935046.pdf 

中宠股份 2021-03-12 烟台中宠食品股份有限公司关于使用部分闲置募集资金购买理财产品的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2021\2021-3\2021-03-12\6943412.pdf 

普莱柯 2021-03-09 普莱柯-2020 年度业绩快报 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-3\2021-03-09\6935679.pdf 

 2021-03-09 普莱柯生物工程股份有限公司 2020 年度合并资产负债表和利润表（未经审计） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-3\2021-03-09\6936176.pdf 

 2021-03-08 普莱柯关于股东减持超过 1%的提示性公告的更正公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2021\2021-3\2021-03-08\6934875.pdf  
资料来源：公司公告，华泰研究 

 

  

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-10/6939408.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-08/6935046.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2021/2021-3/2021-03-12/6943412.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-3/2021-03-09/6935679.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-3/2021-03-09/6936176.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2021/2021-3/2021-03-08/6934875.pdf


  

免责声明和披露以及分析师声明是报告的一部分，请务必一起阅读。 9 

农林牧渔 

主要农产品价格 

生猪养殖 

上周生猪均价 28.23 元/公斤，周环比下跌 3.79%；二十八周前仔猪均价 86.71 元/公斤，周

环比上涨 4.82%。 

 

十周前育肥猪配合饲料价 3.43 元/公斤，周环比上涨 0.59%；上周猪粮比为 9.62，周环比

下跌 0.93%。 

 

图表9： 上周生猪均价 28.23 元/公斤，周环比下跌 3.79% 
 

图表10： 二十八周前仔猪均价 86.71 元/公斤，周环比上涨 4.82% 

 

 

 

资料来源：猪易通，华泰研究  资料来源：搜猪网，华泰研究 

 
图表11： 十周前育肥猪配合饲料价 3.43 元/公斤，周环比上涨 0.59% 

 
图表12： 上周猪粮比为 9.62，周环比下跌 0.93% 

 

 

 
资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

肉禽养殖 

上周鸡苗价格（大厂）5.50 元/羽，周环比上涨 5.77%；上周毛鸡均价为 4.61 元/斤，周环

比下跌 1.96%。 

 

上周肉鸡出栏成本价 4.06 元/斤，周环比上涨 4.10%；上周毛鸡养殖利润为 2.91 元/羽，周

环比下跌 20.71%。 
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图表13： 上周鸡苗价格（大厂）5.50 元/羽，周环比上涨 5.77% 
 

图表14： 上周毛鸡均价为 4.61 元/斤，周环比下跌 1.96% 

 

 

 
资料来源：禽病网，华泰研究；注，源数据更新不全导致部分数据缺失  资料来源：禽病网，华泰研究 

 

图表15： 上周肉鸡出栏成本价 4.06 元/斤，周环比上涨 4.10% 
 

图表16： 上周毛鸡养殖利润为 2.91 元/羽，周环比下跌 20.71% 

 

 

 

资料来源：博亚和讯，华泰研究  资料来源：博亚和讯，华泰研究 

 

粮食价格 

玉米：上周玉米现货均价为 2983.32 元/吨，周环比下跌 0.56%；上周进口玉米完税价为

2820.22 元/吨，周环比上涨 0.95%。 

 

小麦：上周国内小麦均价为 2588.89 元/吨，周环比上涨 0.45%；十五周前小麦国际现货价

为 5.91 美元/蒲式耳，周环比持平。 

 

大豆：上周国产大豆价格为 4982.63 元/吨，周环比上涨 0.59%；上周国际大豆现货价为

526.94 美元/吨，周环比下跌 0.57%。 

 

豆粕：上周国产豆粕价格为 3559.71 元/吨，周环比下跌 3.66%；十五周前豆粕国际现货价

为 371.40 美元/吨，周环比持平。 
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图表17： 上周玉米现货均价为 2983.32 元/吨，周环比下跌 0.56% 
 

图表18： 上周进口玉米完税价为 2820.22 元/吨，周环比上涨 0.95% 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表19： 上周国内小麦均价为 2588.89 元/吨，周环比上涨 0.45% 
 

图表20： 十五周前小麦国际现货价为 5.91 美元/蒲式耳，周环比持平 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

图表21： 上周国产大豆价格为 4982.63 元/吨，周环比上涨 0.59% 
 

图表22： 上周国际大豆现货价为 526.94 美元/吨，周环比下跌 0.57% 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 
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图表23： 上周国产豆粕价格为 3559.71 元/吨，周环比下跌 3.66% 
 

图表24： 十五周前豆粕国际现货价为 371.40 美元/吨，周环比持平 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

糖价 

上周国内糖价为 5307.75 元/吨，周环比下跌 1.44%；上周国际糖价为 15.66 美分/磅，周环

比下跌 1.04%。 

 

图表25： 上周国内糖价为 5307.75 元/吨，周环比下跌 1.44% 
 

图表26： 上周国际糖价为 15.66 美分/磅，周环比下跌 1.04% 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

水产养殖 

上周海参均价 176 元/公斤，周环比持平；上周鲍鱼均价 100 元/公斤，周环比持平；上周扇

贝均价 9 元/公斤，周环比持平；十三周前草鱼均价 10.50 元/公斤，周环比持平；十三周前

鲤鱼均价 9.70 元/公斤，周环比持平；三十九周前罗非鱼均价 17.9 元/公斤，周环比持平。 

 

图表27： 上周海参均价 176 元/公斤，周环比持平 
 

图表28： 上周鲍鱼均价 100 元/公斤，周环比持平 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究；注，源数据更新不全导致部分数据缺失  资料来源：Wind，华泰研究；注，源数据更新不全导致部分数据缺失 
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图表29： 上周扇贝均价 9 元/公斤，周环比持平 
 

图表30： 十三周前草鱼均价 10.50 元/公斤，周环比持平 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究；注，源数据更新不全导致部分数据缺失  资料来源：Wind，华泰研究；注，源数据更新不全导致部分数据缺失 

 

图表31： 十三周前鲤鱼均价 9.70 元/公斤，周环比持平 
 

图表32： 三十九周前罗非鱼均价 17.9 元/公斤，周环比持平 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究；注，源数据更新不全导致部分数据缺失  资料来源：Wind，华泰研究；注，源数据更新不全导致部分数据缺失 

 

水果、蔬菜 

水果：上上周苹果批发价 7.66 元/公斤，周环比持平；上周香梨大宗价为 7.60 元/千克，周

环比持平。 

 

蔬菜：中国寿光蔬菜价格指数:菌菇类为 132.71，周环比下跌 1.05%；中国寿光蔬菜价格指

数:叶菜类为 110.45，周环比下跌 3.14%。 

 

图表33： 上上周苹果批发价 7.66 元/公斤，周环比持平 
 

图表34： 上周香梨大宗价为 7.60 元/千克，周环比持平 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 
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图表35： 中国寿光蔬菜价格指数:菌菇类为 132.71，周环比下跌 1.05% 
 

图表36： 中国寿光蔬菜价格指数:叶菜类为 110.45，周环比下跌 3.14% 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰研究  资料来源：Wind，华泰研究 

 

风险提示 

猪价不及预期。当前生猪养殖板块处于行业基本面的兑现期，即生猪价格维持高位背景下

的出栏量兑现。如果生猪价格出现较长时间的大幅下跌，既会波及市场情绪，也会影响养

殖企业利润水平，进而生猪养殖板块出现较大幅度波动。 

 

生猪出栏量不及预期。生猪出栏量是上市公司能否充分受益于本轮周期的关键因素。如果

上市公司因疫情防控疏忽或其他因素导致生猪出栏量不达预期，则板块盈利水平将会受到

影响，行业基本面兑现进程或将受阻。 

 

原材料价格上涨。玉米、豆粕等原材料是生猪养殖成本中的重要组成部分，原材料价格上

涨会进一步抬升上市公司养殖成本，挤压上市公司盈利空间，从而对生猪养殖板块业绩产

生影响。 

 

新冠疫情持续时间较长。疫情主要影响猪肉和鸡肉的户外餐饮消费。疫情持续时间过长有

可能进一步压缩肉类蛋白需求，进而猪价、鸡价的不确定性增加，可能造成畜禽养殖板块

盈利情况的大幅波动。 

 

非洲猪瘟疫情风险。目前我国非洲猪瘟防控情况较为乐观，若非瘟疫情再一次给全国带来

较大幅度的产能损失，则生猪供需面可能再次被影响。此外，若上市公司产能感染非瘟，

则其业绩兑现进程可能受到影响。 
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免责声明 
 

分析师声明 

本人，杨天明、冯鹤，兹证明本报告所表达的观点准确地反映了分析师对标的证券或发行人的个人意见；彼以往、现
在或未来并无就其研究报告所提供的具体建议或所表迖的意见直接或间接收取任何报酬。 

 

一般声明及披露 

本报告由华泰证券股份有限公司（已具备中国证监会批准的证券投资咨询业务资格，以下简称“本公司”）制作。本
报告所载资料是仅供接收人的严格保密资料。本报告仅供本公司及其客户和其关联机构使用。本公司不因接收人收到
本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司及其关联机构(以下统称为“华泰”)对该等信息的准确
性及完整性不作任何保证。 

 

本报告所载的意见、评估及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，华泰可能会发出与本报告所载意见、
评估及预测不一致的研究报告。同时，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。以往表现
并不能指引未来，未来回报并不能得到保证，并存在损失本金的可能。华泰不保证本报告所含信息保持在最新状态。
华泰对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

 

本公司不是 FINRA 的注册会员，其研究分析师亦没有注册为 FINRA 的研究分析师/不具有 FINRA 分析师的注册资
格。 

 

华泰力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成购买或出售所述证券的要约或招
揽。该等观点、建议并未考虑到个别投资者的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对客户私
人投资建议。投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯
一因素。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华泰及作者均不承担任何法律责任。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无效。 

 

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据代表过往表现，过往的业绩表现不应作为日后回报的预示。华泰不
承诺也不保证任何预示的回报会得以实现，分析中所做的预测可能是基于相应的假设，任何假设的变化可能会显著影
响所预测的回报。 

 

华泰及作者在自身所知情的范围内，与本报告所指的证券或投资标的不存在法律禁止的利害关系。在法律许可的情况
下，华泰可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，为该公司提供投资银行、财务顾问或者金融产
品等相关服务或向该公司招揽业务。 

 

华泰的销售人员、交易人员或其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本
报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。华泰没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。华泰
的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。投资者
应当考虑到华泰及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其
他决定的唯一信赖依据。有关该方面的具体披露请参照本报告尾部。 

 

本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布的机构或人员，也并非意图发送、发布
给因可得到、使用本报告的行为而使华泰违反或受制于当地法律或监管规则的机构或人员。 

  

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发他人
(无论整份或部分)等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并需
在使用前获取独立的法律意见，以确定该引用、刊发符合当地适用法规的要求，同时注明出处为“华泰证券研究所”，
且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。本公司保留追究相关责任的权利。所有本报告中使用的商标、
服务标记及标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

 

中国香港 

本报告由华泰证券股份有限公司制作,在香港由华泰金融控股（香港）有限公司向符合《证券及期货条例》及其附属法
律规定的机构投资者和专业投资者的客户进行分发。华泰金融控股（香港）有限公司受香港证券及期货事务监察委员
会监管，是华泰国际金融控股有限公司的全资子公司，后者为华泰证券股份有限公司的全资子公司。在香港获得本报
告的人员若有任何有关本报告的问题,请与华泰金融控股（香港）有限公司联系。 
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香港-重要监管披露 

 华泰金融控股（香港）有限公司的雇员或其关联人士没有担任本报告中提及的公司或发行人的高级人员。 

更多信息请参见下方 “美国-重要监管披露”。 

 

美国 

在美国本报告由华泰证券（美国）有限公司向符合美国监管规定的机构投资者进行发表与分发。华泰证券（美国）有
限公司是美国注册经纪商和美国金融业监管局（FINRA）的注册会员。对于其在美国分发的研究报告，华泰证券（美
国）有限公司根据《1934 年证券交易法》（修订版）第 15a-6 条规定以及美国证券交易委员会人员解释，对本研究报
告内容负责。华泰证券（美国）有限公司联营公司的分析师不具有美国金融监管（FINRA）分析师的注册资格，可能
不属于华泰证券（美国）有限公司的关联人员，因此可能不受 FINRA 关于分析师与标的公司沟通、公开露面和所持
交易证券的限制。华泰证券（美国）有限公司是华泰国际金融控股有限公司的全资子公司，后者为华泰证券股份有限
公司的全资子公司。任何直接从华泰证券（美国）有限公司收到此报告并希望就本报告所述任何证券进行交易的人士，
应通过华泰证券（美国）有限公司进行交易。 

 

美国-重要监管披露 

 分析师杨天明、冯鹤本人及相关人士并不担任本报告所提及的标的证券或发行人的高级人员、董事或顾问。分析师
及相关人士与本报告所提及的标的证券或发行人并无任何相关财务利益。本披露中所提及的“相关人士”包括 FINRA

定义下分析师的家庭成员。分析师根据华泰证券的整体收入和盈利能力获得薪酬，包括源自公司投资银行业务的收
入。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或不时会以自身或代理形式向客户出售及购买华泰证券研究
所覆盖公司的证券/衍生工具，包括股票及债券（包括衍生品）华泰证券研究所覆盖公司的证券/衍生工具，包括股
票及债券（包括衍生品）。 

 华泰证券股份有限公司、其子公司和/或其联营公司, 及/或其高级管理层、董事和雇员可能会持有本报告中所提到的
任何证券（或任何相关投资）头寸，并可能不时进行增持或减持该证券（或投资）。因此，投资者应该意识到可能
存在利益冲突。  

 

 

评级说明 

投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力（含此期间的股息回报）相对基准表现的预期 

（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指数），具体如下： 

 

行业评级 

增持：预计行业股票指数超越基准 

中性：预计行业股票指数基本与基准持平 

减持：预计行业股票指数明显弱于基准 

 

公司评级 

买入：预计股价超越基准 15%以上 

增持：预计股价超越基准 5%~15% 

持有：预计股价相对基准波动在-15%~5%之间 

卖出：预计股价弱于基准 15%以上 

暂停评级：已暂停评级、目标价及预测，以遵守适用法规及/或公司政策 

无评级：股票不在常规研究覆盖范围内。投资者不应期待华泰提供该等证券及/或公司相关的持续或补充信息 
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法律实体披露 
中国：华泰证券股份有限公司具有中国证监会核准的“证券投资咨询”业务资格，经营许可证编号为：91320000704041011J 

香港：华泰金融控股（香港）有限公司具有香港证监会核准的“就证券提供意见”业务资格，经营许可证编号为：AOK809 

美国：华泰证券（美国）有限公司为美国金融业监管局（FINRA）成员，具有在美国开展经纪交易商业务的资格，经
营业务许可编号为：CRD#:298809/SEC#:8-70231 

 

 

华泰证券股份有限公司 
南京  北京 

南京市建邺区江东中路228号华泰证券广场1号楼/邮政编码：210019  北京市西城区太平桥大街丰盛胡同28号太平洋保险大厦A座18层/ 

邮政编码：100032 

电话：86 25 83389999/传真：86 25 83387521  电话：86 10 63211166/传真：86 10 63211275 

电子邮件：ht-rd@htsc.com  电子邮件：ht-rd@htsc.com 

   

深圳  上海 

深圳市福田区益田路5999号基金大厦10楼/邮政编码：518017  上海市浦东新区东方路18号保利广场E栋23楼/邮政编码：200120 

电话：86 755 82493932/传真：86 755 82492062  电话：86 21 28972098/传真：86 21 28972068 

电子邮件：ht-rd@htsc.com   电子邮件：ht-rd@htsc.com 

 

华泰金融控股（香港）有限公司 
香港中环皇后大道中 99 号中环中心 58 楼 5808-12 室 

电话：+852-3658-6000/传真：+852-2169-0770 

电子邮件：research@htsc.com 

http://www.htsc.com.hk 

 

华泰证券（美国）有限公司 
美国纽约哈德逊城市广场 10 号 41 楼（纽约 10001） 

电话：+212-763-8160/传真：+917-725-9702 

电子邮件: Huatai@htsc-us.com 

http://www.htsc-us.com 
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