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发布日期：2021 年 03 月 16 日  

投资要点: 

 生猪与鲜肉价格同步回调 

非洲猪瘟引起的反弹下，市场需求依旧较为萎靡，难以支撑反弹的持

续性。局部地区生猪价格回调至 26 元/公斤，由于前期仔猪和饲料成本较

高，已经触及部分外购仔猪养殖户的成本线。短期看，随着市场上猪肉消

费意愿逐渐恢复，预计猪肉价格将止跌企稳，并出现适度上涨的迹象。全

年来看，由于 3 月初猪瘟影响下养殖户提前出栏意愿增强，全年猪价高点

可能出现在二季度。 

 毛鸡偏弱震荡，鸡苗价格有望回调 

上周白羽肉毛鸡价格持续回调。随着蛋禽生产逐渐进入旺季，白羽肉

毛鸡市场上供应不断增加。在养殖成本不断提高的情况下，养殖户惜售望

涨情绪迫切。预计短期内白羽肉毛鸡价格偏弱震荡。白羽肉鸡苗价格已经

连续数周上涨。春节后孵化出苗数量偏低，当前养殖户补栏需求旺盛，推

动鸡苗价格上涨。随着毛鸡价格走势偏弱整理，养殖户补栏欲望低迷。短

期来看，预计 3 月下旬鸡苗价格有望迎来震荡回调。 

 种业、养殖后周期板块有望迎来估值提升 

2020 年末的中央经济工作会议中首次提出解决好种子和耕地问题，

一号文件进一步就“打好种业翻身仗”作出重要部署。近期发布的“十四五”

规划中针对粮食安全和生物育种商业化问题，提出要“夯实粮食生产能力

基础”和“有序推进生物育种产业化应用”。生物育种作为国家战略性重

大科技项目被列入“十四五”规划纲要，预计未来关于生物育种技术的研

发应用将有更多配套政策落地，成为农业板块的重要投资方向。目前种业

板块市盈率回调至 57.35X，处于合理估值区间。相关上市公司有大北农、

隆平高科、荃银高科。     

供给端来看，目前生猪出栏量、存栏量都未到达历史高位。随着生猪

养殖加快恢复，养殖后周期动保板块有望持续回暖，成为重点关注方向。

相关上市公司有中牧股份、普莱柯、生物股份。 

风险提示：畜禽价格和原材料价格的大幅波动的风险;种业相关政策

进度不及预期的风险;非洲猪瘟加剧恶化导致生猪出栏量不及预期的

风险。 
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1.  行情回顾：上周农林牧渔跑输对标指数 2.59 个百分点 

上周（2021 年 3 月 8 - 12 日），申万农林牧渔指数收跌 4.80%，沪深 300 下跌 2.21%，农

林牧渔行业跑输对标指数 2.59%。从农林牧渔细分子行业来看，上周除了林业涨幅约 2.90%，

其余板块均出现不同幅度下跌。其中，畜禽养殖、动物保健、种植业跌幅最大，分别下跌 4.74%、

4.91%、8.65%。 

图 1：2020 年 3 月以来农林牧渔板块和沪深 300 走势对比图  图 2：上周农林牧渔板块子行业涨跌情况（%） 

 

 

 

资料来源：中原证券，WIND  资料来源：中原证券，WIND 

从农林牧渔板块个股行情来看，上周涨幅排名前五的标的分别是南宁糖业（16.10%）、金河

生物（8.54%）、福建金森（5.35%）、海利生物（3.51%）、绿康生化（3.44%）；跌幅前五的标的

分别是荃银高科（-16.78%）、金健米业（-14.30%）、神农科技（-13.83%）、中牧股份（-13.02%）、

金丹科技（-12.42%）。 

图 3：上周农林牧渔板块个股涨跌幅排名（%） 

 

资料来源：中原证券，WIND 
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2. 本周观点：肉禽价格全面回调，玉米止涨转跌 

2.1. 生猪养殖：生猪和鲜肉价格同步回调，全年高点或出现在二季度 

上周生猪价格为 29.71 元/公斤，环比下跌 2.24%;猪肉价格为 47.52 元/公斤，环比下跌

2.36%;仔猪价格 92.48 元/公斤，环比上涨 0.63%;二元母猪价格为 4489.76 元/头，环比上涨

0.48%。上周生猪和鲜肉价格同步下跌，猪粮比价进一步下跌至 10.04。 

非洲猪瘟引起的反弹下，市场需求依旧较为萎靡，难以支撑反弹的持续性。局部地区生猪

价格回调至 26 元/公斤，由于前期仔猪和饲料成本较高，已经触及部分外购仔猪养殖户的成本

线。短期看，随着市场上猪肉消费意愿逐渐恢复，预计猪肉价格将止跌企稳，并出现适度上涨

的迹象。全年来看，由于 3 月初猪瘟影响下养殖户提前出栏意愿增强，全年猪价高点可能出现

在二季度。  

2.2. 白羽鸡：鸡价偏弱震荡调整 

上周白羽肉鸡苗价格 4.40 元/羽，环比上涨 5.47%；白羽肉毛鸡价格 9.46 元/公斤，环比

下跌 4.01%。上周白羽肉毛鸡价格持续回调。随着蛋禽生产逐渐进入旺季，白羽肉毛鸡市场上

供应不断增加。在养殖成本不断提高的情况下，养殖户惜售望涨情绪迫切。预计短期内白羽肉

毛鸡价格偏弱震荡。 

白羽肉鸡苗价格已经连续数周上涨。春节后孵化出苗数量偏低，当前养殖户补栏需求旺盛，

推动鸡苗价格上涨。随着毛鸡价格走势偏弱整理，养殖户补栏欲望低迷。短期来看，预计 3 月

下旬鸡苗价格有望迎来震荡回调。 

2.3. 种植业：玉米价格止涨转跌，小麦继续走强 

上周玉米现货平均价格为 2950 元/吨，环比下跌 0.45%。虽然国内玉米供应紧张的局面尚

未改变，受到非洲猪瘟扩散超出预期的影响，出现对下游饲料用玉米需求降低的担忧，玉米价

格向下震荡调整。短期来看，预计 3 月下旬玉米价格将继续偏强震荡。 

上周小麦价格为 2514 元/吨，环比上涨 0.26%。小麦在饲料端替代作用优势明显，支撑小

麦价格继续小幅稳健上涨。节后制粉企业为需求淡季，但是饲用小麦需求持续增加。在玉米价

格坚挺的背景下，预计小麦价格整体偏强震荡的局面不变。 
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3. 行业数据跟踪 

3.1. 畜禽养殖  

图 4：全国仔猪收购均价（元/公斤）  图 5：全国生猪出栏均价（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：中原证券，WIND  资料来源：中原证券，WIND 

 

图 6：全国猪粮比价变化  图 7：国内生猪养殖预期盈利（元/头） 

 

 

 

资料来源：中原证券，WIND  资料来源：中原证券，WIND 
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图 8：2016 年以来国内鸡苗平均价（元/羽）  图 9：2016 年以来国内白羽鸡平均价（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：中原证券，WIND  资料来源：中原证券，WIND 

 

图 10：国内生猪饲料价格（元/公斤） 

 

资料来源：中原证券，WIND 
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图 11：国内育肥猪配合饲料价格（元/公斤） 

 

资料来源：中原证券，WIND 

 

图 12：国内肉鸡配合饲料价格（元/公斤） 

 

资料来源：中原证券，WIND 
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3.2. 种植业  

图 13：国内玉米现货价格（元/吨）   图 14：国内粳稻米市场价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：中原证券，WIND  资料来源：中原证券，WIND 

 

图 15：国内小麦现货价格（元/吨）   图 16：国内大豆现货价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：中原证券，WIND  资料来源：中原证券，WIND 

图 17：国内豆粕现货价格（元/吨）  图 18：国内棉花价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：中原证券，WIND  资料来源：中原证券，WIND 
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图 19：国内白糖经销价格（元/吨） 

  

图 20：国内菜粕现货价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：中原证券，WIND  资料来源：中原证券，WIND 
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4. 行业与公司要闻 

表 1：2021 年 3 月 8-14 日行业动态及公司新闻回顾 

    日期        单位           主要内容 

3 月 8日 农业农村部 

农业农村部办公厅发布关于印发《2021 年饲料质量安全监管工

作方案》的通知。《方案》明确饲料质量安全监督抽查由各省级

畜牧兽医部门负责。 

3 月 10 日 美国农业部 

美国农业部(USDA)发布 3月供需报告，全球大豆产量和库存小幅

上调，巴西大豆产量再创新高，美国大豆库存维持不变，但近期

巴西持续降雨拖累收割进度，且美国大豆库存仍处于七年最低水

平，支撑美国大豆价格高位偏强运行。 

3 月 10 日 
农业农村部

等 11部委 

农业农村部会同国家发展改革委、财政部、自然资源部、生态环

境部、交通运输部、商务部、国家卫生健康委、市场监管总局、

中国银保监会、中国证监会等“菜篮子”食品管理部际联席会议

其他成员单位修订了《“菜篮子”市长负责制考核办法实施细则》，

并印发至相关单位，要求遵照执行。 

3 月 10 日 贵州省 

2021 年贵州生猪产业重点项目开工启动仪式在独山县举行。据

悉，在 2020 年的基础上，贵州省从各地筛选 40 个项目纳入省级

重点项目统筹推进，和去年的 65 个重点项目合在一起共计 105

个。其中，40个新增项目计划总投资 68亿元，建成后新增生猪

产能 480 万头，新增饲料产能 84 万吨。新增屠宰加工产能 70万

头。 

3 月 11 日 农业农村部 

“十三五”期间大型规模养殖场畜禽粪污资源化利用工作有力推

进，取得积极成效。截至 2020 年底，全国 13.3 万家大型畜禽规

模养殖场已全部配套畜禽粪污处理设施装备，基本解决了粪污处

理和资源化问题。 

3 月 11 日 新希望 

公司表示，截止到 2020 年底，自育肥产能已达到接近 400 万头

的存栏规模，结合已经在开工建设的，2021 年 6-7 月份还有 1100

万头的产能规模会陆陆续续竣工。 

3 月 12 日 立华股份 

公司接待调研时表示，2020 年度实现收入 86.21 亿，同比下降 

2.81%，实现归属于上市公司股东净利润 2.54 亿，同比下降 

87.07%，业绩同比下滑主要原因为行业产能处于高位，加上新冠

疫情影响了流通和消费，黄羽鸡市场价格大幅下滑。2020 年生

猪出栏 18.42 万头，同比增长 17.61%。截至 2020 年末，立华牧

业已建设猪场年产能超过 100 万头。 

3 月 14 日 中国猪业 

根据统计，温氏股份、牧原股份、正邦科技、天邦股份、新希望、

唐人神、大北农、龙大肉食、天康生物、金新农、正虹科技、罗

牛山等 12家上市企业 2021 年 1-2 共销售生猪 1144.65 万头，销

售收入合计 337.14 亿元。 
 

资料来源：中原证券，公开新闻整理 
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5. 投资建议 

5.1. 估值分析：行业估值位于历史底部 

目前申万农林牧渔板块市盈率为 17.1X，历史均值在 42X，中位数是 38X。当前行业市盈率

处于过去5年PE-TTM Band的历史最低位，估值具有一定吸引力。农林牧渔行业市净率为3.65X，

处于历史均值附近。跟沪深 300 对比来看，过去农林牧渔板块市盈率长期大幅高于沪深 300 市

盈率，但近期已经趋同.综上所述，农林牧渔板块估值位于历史底部，未来具备一定提升空间。 

图 21：农林牧渔指数 PE-TTM Band 

 

资料来源：中原证券，WIND 

图 22：农林牧渔行业市盈率（PE-TTM）变化情况 
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图 23：农林牧渔指数 PB Band 

 

资料来源：中原证券，WIND 

 

图 24：农林牧渔行业市净率（PB）变化情况 

 

资料来源：中原证券，WIND 
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资料来源：中原证券，WIND 

 

 

 

 

 

 

 

图 25：农林牧渔子行业市盈率（PE-TTM） 

 

资料来源：中原证券，WIND 

5.2. 投资建议：养殖后周期板块、及种业有望迎来估值提升 
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从生猪养殖行业的供需关系来看，国内人均猪肉消费量稳定的背景下随着生猪存栏量和出

栏量的持续回暖，预计 2021 年猪肉价格整体震荡下行。但是 2021 全年猪肉平均价格仍将大幅

高于历史价格，头部猪企有望以量补价，继续维持较高的盈利水平。上游饲料产业受益于 2020

上半年产量基数较低，预计 2021 年仍具有一定的成长性。另外，可关注养殖后周期的动物保

健，及有政策预期的种业板块。 

2020 年末的中央经济工作会议中首次提出解决好种子和耕地问题，一号文件进一步就“打

好种业翻身仗”作出重要部署。近期发布的“十四五”规划中针对粮食安全和生物育种商业化问

题，提出要“夯实粮食生产能力基础”和“有序推进生物育种产业化应用”。生物育种作为国家

战略性重大科技项目被列入“十四五”规划纲要，预计未来关于生物育种技术的研发应用将有

更多配套政策落地，成为农业板块的重要投资方向。目前种业板块市盈率回调至 57.35X，处于

合理估值区间。相关上市公司有大北农、隆平高科、荃银高科。     

供给端来看，目前生猪出栏量、存栏量都未到达历史高位。随着生猪养殖加快恢复，养殖

后周期动保板块有望持续回暖，成为重点关注方向。相关上市公司有中牧股份、普莱柯、生物

股份。 

表 2：农林牧渔行业部分个股 3 月 8-14 日行情 

证券代码    公司名称   PE-TTM   涨跌幅%   证券代码    公司名称   PE-TTM    涨跌幅% 

002385.SZ 

000998.SZ 

300087.SZ 

大北农 

隆平高科 

荃银高科 

21.87 

-60.87 

76.31 

-10.24 

-11.29 

-16.78 

600195.SH 

603566.SH 

600201.SH 

中牧股份 

普莱柯 

生物股份 

26.72 

30.12 

82.69 

-13.02 

-0.58 

-6.58 

资料来源：中原证券，WIND 

6. 风险提示 

畜禽价格和原材料价格的大幅波动的风险;种业相关政策进度不及预期的风险;非洲猪瘟加

剧恶化导致生猪出栏量不及预期的风险。 
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