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农林牧渔行业：节日提振总体有限，
持续关注生猪后周期景气 
——行业周观点 

   2021 年 05月 09 日 

 看好/维持  

 农林牧渔 行业报告 
 

报告摘要： 

五一对猪价的整体提振作用有限，猪价呈现持续下跌走势。5月 8日全国外三元

生猪均价 20.94 元/公斤，相较节前 4 月 30 日环比下降 7.02%。外三元仔猪均价

86.08 元/公斤，环比节前下降 3.11%。供需面均有所提振，但整体供需格局未

发生显著变化，节日提振效果有限。上市猪企 4 月销售数据陆续公布，出栏量

仍维持稳中有升态势，持续兑现以量补价。预计猪价季节性反弹将会出现在 6-7

月份，阶段性来看需要价格反弹与基本面相互配合，标的方面建议关注成本控

制优异的头部企业和经营管理与成本改善的二三线标的，以及下行周期产业链

延伸至食品加工端的全产业链标的。 

国际性通胀持续影响大宗商品价格，叠加养殖产能恢复与价格相对景气带来的

需求持续改善，持续看好后周期饲料与动保产业发展。饲料头部企业涨价传导

较为顺畅，并能依靠综合管理降低成本影响，充分收益于产品涨价行情；动保

企业受益于养殖规模化程度提升的渗透率提升与综合服务提供带来的客户黏

性，受益于顺周期与格局改善的双重利好。持续推荐具备成本优势的饲料龙头

企业和具备综合平台优势的动保龙头企业。 

市场回顾： 

本周农林牧渔各子行业中，周涨跌幅依次为：种植业 4.17%、林业 3.59%、渔业

2.82%、农业综合 0.61%、农产品加工 0.33%、饲料-2.45%、动物保健-3.29%、

畜禽养殖-4.29%。本周农林牧渔行业公司中，表现前五的公司为：苏垦农发

11.53%、*ST 东凌 10.11%、保龄宝 8.65%、中粮糖业 8.26%、ST 昌鱼 7.63%；表

现后五的公司为：牧原股份-6.21%、中宠股份-8.20%、华英农业-9.63%、华资

实业-9.64%、海利生物-11.23%。 

重点追踪： 

1、牧原股份公告 4月销售数据 

事件：5 月 7 日，公司公告 4 月生猪销售数据。2021 年 4 月份，公司销售生猪

314.5 万头，销售收入 79.24 亿元。2021 年 4月份，公司商品猪销售均价 21.11

元/公斤，比 2021 年 3 月份下降 9.05%。 

点评：公司生猪出栏量维持了同比环比增长，然而销售均价收到行业价格下行

趋势影响，环比出现明显下滑，公司在 4 月份持续以量补价，整体销售收入依

然实现增长。我们认为，价格下行趋势下，头部企业出栏成长与成本控制带来

的优势持续强化，看好公司市占率持续提升的长期成长。 

风险提示：生猪销售价格不及预期，公司出栏量不及预期，疫病风险等。 

重点推荐： 

【重点推荐】生物股份、科前生物、海大集团、大北农、隆平高科 

【建议关注】中宠股份、佩蒂股份、溢多利、温氏股份、正邦科技 

风险提示：畜禽价格波动风险，极端天气影响，动物疫病影响等。 

 
 

未来 3-6 个月行业大事: 

2021-5-13 美国公布 5月大豆预测年度产量 

 

 

行业基本资料  占比% 
  
股票家数 85 2.12% 

重点公司家数 - - 

行业市值(亿元) 13342.91 1.6% 

流通市值(亿元) 10673.22 1.67% 

行业平均市盈率 15.46 / 

市场平均市盈率 8.34 / 
  

行业指数走势图 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

   
分析师：程诗月  

010-66555458 chengsy_yjs@dxzq

.net.cn 

执业证书编号: S1480519050006 
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1. 核心观点：节日效应整体有限，猪价短期下滑 

五一对猪价的整体提振作用有限，猪价呈现持续下跌走势。5 月 8 日全国外三元生猪均价 20.94 元/公斤，相

较节前 4 月 30 日环比下降 7.02%。外三元仔猪均价 86.08 元/公斤，环比节前下降 3.11%。供需面均有所提

振，但整体供需格局未发生显著变化，节日提振效果有限。上市猪企 4 月销售数据陆续公布，出栏量仍维持

稳中有升态势，持续兑现以量补价。预计猪价季节性反弹将会出现在 6-7 月份，阶段性来看需要价格反弹与

基本面相互配合，标的方面建议关注成本控制优异的头部企业和经营管理与成本改善的二三线标的，以及下

行周期产业链延伸至食品加工端的全产业链标的。 

国际性通胀持续影响大宗商品价格，叠加养殖产能恢复与价格相对景气带来的需求持续改善，持续看好后周

期饲料与动保产业发展。饲料头部企业涨价传导较为顺畅，并能依靠综合管理降低成本影响，充分收益于产

品涨价行情；动保企业受益于养殖规模化程度提升的渗透率提升与综合服务提供带来的客户黏性，受益于顺

周期与格局改善的双重利好。持续推荐具备成本优势的饲料龙头企业和具备综合平台优势的动保龙头企业。 

2. 重点子行业情况跟踪及推荐标的 

生猪养殖：5 月 8 日全国外三元生猪均价 20.94 元/公斤，相较节前 4 月 30 日环比下降 7.02%。外三元仔猪

均价 86.08 元/公斤，环比节前下降 3.11%。正逢月初加上五一假期，养殖企业出栏有限，生猪供应量一般，

且假期货车运行受限，屠企收购难度增加，加之部分市场的节日效应带动，走货表现佳。但大猪猪源依旧偏

多，消费在经历了春节后恢复以及猪价低位运行的刺激后整体仍偏淡，生猪供需基本面未得到根本改善，节

日提振效果总体有限，猪价整体下跌。仔猪价格稳中小跌，在猪价难有起色影响下，仔猪交易气氛清淡。我

们认为，随着生猪产能持续复苏，猪价逐步下滑，头部养殖企业以量补价的逻辑持续兑现。随着 Q2 后南方

雨季的临近，非瘟影响仍将带来不确定性，预计猪价短期降幅有望收窄，预计全年仍将维持在景气区间（25

元/kg）。行业集中度持续提升趋势下，龙头企业凭借出栏成长和成本控制持续兑现盈利的逻辑仍未改变，头

部养殖企业仍具备长期投资价值。 

饲料动保：5 月 8 日国内玉米均价 2824.41 元/吨，相较节前 4 月 30 日环比下降 0.24%；豆粕均价 3590-3730

元/吨，较节前环比上涨 4.11%。玉米价格近期震荡偏弱。近期华北贸易商腾库收麦，积极抛售玉米，加工企

业到货量偏高，价格继续偏弱。预计 5 月全国养殖饲用玉米需求将继续增长，上半月养殖市场将处于淡季向

旺季转换的过渡阶段，玉米需求增幅偏于缓慢，下半月需求旺季逐步来临，玉米供应不足矛盾逐步凸显。预

计月内玉米价格走势先弱后强，月度均价环比再度上涨可能性较大。受美盘大豆突破新高影响，进口大豆成

本上涨联动引发国内豆粕成本攀升，但进口南美大豆大量到港后油厂开机率提高使得豆粕产量增加，压制豆

粕价格的上涨幅度，预计近日将跟随美盘大豆震荡偏强运行。受益于生猪产能持续恢复，后周期饲料动保企

业 20 年及 21 年 Q1 业绩均有明显改善。预计 21 年随着生猪存栏恢复由母猪端传导到育肥端后，对饲料动

保的需求提振会更加明显。我们看好今年养殖后周期板块的投资机会，首推兼具顺周期属性与行业自身提质

扩容的动保行业，重点推荐动保龙头生物股份和产学研一体标杆科前生物；其次推荐受益周期回暖的饲料龙

头海大集团。 

种植种业：5 月 8 日，2021 中国农业品牌政策研讨会在京举行，会上发布了《中国农业品牌发展报告（2021）》。

会议强调打造卓越品牌需要以科技创新为支持，创新驱动、培优品种，只有发掘优异种质资源，提纯复壮特

色品种，才能打造农业品牌奠定基础。在中国农业现代化进程中，种子是农业的“芯片”，只有攻克种源“卡脖

子”技术难题，才能打好“种业翻身仗”。“种业翻身仗”的高频露脸，表示了中央和政府对种子创新的高度关注
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和重视。我们认为，随后政府与相关部门将出台有关品种创新优化的鼓励政策，头部企业作为整合技术、种

质资源和渠道的主体，有望充分受益政策倾斜，把我行业变革机遇，实现跨越式发展。建议持续关注产业链

景气和转基因商用落地共同作用下的玉米产业链相关标的，推荐关注质转基因种业方面具备技术储备的大北

农、隆平高科。 

白羽肉鸡养殖：5 月 6 日国内白羽肉鸡均价 4.58 元/斤，较节前 4 月 29 日环比上涨 3.62%。白羽肉鸡苗均价

3.89 元/羽，较节前环比下降 3.00%。节日餐饮行业客流量大，带动餐饮消费，相关肉禽走货加快，但毛鸡

出栏量无明显增幅，五一期间鸡价总体呈上涨走势，节后两日小跌。预计近期肉鸡价格先稳后跌的概率较高。

鸡苗供应继续增长，但由于养鸡成本仍处于高位，利润缩减，部分散户弃养观望，补栏积极性不高，五一期

间鸡苗价格连跌，节后小幅回涨。预计鸡苗价格以震荡偏强为主。受禽产能去化影响，禽养殖企业 20 年及

21 年 Q1 业绩普遍不佳。但今年一季度以来父母代鸡苗供给紧张，鸡苗价格持续上涨，有望逐步传导至肉鸡

端。我们预计到 21 年底鸡价有望出现拐点。从禽产业链的长期发展来看，深加工与 2C 是长期发展趋势，我

们建议关注产业链一体化并能将产品延伸至终端的企业。 

宠物：5 月 6 日，宠物卫生用品第一股——依依股份正式启动申购。这是继“宠物双骄”中宠股份和佩蒂股

份之后，资本市场迎来的第三只宠物概念股。依依股份抢跑“它经济”卫生用品赛道，主要从事一次性卫生

护理用品及无纺布的研发、生产和销售。宠物一次性卫生护理用品中的宠物垫和宠物尿裤是公司主营业务收

入的主要来源。随着国内养宠热潮的兴起，养宠人数快速增加，宠物行业井喷时代已经到来。但目前宠物行

业，尤其是卫生用品细分赛道集中度低，随着饲养者的品牌意识逐渐增强，提前布局的市场参与者有望赢得

市场主导地位。我们建议持续关注宠物消费刚需品类——宠物食品与医药的长期发展和国产品牌塑造，推荐

关注国内占比持续提升的宠物食品龙头中宠股份和佩蒂股份。 

 

【重点推荐】生物股份、科前生物、海大集团、大北农、隆平高科 

【建议关注】中宠股份、佩蒂股份、溢多利、温氏股份、正邦科技 

风险提示：畜禽价格波动风险，极端天气影响，动物疫病影响等。 

 

 

3. 市场表现：本周市场表现分化 

本周农林牧渔各子行业中，周涨跌幅依次为：种植业 4.17%、林业 3.59%、渔业 2.82%、农业综合 0.61%、

农产品加工 0.33%、饲料-2.45%、动物保健-3.29%、畜禽养殖-4.29%。 
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图 1:农林牧渔子行业涨跌幅  图 2:农林牧渔子行业市盈率 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

 

本周农林牧渔行业公司中，表现前五的公司为：苏垦农发 11.53%、*ST 东凌 10.11%、保龄宝 8.65%、中粮

糖业 8.26%、ST 昌鱼 7.63%；表现后五的公司为：牧原股份-6.21%、中宠股份-8.20%、华英农业-9.63%、

华资实业-9.64%、海利生物-11.23%。 

 

图 3:农林牧渔行业公司涨跌幅 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所  
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4. 行业&重点公司追踪 

1、牧原股份公告 4 月销售数据 

事件：5 月 7 日，公司公告 4 月生猪销售数据。2021 年 4 月份，公司销售生猪 314.5 万头，销售收入 79.24

亿元。其中向全资子公司牧原肉食品有限公司及其子公司合计销售生猪 18.8 万头。2021 年 4 月份，公司商

品猪销售均价 21.11 元/公斤，比 2021 年 3 月份下降 9.05%。 

点评：公司生猪出栏量维持了同比环比增长，然而销售均价收到行业价格下行趋势影响，环比出现明显下滑，

公司在 4 月份持续以量补价，整体销售收入依然实现增长。我们认为，价格下行趋势下，头部企业出栏成长

与成本控制带来的优势持续强化，看好公司市占率持续提升的长期成长。 

风险提示：生猪销售价格不及预期，公司出栏量不及预期，疫病风险等。 

 

5. 风险提示 

畜禽价格波动风险，极端天气影响，动物疫病影响等。 
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6. 附录：行业重点价格跟踪 

生猪市场 

图 4:生猪存栏量（万头）及环比  图 5:能繁母猪存栏量（万头）及环比 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

图 6:能繁母猪价格（元/公斤）  图 7:仔猪价格（元/公斤）  

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

图 8:生猪价格（元/公斤）   图 9:猪肉价格（元/公斤）  

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 10:国内玉米价格（元/公斤）  图 11:国内豆粕价格（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

图 12:育肥料价格（元/公斤）  图 13:猪粮比价 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

图 14:自繁自养利润（元/头）  图 15:外购仔猪利润（元/头） 

 

 

 

资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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家禽市场 

图 16:肉鸡苗价格（元/羽）  图 17:白羽肉鸡价格（元/公斤） 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

图 18:白条鸡价格（元/公斤）  图 19:肉种蛋价格（元/羽） 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  

图 20:肉鸡料价格（元/公斤）  图 21:肉鸡成本（元/500 克） 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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图 22:毛鸡利润（元/羽）  图 23:白羽肉鸡利润（元/羽） 

 

 

 
资料来源：wind，东兴证券研究所   资料来源：wind，东兴证券研究所  
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 农林牧渔行业：3 月猪价持续下跌，Q2 有望出现反弹 2021-04-27 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价震荡上扬，关注假期提振效应 2021-04-26 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价止跌企稳，农业龙头企业α属性强化 2021-04-18 

行业普通报告 农林牧渔行业：上市猪企出栏持续扩张，海大股权激励彰显发展信心 2021-04-13 

行业普通报告 农林牧渔行业：节日消费提振有限，财报季关注绩优板块 2021-04-05 

行业普通报告 农林牧渔行业：2021 中国种子大会聚焦种业创新 2021-03-28 

行业普通报告 农林牧渔行业：《兽用生物制品经营管理办法》修订，动保市场化进程持续推进 2021-03-21 

行业普通报告 农林牧渔行业：2 月猪价大幅回调，关注后市南方疫情发展 2021-03-19 

行业普通报告 农林牧渔行业：关注年报季绩优板块和政策催化 2021-03-14 

行业普通报告 农林牧渔行业：21 年政府工作报告关注种业和生猪产业发展 2021-03-08 

公司普通报告 科前生物（688526）：核心产品快速放量，Q1 业绩表现亮眼 2021-04-29 

公司普通报告 科前生物（688526）：行业景气与平台实力巩固，公司业绩快速增长 2021-04-20 

公司普通报告 海大集团（002311）：业绩高增，α 属性不断强化 2021-04-21 

公司普通报告 大北农（002385）：养殖饲料主业高增，种业布局超前 2021-04-27 

公司普通报告 大北农（002385）：养殖业务持续景气，饲料需求持续提升 2020-10-29 

公司普通报告 温氏股份（300498）：模式升级修内功，产业链延伸打造食品平台 2020-08-20 

公司普通报告 佩蒂股份（300673）：双轮驱动业绩高增，品类完善发力国内市场 2021-04-30 

公司普通报告 佩蒂股份（300673）：成本费用改善，国内市场持续发力 2020-10-23 

公司普通报告 溢多利（300381）：业务结构优化，“替抗”业务持续快速增长 2020-10-27 

公司普通报告 溢多利（300381）：“替抗”业务有望迎来快速增长期 2020-08-18  
资料来源：东兴证券研究所 
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美国马里兰大学金融学硕士，2017 年加入东兴证券从事农林牧渔行业研究，重点覆盖畜禽养殖、饲料动保、

宠物食品等细分子行业。 
  

分析师承诺 
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风险提示 
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本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，
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行业评级体系 

 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

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介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  
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