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本周关注 

 2021 年以来，生猪价格已持续下行近 5 个月，据博亚和讯，本周五外三元

生猪全国市场均价 18.56 元/公斤，较上周下跌 1.07%，同比去年下跌

32.68%。 

核心观点 

 产能持续恢复，猪价中枢回落基本定调。 

农业农村部监测数据显示，4 月份，能繁母猪存栏量环比增长 1.1%，连续

19 个月增长，同比增长 23.0%，相当于 2017 年年末的 97.6%。4 月份全

国规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量 1800 万头，同比增长 41%。我们认

为，随着国内产能持续恢复，价格中枢正逐步下移，大周期下行基本定调。 

 猪价跌幅收敛，关注季末反弹机会。 

一方面，猪价的快速下跌恶化养殖利润，养户出售意愿或下降。当前主粮价

格仍处于高位，据 iFind，本周玉米全国现货均价 2920.42 元/吨，较上周下

跌 0.10%，同比去年上涨 38.20%，本周猪粮比价 6.96，已处于 2018 年中

水平。生猪养殖利润大幅回落，行业外购仔猪养殖平均亏损 885.67 元/头、

自繁自养平均盈利 174.25 元/头，较上周分别下降 80.84 元/头、91.43 元/

头，同比分别下降 1332.55 元/头、1372.23 元/头。 

另一方面，年初仔猪腹泻疫情和弱毒株造成的仔猪淘汰对供给的影响将逐

步在二季度兑现，同时，南方进入梅雨季节，防疫难度和压力或将加大，后

续值得关注。 

 

风险提示 

 农产品价格波动风险、疫病风险、行业竞争与产品风险、政策风险。 
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本周农业跑输大盘 1.2 个百分点 

图 1：本周农业板块跑输大盘 1.2 个百分点 

 

资料来源：Wind、东方证券研究所 

 

图 2：本周林业Ⅱ板块上涨 14.5% 

 

资料来源：Wind、东方证券研究所 

本周南美天气跟踪：巴西玉米产区降雨偏少 

根据 NOAA，预计 5 月 21-27 日，巴西北部区域降水量低于平均水平，玉米产区降水整体与历史

持平，但偏少。阿根廷大部分地区降水与历史持平。 

预计 5 月 28-6 月 3 日，巴西大部区域降水偏少，北部和西部地区降水量低于历史平均，阿根廷降

水整体与历史持平。 

图 3：南美未来第一周（21.5.21-21.5.27）降雨异常情况 

 

图 4：南美未来第二周（21.5.28-21.6.03）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：猪价逼近自繁自养成本线，关注 Q2 反弹
机会 

 

2021 年以来，生猪价格已持续下行近 5 个月，据博亚和讯，本周五外三元生猪全国市场均价 18.56

元/公斤，较上周下跌 1.07%，同比去年下跌 32.68%。 

图 5：本周外三元生猪全国市场均价 18.56 元/公斤，较上周下跌 1.07%，同比下跌 32.68% 

 

数据来源：博亚和讯、东方证券研究所 

 

产能持续恢复，猪价中枢回落基本定调。农业农村部监测数据显示，4 月份，能繁母猪存栏量环比

增长 1.1%，连续 19 个月增长，同比增长 23.0%，相当于 2017 年年末的 97.6%。4 月份全国规模

以上生猪定点屠宰企业屠宰量 1800 万头，同比增长 41%。我们认为，随着国内产能持续恢复，价

格中枢正逐步下移，大周期下行基本定调。 

 

图 6：4 月能繁母猪存栏量环比增长 1.1%，同比增长 23.0%  图 7：4 月份全国规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量 1800 万

头，同比增长 41% 

 

 

 

数据来源：农业部、东方证券研究所  数据来源：农业部、东方证券研究所 

 

0
5

10
15
20
25
30
35
40
45

市场价:生猪(外三元):全国均价

元/公斤

-60

-40

-20

0

20

40

60

-10

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

F
eb

-1
9

A
pr

-1
9

Ju
n-

19

A
ug

-1
9

O
ct

-1
9

D
ec

-1
9

F
eb

-2
0

A
pr

-2
0

Ju
n-

20

A
ug

-2
0

O
ct

-2
0

D
ec

-2
0

F
eb

-2
1

A
pr

-2
1

环比-左轴 同比-右轴

% %

500

1000

1500

2000

2500

3000

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2017 2018 2019 2020 2021

万头



 

  
有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

HeaderTable_TypeTitle 农业行业行业周报 ——  猪价跌幅收敛，关注季末反弹机会 

 

6 

猪价逼近自繁自养成本线，关注 Q2 反弹机会。一方面，猪价的快速下跌恶化养殖利润，养户出售

意愿或下降。当前主粮价格仍处于高位，据 iFind，本周玉米全国现货均价 2920.42 元/吨，较上周

下跌 0.10%，同比去年上涨 38.20%，本周猪粮比价 6.96，已处于 2018 年中水平。生猪养殖利润

大幅回落，行业外购仔猪养殖平均亏损 885.67 元/头、自繁自养平均盈利 174.25 元/头，较上周分

别下降 80.84 元/头、91.43 元/头，同比分别下降 1332.55 元/头、1372.23 元/头。 

 

图 8：本周猪粮比价 6.23，较上周下跌 0.05，同比下跌

6.93 

 图 9：本周外购仔猪养殖平均亏损 885.67 元/头、自繁自养

平均盈利 174.25 元/头 

 

 

 

数据来源：国家生猪市场、东方证券研究所  数据来源：农业部、东方证券研究所 

 

另一方面，年初仔猪腹泻疫情和弱毒株造成的仔猪淘汰对供给的影响将逐步在二季度兑现，同时，

南方进入梅雨季节，防疫难度和压力或将加大，后续值得关注。 

 

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； 

行业竞争与产品风险：公司产品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。 

政策风险：农业政策推进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； 
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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

无效。 

 

本报告主要以电子版形式分发，间或也会辅以印刷品形式分发，所有报告版权均归本公司所有。未经本公司事

先书面协议授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、转发或公开传播本报告的全部或部分内容。不得将报

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

券研究报告。 
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