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主要观点： 
 
[Table_Summary] 生猪价格周环比下跌 2.2%，生猪出栏量同比仍高速增长。 

①本周六生猪价格环比下跌 2.2%至 13.86 元/公斤，行业继续亏损。

本周六全国生猪价格 13.86 元/公斤，周环比下跌 2.2%；本周五全国猪

肉平均批发价 21.01 元/公斤，周环比上涨 0.1%，自繁自养生猪亏损

420.7 元/头，外购仔猪养殖亏损 1136.84 元/头。②非瘟疫情处低位，

补栏意愿再降。涌益咨询披露数据（8.27-9.2）：全国 90 公斤内生猪

出栏占比 8.68%，周环比下降 0.58 个百分点，处非瘟疫情以来最低水

平；本周规模场 15 公斤仔猪出栏价 379 元/头，周环比下降 3.6%，50

公斤二元母猪价格 2192 元/头，周环比下降 1.8%，仔猪、母猪补栏意

愿进一步下降。③生猪出栏量同比仍高速增长。农业农村部数据：7 月

规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量 2195 万头，同比增长 87.4%，生猪

出栏量仍保持高速增长；7 月全国能繁母猪存栏量环比下降 0.5%，结

束连续 21 个月增长，需密切关注能繁母猪存栏数据。截至目前，上市

猪企中，天邦股份、傲农生物已公布 8 月生猪出栏量，分别为 35.33 万

头、21.3 万头，同比分别增长 40.6%、85.3%，1-8 月天邦股份、傲农

生物生猪出栏量分别为 248.8 万头、172.5 万头，同比大增 55%、161%。 

白羽鸡产品价格周环比降 0.2%，黄羽鸡价格周环比下跌为主。 

①白羽鸡产品价格周环比降 0.2%。2021 年第 34 周（8.23-8.29）父母

代鸡苗价格 44 元/套，周环比降 9.3%；父母代鸡苗销量 113.43 万套，

环比下降 1.8%。本周五白羽鸡产品价格 10,030 元/吨，周环比降 0.2%。

根据白羽肉鸡协会 7 月报：7 月全国祖代更新量 3.65 万套，同比下降

34.6%，1-7 月累计祖代更新量 60.13 万套，同比增长 13.7%，增速明

显放缓；由于新西兰安伟捷或于近期恢复供种，2021 年祖代更新量需

持续跟踪。②本周黄羽鸡价格环比下跌为主。本周五，黄羽肉鸡快大

鸡均价 6.03 元/斤，周环比跌 1%，同比跌 12.9%；中速鸡均价 6.88 元

/斤，周环比持平，同比跌 4.0%；土鸡均价 7.62 元/斤，周环比跌 0.5%，

同比跌 2.9%；乌骨鸡 6.82 元/斤，周环比跌 2.9%，同比涨 8.4%。 

种业政策暖风不断，国际糖价突破 20 美分/磅。 

①种业政策暖风不断，中长期利好种业板块。7 月 9 日中央全面深改

委会议审议通过《种业振兴行动方案》，提出种子是农业现代化的基

础，把种源安全提升到关系国家安全的战略高度。随后《国家玉米、

稻品种审定标准（2021 年修订）》公开征求意见出台，在 2017 年版

本增加了一致性、真实性审定条款，有助于保护种子品种权，品种审

定通过难度大幅提升。近日，种子法修正草案首次提请审议，修改主

要内容包括扩大植物新品种权的保护范围及保护环节、建立实质性派

生品种制度、完善侵权赔偿制度等，将用制度导向激发原始创新活

力，从源头上解决种子同质化严重问题，中长期利好种业龙头企业。

②21/22 年全球玉米库消比处 16/17 年以来低位，价格或维持高位。

美国农业部 8 月供需报告:21/22 年全球玉米库消比预测值 24.1%，预
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测值月环比下降 0.5 个百分点，较 20/21 年下降 0.5 个百分点，仍处

于 16/17 年度以来低位。据我国农业农村部市场预警专家委员会 8 月

预测，20/21 年我国玉米供需缺口 652 万吨，21/22 年我国玉米供需

缺口 191 万吨，与 7 月预测数据相同。我们判断，2021-2022 年我国

面临生猪存栏上升带来的玉米需求增加，玉米价格有望至少高位震

荡。③21/22 年全球食糖库消比或处近年最低，国内外糖价有望共振

向上。全球食糖第一大主产国巴西 21/22 榨季存减产风险，巴西中南

部地区糖厂 8 月上半月产糖 299.4 万吨，同比下降 7.48%；印度糖厂

协会 ISMA 预计 2021/22 榨季乙醇生产将替代 340 万吨糖产量，随着

油价持续上涨，21/22 榨季全球产糖量或低于预期。国际糖价突破 20

美分/磅，国内外食糖价格有望共振上行，建议继续关注中粮糖业。

④21/22 年全球豆粕库消比处 11/12 年以来低位，价格或维持高位。

美国农业部 8 月供需报告:21/22 年度全球大豆库消比预测值 25.4%，

与 20/21 年度持平，预测值月环比上升 0.6 个百分点，处于 16/17 年

以来低位；21/22 年度全球豆粕库消比预测值 4.6%，预测值月环比下

降 0.2 个百分点，处于 11/12 年来最低水平。 

中宠拟控股杭州领先 40%股权，佩蒂 1H21 国内自主品牌增速逾 40%。 

①中宠股份拟以不超过 2100 万元收购杭州领先 40%股权，收购完成

后，公司将持有杭州领先 90%股权。领先主要负责宠物食品“Toptrees

领先”品牌的运营，产品线以宠物主粮为主，涵盖湿粮、零食等品类，

创立至今两年多时间，领先在淘宝店的粉丝数量已超过 100 多万。收

购完成后，领先可助力公司拓展宠物主粮领域，也可依托公司线下渠

道发力线下市场，维持买入评级不变；②佩蒂股份是我国宠物咬胶龙

头。8 月上旬新冠疫情导致公司越南部分工厂停工，目前看，对 2021

年净利润影响不及 1000 万元，对公司经营影响有限。1H2021 公司国

内市场收入超过 1 亿元，整体国内市场增速看似放缓，主要是因为公

司调整了经营策略，重点增加自主品牌销售，减少部分代理品牌销量，

自主品牌实际上仍保持 40%以上增速，维持买入评级不变。 

⚫ 猪料、水产料维持高景气、猪用疫苗景气度略有下行。 

①海大集团 2021 年行业景气、产品力双驱动，继续推荐。从行业层面

看，猪料、水产料维持高景气；从公司层面看，海大集团饲料品类齐

全，穿越周期持续高增长，产品力清晰卓越铸造公司核心竞争力，7-8

月公司猪料、水产料销量同比增速分别超过 100%、30%。②猪用疫苗

景气度略有下行。2021 年 1-7 月，全国猪用疫苗批签发数据同比增速

由高到低依次为，腹泻苗 67.1%、猪圆环疫苗 50.9%、猪瘟疫苗 39.6%、

猪细小病毒疫苗 35.3%、口蹄疫苗 16.2%、高致病性猪蓝耳疫苗 0.7%、

猪伪狂犬疫苗-32.5%，累计同比增速略有下降。 

风险提示 

非瘟疫情失控；价格下跌超预期。 
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1 上周行情回顾 

1.1 本周农业板块上涨 3.51% 

2020 年初至今，农林牧渔（申万）指数下跌 3.26%，沪深 300 指数上涨 18.22%，

中小板综指数上涨 39.76%。 

2021 年初至今农林牧渔在申万 28 个子行业中排名第 26 位。本周（2021 年 8 月

30 日-9 月 3 日）农林牧渔（申万）指数上涨 3.51%，沪深 300 指数上涨 0.33%，中

小板综指数下跌 1.16%，农业指数跑赢沪深 300 指数 3.18 个百分点。 

 

图表 1 2020-2021 年农业板块与沪深 300 和中小板综走势比较 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 2 2021 年初至今各行业涨跌幅比较（按申万分类） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

2021 年至今，农业各子板块涨幅从高到低依次为林业（12.8%）、农业综合（-

4.0%）、渔业（-7.7%）、种植业（-8.3%）、动物保健（-11.5%）、农产品加工（-

11.6%）、畜禽养殖（-21.3%）、饲料（-27.0%）。 

 

图表 3 2021 年年初以来农业子板块涨跌幅对照图 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 4 2020 年 4 季度以来农业子板块涨跌幅对照图 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 5 农业板块周涨跌幅前十名列表（申万分类） 

排序 公司名称 
涨跌幅(%) 价格（元） 

日涨幅 周涨幅 月涨幅 收盘价 52 周最高价 52 周最低价 

1 ST 天山 -4.54 33.33 29.78 10.72 34.66 5.88 

2 佳沃食品 12.91 23.09 20.28 18.98 24.70 8.60 

3 南宁糖业 7.98 22.52 8.31 14.20 14.46 6.91 

4 开创国际 2.52 15.13 2.52 10.58 12.93 8.24 

5 *ST 香梨 3.27 14.63 3.95 11.05 11.16 6.29 

6 隆平高科 7.04 13.06 5.24 21.90 24.30 15.04 

7 荃银高科 4.03 12.44 4.29 36.69 41.28 16.66 

8 佩蒂股份 2.96 9.56 5.41 19.49 28.58 17.70 

9 大北农 8.11 9.44 7.38 8.00 11.90 6.44 

10 中粮糖业 1.95 9.26 2.80 9.91 11.56 8.06 
 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 6 农业板块周涨跌幅后十名列表（申万分类） 

排序 公司名称 
涨跌幅(%) 价格（元） 

日涨幅 周涨幅 月涨幅 收盘价 52 周最高价 52 周最低价 

1 *ST 景谷 -2.21 -15.29 -10.46 21.22 26.93 14.70 

2 *ST 昌鱼 -0.93 -5.60 -0.31 3.20 4.10 2.08 

3 甘化科工 0.68 -5.39 -2.77 14.73 16.25 9.00 

4 福建金森 -0.07 -4.98 -3.19 14.88 26.61 9.02 

5 晨光生物 0.21 -3.54 -2.74 14.19 21.66 13.07 

6 保龄宝 -3.10 -3.43 -3.99 11.56 16.84 7.72 

7 朗源股份 0.00 -3.22 0.24 4.21 8.43 3.84 

8 京基智农 -1.12 -2.97 0.28 17.65 31.97 15.37 

9 生物股份 1.48 -2.78 0.70 15.76 28.27 15.36 

10 圣农发展 -0.22 -2.73 2.66 18.16 34.10 17.50 
 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

1.2 农业配置 

2021 年 1 季末农业行业占股票投资市值比重为 1.02%，环比增加 0.59 个 pct，

同比减少 0.09 个 pct，高于标准配置 0.12 个 pct，落后 2006 至今均值 0.42 个 pct，

较 2016 年高点尚有 1.51 个 pct 差距。 

  

图表 7 农业行业配置比例对照图 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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2021 年 9 月 3 日，农业板块绝对 PE 和绝对 PB 分别为 28.89 倍和 3.10 倍，2010

年至今农业板块绝对 PE 和绝对 PB 的历史均值分别为 54.37 倍和 3.81 倍；农业板块

相对中小板 PE 和 PB 分别为 0.80 倍和 0.95 倍，历史均值分别为 1.30 倍和 1.06 倍；

农业板块相对沪深 300 PE 和 PB 分别为 2.22 倍和 2.09 倍，历史均值分别为 4.41 倍

和 2.37 倍。农业板块 PE、PB 绝对估值和相对估值均处于历史低位。 

 

图表 8 农业 PE 和 PB 走势图（2010 年至今，周） 图表 9 农业子板块 PE 走势图（2010 年至今，周） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 10 农业子板块 PB 走势图（2010 年至今，周） 图表 11 畜禽养殖 PE、PB 走势图（2010 年至今，周） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 12 农业股相对中小板估值（2010 年至今，周） 图表 13 农业股相对沪深 300 估值（2010 年至今，周） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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2 行业周数据 

2.1 初级农产品 

2.1.1 玉米和大豆 

本周五玉米现货价 2782.31 元/吨，周环比跌 0.55%，同比涨 20.52%；大豆现货

价 5223.16 元/吨，周环比涨 0.23%，同比涨 19.21%；豆粕现货价 3709.43 元/吨，周

环比涨 0.57%，同比涨 24.41%。 

本周五 CBOT 玉米期货收盘价 509.00 美分/蒲式耳，周环比跌 8.74%，同比涨

47.86%；CBOT 大豆期货收盘价 1,284.00 美分/蒲式耳，周环比跌 5.61%，同比涨

32.78%；CBOT 豆粕期货收盘价 340.80 美分/短吨，周环比跌 3.57%，同比涨 11.59%。 

图表 14 CBOT 玉米期货价走势图，美分/蒲式耳 图表 15 国内玉米现货价走势图，元/吨 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 16 CBOT 大豆期货价走势图，美分/蒲式耳 图表 17 国内大豆现货价走势图，元/吨 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 18 CBOT 豆粕期货价走势图，美元/短吨 图表 19 国内豆粕现货价走势图，元/吨 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

美国农业部 2021 年 8 月供需报告预测，2021/22 年度(10 月至次年 9 月)全球玉

米产量 11.86 亿吨，国内消费量 11.82 亿吨，期末库存 2.85 亿吨，库消比 24.1%，较

20/21 年度下降 0.5 个百分点，较 7 月预测值下降 0.5 个百分点，处于 2016/17 年度

以来的最低水平。 

分国别看，2021/22 年度美国玉米产量 3.7 亿吨，国内消费量 3.11 亿吨，期末库

存 0.316 亿吨，库消比 10.1%，较 20/21 年度上升 1 个百分点；2020/21 年度中国玉

米产量 2.680 亿吨，国内消费量 2.94 亿吨，期末库存 1.98 亿吨，库消比 67.4%，较

21/20 年度下降 1.2 个百分点。 
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现货价:豆粕

图表 20 全球玉米供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 129.4  132.2  132.7  174.8  209.7  311.5  352.0  322.6  306.3  280.8  

产量 886.6  868.0  991.4  1,016.0  972.2  1,123.4  1,080.1  1,118.6  1,115.4  1,186.1  

进口 99.9  99.4  124.0  125.2  139.2  135.6  149.9  167.6  184.2  184.6  

饲料消费 507.1  518.0  570.3  584.7  601.6  656.1  672.4  715.9  727.7  743.9  

国内消费 883.2  864.7  949.3  981.0  968.0  1,084.1  1,090.5  1,134.9  1,140.9  1,182.2  

出口 117.0  95.2  131.1  142.2  119.7  160.1  148.2  172.4  178.5  197.9  

期末库存 132.8  135.4  174.8  209.8  213.9  350.8  341.6  306.3  280.8  284.6  

库消比 15.0% 15.7% 18.4% 21.4% 22.1% 32.4% 31.3% 27.0% 24.6% 24.1% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 21 美国玉米供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 28.6  25.1  20.9  31.3  44.0  44.1  58.3  56.4  48.8  28.4  

产量 314.0  273.2  351.3  361.1  345.5  384.8  371.1  346.0  360.3  374.7  

进口 0.8  4.1  0.9  0.8  1.7  1.5  0.9  1.1  0.6  0.6  

饲料消费 115.7  109.6  128.0  134.1  129.9  138.9  134.7  149.9  145.4  142.9  

国内消费 279.0  263.0  293.0  301.8  298.8  313.8  314.0  309.6  310.8  311.2  

出口 39.2  18.6  48.8  47.4  48.3  58.3  61.9  45.1  70.5  61.0  

期末库存 25.1  20.9  31.3  44.0  44.1  58.3  54.4  48.8  28.4  31.6  

库消比 9.0% 7.9% 10.7% 14.6% 14.8% 18.6% 17.3% 15.8% 9.1% 10.1% 
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美国农业部 2021 年 8 月供需报告预测，2021/22 年度全球大豆产量 3.84 亿吨，

国内消费量 3.8 亿吨，期末库存 0.962 亿吨，库消比 25.4%，较 20/21 年度持平，较

7 月预测值提升 0.6 个百分点，处于 16/17 年度以来最低水平。 

分国别看，2021/20 年度美国大豆产量 1.181 亿吨，国内消费量 0.632 亿吨，期

末库存 0.042 亿吨，库消比 6.7%，较 20/21 年度下降 0.4 个百分点；2021/20 年度中

国大豆产量 0.190 亿吨，国内消费量 1.20 亿吨，期末库存 0.330 亿吨，库消比 28.0%，

较 20/21 年度上升 0.4 个百分点。 

 

 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 22 中国玉米供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 49.4  59.3  67.6  81.3  100.5  212.0  223.0  210.2  200.5  198.2  

产量 192.8  205.6  218.5  215.7  224.6  263.6  259.1  260.8  260.7  268.0  

进口 5.2  2.7  3.3  5.5  3.2  2.5  3.5  7.6  26.0  26.0  

饲料消费 131.0  144.0  150.0  140.0  153.5  185.0  187.0  193.0  206.0  211.0  

国内消费 188.0  200.0  208.0  202.0  217.5  255.0  263.0  278.0  289.0  294.0  

出口 0.09  0.08  0.02  0.01  0.00  0.08  0.0  0.0  0.0  0.0  

期末库存 59.3  67.6  81.3  100.5  110.8  223.0  222.5  200.5  198.2  198.2  

库消比 31.6% 33.8% 39.1% 49.7% 50.9% 87.5% 84.6% 72.1% 68.6% 67.4% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 23 全球大豆供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 70.4  54.5  54.7  61.7  77.9  80.4  94.8  114.7  95.9  92.8  

产量 239.6  268.8  207.0  319.6  313.8  349.3  342.1  339.7  363.3  383.6  

进口 93.5  95.9  111.8  124.4  133.3  144.2  153.2  165.0  164.7  170.6  

国内消费 257.7  261.2  274.8  301.9  313.9  330.8  338.0  358.4  366.1  378.6  

出口 92.2  100.5  112.7  126.2  132.6  147.5  153.1  165.1  164.9  172.3  

期末库存 53.6  57.4  61.7  77.5  78.5  95.7  99.0  95.9  92.8  96.2  

库消比 20.8% 22.0% 22.4% 25.7% 25.0% 28.9% 29.3% 26.7% 25.4% 25.4% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 24 美国大豆供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 5.9  4.6  3.8  2.5  5.2  5.4  8.2  24.7  14.3  4.3  

产量 84.2  82.8  91.4  106.9  106.9  116.9  120.1  96.7  112.6  118.1  

进口 0.4  1.1  2.0  0.9  0.6  0.6  0.6  0.4  0.5  1.0  

国内消费 48.7  48.8  50.1  55.0  54.5  55.7  58.9  61.9  61.5  63.2  

出口 37.2  35.9  44.6  50.1  52.9  59.0  58.1  45.7  61.5  55.9  

期末库存 4.6  3.8  2.5  5.2  5.4  8.2  11.9  14.3  4.3  4.2  

库消比 9.5% 7.8% 5.0% 9.4% 9.8% 14.7% 20.2% 23.1% 7.1% 6.7% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 
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美国农业部 2021 年 8 月供需报告预测，2021/22 年度全球豆油产量 0.6 亿吨，

国内消费量 0.62 亿吨，期末库存 0.044 亿吨，库消比 7.1%，较 20/21 年度下降 0.8

个百分点，较 7 月预测值提升 0.4 个百分点。 

分国别看，2021/22 年度美国豆油产量 0.117 亿吨，国内消费量 0.114 亿吨，期

末库存 70 万吨，库消比 5.8%，库消比预测值较 20/21 年度下降 1.7 个百分点；2021/22

年度中国豆油产量 0.176 亿吨，国内消费量 0.186 亿吨，期末库存 80 万吨，库消比

4.2%，较 20/21 年度相比持平。 

 

 

 

 

图表 25 中国大豆供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 14.5  15.9  12.4  13.9  17.0  17.1  20.1  19.5  26.8  30.8  

产量 14.5  13.1  12.0  12.2  11.8  13.6  15.3  18.1  19.6  19.0  

进口 59.2  59.9  70.4  78.4  83.2  93.5  94.1  98.5  97.0  101.0  

国内消费 72.1  76.2  80.6  87.2  95.0  103.5  106.3  109.2  112.5  117.7  

出口 0.3  0.3  0.2  0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  

期末库存 15.9  12.4  13.9  17.0  16.9  20.7  23.1  26.8  30.8  33.0  

库消比 22.1% 16.3% 17.2% 19.5% 17.8% 20.0% 21.7% 24.5% 27.4% 28.0% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 26 全球豆油供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 3.8  4.1  3.9  3.8  4.3  3.8  4.0  4.3  4.7  4.7  

产量 42.6  43.1  45.0  49.2  51.6  53.7  55.1  58.5  60.0  61.9  

进口 8.0  8.5  9.3  10.0  11.6  11.0  9.9  11.2  12.2  12.1  

国内消费总计 42.0  42.6  45.2  47.9  52.1  53.4  54.6  57.0  59.8  61.5  

出口 8.5  9.4  9.4  11.1  11.8  11.2  10.5  12.3  12.4  12.9  

期末库存 3.9  3.8  3.5  4.1  3.7  3.8  3.8  4.7  4.7  4.4  

库消比 9.2% 8.8% 7.8% 8.5% 7.0% 7.1% 7.0% 8.2% 7.9% 7.1% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 27 美国豆油供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 1.1  1.2  0.8  0.5  0.8  0.8  0.8  0.8  0.8  0.8  

产量 9.0  9.0  9.1  9.7  10.0  10.0  10.8  11.3  11.4  11.7  

进口 0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  0.2  0.2  0.2  0.1  0.3  

国内消费总计 8.3  8.5  8.6  8.6  9.2  9.0  9.7  10.1  10.8  11.4  

出口 0.7  1.0  0.9  0.9  1.0  1.2  1.1  1.3  0.8  0.7  

期末库存 1.2  0.8  0.5  0.8  0.8  0.8  0.9  0.8  0.8  0.7  

库消比 13.8% 9.1% 6.2% 9.8% 8.4% 8.7% 9.4% 8.3% 7.5% 5.8% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 
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美国农业部 2021 年 8 月供需报告预测，2021/22 年度全球豆粕产量 2.59 亿吨，

国内消费量 2.53 亿吨，期末库存 1160 万吨，库消比 4.6%，较 20/21 年度相比下降

0.1 个百分点，较 7 月预测值下降 0.2 个百分点，处于 11/12 年以来最低水平。2021/22

年度美国豆粕产量 0.472 亿吨，国内消费量 0.347 亿吨，期末库存 50 万吨，库消比

1.3%，较 20/21 年度上升 0.1%。 

 

 

2.1.2 小麦和稻谷 

本周五，小麦现货价 2606.44 元/吨，周环比涨 0.38%，同比涨 7.21%；粳稻米 8

月 20 日现货价 3,899.00 元/吨，10 天环比涨 0.12%，同比跌 3.1%。 

图表 28 中国豆油供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 0.2  0.6  1.0  1.0  0.8  0.7  0.7  0.5  0.7  0.8  

产量 10.9  11.6  12.3  13.4  14.6  15.8  16.1  16.4  16.9  17.6  

进口 1.5  1.4  1.4  0.8  0.6  0.7  0.5  1.0  1.2  1.2  

国内消费总计 11.9  12.6  13.7  14.2  15.4  16.4  16.5  17.1  17.9  18.6  

出口 0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  0.1  0.2  0.2  0.1  0.2  

期末库存 0.6  1.0  1.0  0.8  0.5  0.7  0.6  0.7  0.8  0.8  

库消比 5.2% 8.1% 7.0% 5.5% 3.4% 4.1% 3.5% 3.8% 4.2% 4.2% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 29 全球豆粕供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 8.7  10.0  9.5  10.6  13.9  13.4  13.8  13.9  12.6  11.6  

产量 180.5  181.3  189.5  208.0  216.0  225.6  232.5  245.2  250.6  258.7  

进口 57.1  53.8  57.9  60.9  61.8  60.4  61.1  62.0  63.3  64.3  

国内消费 177.8  177.4  186.2  201.7  213.1  221.7  228.9  240.9  245.7  252.7  

出口 58.3  57.9  60.2  64.5  65.4  64.6  64.9  67.7  69.2  70.2  

期末库存 10.2  9.8  10.5  13.2  13.1  13.2  13.6  12.6  11.6  11.6  

库消比 5.7% 5.5% 5.6% 6.5% 6.1% 5.9% 5.9% 5.2% 4.7% 4.6% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 30 美国豆粕供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 0.3  0.3  0.3  0.2  0.2  0.2  0.4  0.4  0.3  0.4  

产量 37.2  36.2  36.9  40.9  40.5  40.6  44.7  46.4  46.3  47.2  

进口 0.2  0.2  0.4  0.3  0.4  0.3  0.4  0.6  0.7  0.4  

国内消费 28.6  26.3  26.8  29.3  30.0  30.3  32.2  34.4  34.2  34.7  

出口 8.8  10.1  10.5  11.9  10.8  10.5  12.7  12.6  12.8  12.9  

期末库存 0.3  0.3  0.2  0.2  0.2  0.4  0.5  0.3  0.4  0.5  

库消比 0.9% 1.0% 0.9% 0.8% 0.8% 1.2% 1.6% 0.9% 1.2% 1.3% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 
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本周五，CBOT 小麦期货收盘价 714.00 美分/蒲式耳，周环比跌 0.63%，同比涨

31.49%； CBOT 稻谷期货收盘价 13.05 美元/英担，周环比跌 1.40%，同比涨 4.82%。 

 

图表 31 CBOT 小麦期货价走势图，美分/蒲式耳 图表 32 国内小麦现货价走势图，元/吨 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

图表 33 CBOT 稻谷期货价走势图，美元/英担 图表 34 全国粳稻米市场价，元/吨 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

美国农业部 2021 年 8 月供需报告预测，2021/22 年度全球小麦产量 7.77 亿吨，

国内消费量 7.87 亿吨，期末库存 2.791 亿吨，库消比 35.5%，较 20/21 年度下降 1.3

个百分点，较 7 月预测值下降 1.4 个百分点，处于 16/17 年以来最低水平。 

分国别看，2021/22 年度美国小麦产量 0.462 亿吨，国内消费量 0.322 亿吨，期

末库存 0.171 亿吨，库消比 52.9%，较 20/21 年度下降 22.5 个百分点；2021/22 年度

中国小麦产量 1.36 亿吨，国内消费量 1.48 亿吨，期末库存 1.42 亿吨，库消比 95.7%，

较 20/21 年度下降 0.7 个百分点。 
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图表 35 全球小麦供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 198.9  196.8  177.1  194.9  218.7  245.0  262.8  282.7  297.7  288.8  

产量 697.0  658.7  715.4  728.1  735.2  756.4  762.9  763.6  775.8  776.9  

进口 149.3  145.3  158.4  159.1  170.2  179.2  181.0  187.6  194.3  196.4  

饲料消费 146.9  137.0  126.7  131.6  136.6  147.0  146.6  139.0  158.2  157.4  

国内消费 697.1  680.0  698.3  705.4  711.2  739.1  742.0  748.6  784.7  786.7  

出口 157.8  137.4  165.9  164.5  172.8  183.4  182.5  195.0  201.6  198.2  

期末库存 198.9  175.6  194.1  217.6  242.7  262.3  283.7  297.7  288.8  279.1  
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2.1.3 糖 

本周五，白糖现货价 5670 元/吨，周环比持平，同比涨 4.42%；白砂糖国内期货

收盘价 5580 元/吨，周环比涨 0.56%，同比涨 8.56%。截至 2021 年 7 月底，食糖进

口累计数量 246 万吨，同比涨 57.7%。 

本周五，NYBOT 11 号糖期货收盘价 19.58 美分/磅，周环比跌 3.31%，同比涨

61.82%；IPE 布油收盘价 72.48 美元/桶，周环比跌 0.37%，同比涨 64.73%。 

图表 38 NYBOT11 号糖期货收盘价走势图，美分/磅 图表 39 白糖现货价和期货价走势图，元/吨 
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现货价:白砂糖:南宁 期货收盘价(连续):白砂糖

库消比 28.5% 25.8% 27.8% 30.8% 34.1% 35.5% 38.2% 39.8% 36.8% 35.5% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 36 美国小麦供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 23.5  20.2  19.5  16.1  20.5  26.6  32.1  29.4  28.0  23.0  

产量 54.4  61.3  58.1  55.2  56.1  62.8  47.4  52.6  49.7  46.2  

进口 3.1  3.3  4.7  4.1  3.1  3.2  4.3  2.8  2.7  4.0  

饲料消费 4.4  9.9  6.2  3.1  4.1  4.4  1.3  2.6  2.7  4.4  

国内消费 32.1  37.8  34.3  31.3  31.9  31.9  29.3  30.4  30.5  32.2  

出口 28.6  27.5  32.0  23.5  21.2  28.6  24.7  26.4  27.0  23.8  

期末库存 20.2  19.5  16.1  20.5  26.6  32.1  29.9  28.0  23.0  17.1  

库消比 62.9% 51.7% 46.9% 65.4% 83.1% 100.8% 102.3% 92.0% 75.4% 52.9% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 37 中国小麦供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 59.1  56.0  54.0  65.3  76.1  97.0  114.9  138.6  150.5  144.6  

产量 117.4  121.0  121.9  126.2  130.2  133.3  134.3  133.6  134.3  136.0  

进口 2.9  3.0  6.8  1.9  3.5  4.4  3.9  5.4  10.6  10.0  

饲料消费 24.0  25.0  16.0  16.0  10.5  17.0  17.5  19.0  40.0  35.0  

国内消费 122.5  125.0  116.5  116.5  112.0  119.0  121.0  126.0  150.0  148.0  

出口 1.0  1.0  0.9  0.8  0.7  0.8  1.0  1.1  0.8  1.0  

期末库存 56.0  54.0  65.3  76.1  97.0  114.9  131.2  150.5  144.6  141.6  

库消比 45.7% 43.2% 56.0% 65.3% 86.6% 96.6% 108.4% 119.5% 96.4% 95.7% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 
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资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

图表 40 食糖累计进口数量，万吨 图表 41 IPE 布油收盘价，美元/桶 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

2.1.4 棉花 

本周五，棉花现货价 17897.69 元/吨，周环比跌 1.38%，同比涨 39.46%；国内

棉花期货收盘价 18020.00 元/吨，周环比涨 2.18%，同比涨 45.03%。本周五 NYMEX

棉花期货结算价 95.62 美分/磅，周环比跌 0.68%，同比涨 50.44%。 

图表 42 NYMEX 棉花期货结算价走势图，美分/磅 图表 43 棉花现货价和棉花期货结算价走势图，元/吨 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

美国农业部 2021 年 8 月供需报告预测，2021/22 年度全球棉花产量 0.26 亿吨，

国内消费量 0.269 亿吨，期末库存 0.190 亿吨，库消比 70.7%，较 20/21 年度下跌 6.4

个百分点，较 7 月预测值下降 0.5 个百分点。 

分国别看，2021/22 年度美国棉花产量 380 万吨，国内消费量 50 万吨，期末库

存 70 万吨，库消比 120.0%，较 19/20 年度下降 19.1 个百分点；2021/22 年度中国棉

花产量 580 万吨，国内消费量 890 万吨，期末库存 760 万吨，库消比 85.0%，较 20/21

年度下跌 12.9 个百分点。 
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现货价:平均价:棉花 期货收盘价(连续):棉花

图表 44 全球棉花供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 11.0  16.0  24.9  22.5  24.1  19.7  17.5  17.5  21.4  20.0  

产量 27.6  26.9  32.6  26.0  21.0  23.3  27.0  26.5  24.5  25.9  

进口 9.8  10.1  11.2  7.9  7.7  8.2  9.0  8.9  10.5  10.1  

国内消费 22.4  23.5  29.8  24.3  24.5  25.3  26.8  22.4  25.9  26.9  
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图表 45 美国棉花供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 0.6 0.7 1.0 0.5 0.8 0.8 0.6 1.1  1.6  0.7  

产量 3.4 3.8 3.5 3.6 2.8 3.7 4.6 4.3  3.2  3.8  

进口 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.7  0.7  0.7  

国内消费 0.7 0.8 1.0 0.8 0.8 0.7 0.7 0.5  0.5  0.5  

出口 2.5 2.8 2.9 2.5 2.0 3.3 3.5 3.4  3.6  3.3  

期末库存 0.7 0.8 0.6 0.8 0.8 0.6 0.9 1.6  0.7  0.7  

库消比 101.5% 108.6% 66.2% 102.0% 110.1% 84.6% 130.0% 337.2% 139.1% 120.0% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

 

2.2 畜禽 

2.2.1 生猪 

据猪易通数据，本周五全国外三元生猪均价 13.98 元/公斤，周环比跌 1.5%，同

比跌 62.1%。根据搜猪网数据，本周五全国仔猪价格 40.00 元/公斤，周环比跌 11.8%，

同比跌 51%；本周五，全国猪粮比 4.85，周环比跌 5.3%，同比跌 68.2%。 

 

图表 47 全国外三元价格走势图，元/公斤 图表 48 仔猪价格走势图，元/公斤 

  

资料来源：猪易通，华安证券研究所 资料来源：搜猪网，华安证券研究所 
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资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 

图表 46 中国棉花供需平衡表 

百万吨 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 19/20 20/21 21/22 

期初库存 2.3  6.8  13.7  13.7  14.6  12.4  10.0  7.8  8.0  8.5  

产量 7.4  7.6  8.9  6.5  4.8  5.0  6.0  5.9  6.4  5.8  

进口 5.3  4.4  3.8  1.8  1.0  1.1  1.2  1.6  2.8  2.2  

国内消费 8.3  7.8  9.4  7.4  7.6  8.4  8.9  7.2  8.7  8.9  

出口 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

期末库存 6.8  11.0  17.0  14.6  12.7  10.0  8.3  8.0  8.5  7.6  

库消比 81.8% 139.9% 181.8% 196.8% 166.3% 119.3% 92.7% 111.8% 97.9% 85.0% 
 

资料来源：USAD，华安证券研究所 注：根据美国农业部 8 月数据测算 
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图表 49 猪肉价格走势图，元/公斤 图表 50 猪肉及猪杂碎累计进口量（万吨）及同比增速 

 
 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 51 猪粮比走势图 图表 52 外购仔猪养殖利润，元/头 

  

资料来源：搜猪网，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 53 自繁自养生猪养殖利润，元/头 图表 54 猪配合饲料走势图, 元/公斤 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：搜猪网，华安证券研究所 
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图表 55 芝加哥瘦肉生猪期货价格，美分/磅 图表 56 出栏体重 90 公斤以内生猪占比 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：搜猪网，华安证券研究所 

 

图表 57 出栏体重超过 150 公斤生猪占比 图表 58 国储肉拟投放量，万吨 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：华储网，华安证券研究所 

 

2.2.2 白羽肉鸡 

据中国禽业分会披露数据，2021 年第 34 周(2021 年 8 月 23 日-2021 年 8 月 29

日) 父母代鸡苗价格 44.00 元/套，周环比跌 9.25%，同比涨 159.30%；父母代鸡苗销

量 113.43 万套，周环比跌 1.80%，同比涨 0.19%；在产祖代种鸡存栏 121.00 万套，

周环比涨 0.25%，同比涨 10.47%；后备祖代种鸡存栏 43.14 万套，周环比涨 0.91%，

同比跌 22.29%；在产父母代种鸡存栏 1652.96 万套，周环比涨 0.85%，同比涨 3.54%；

后备父母代种鸡存栏 1422.63 万套，周环比涨 2.27%，同比涨 34.68%。本周五，白

羽肉鸡 8.1 元/公斤，周环比跌 2.53%，同比涨 7.57%。 
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图表 59 父母代鸡苗价格，元/套 图表 60 父母代鸡苗销售量，万套 

  

资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 

 

图表 61 在产祖代肉种鸡存栏量，万套 图表 62 后备祖代肉种鸡存栏量，万套 

 
 

资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 

 

图表 63 在产父母代肉种鸡存栏量，万套 图表 64 后备父母代肉种鸡存栏量，万套 

  

资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 资料来源：中国禽业协会，华安证券研究所 
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图表 65 商品代鸡苗价格走势图，元/羽 图表 66 白羽肉鸡主产区均价，元/公斤 

 
 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 67 鸡产品主产区均价，元/公斤 图表 68 山东烟台淘汰鸡价格，元/500 克 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 69 肉鸡养殖利润，元/羽 图表 70 肉鸭养殖利润，元/羽 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

2.2.3 黄羽鸡 

本周五，黄羽肉鸡快大鸡均价 6.03 元/斤，周环比跌 0.99%，同比跌 12.86%，

中速鸡均价 6.88 元/斤，周环比持平，同比跌 4.04%。土鸡均价 7.62 元/斤，周环比

跌 0.52%，同比跌 2.93%，乌骨鸡 6.82 元/斤，周环比跌 2.85%，同比涨 8.43%。 
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图表 71 黄羽鸡（快大鸡、中速鸡）价格走势图，元/斤 图表 72 黄羽肉鸡（土鸡、乌骨鸡）价格走势图，元/斤 

  
资料来源：新牧网，华安证券研究所 资料来源：新牧网，华安证券研究所 

图表 73 禽类屠宰场库容率走势图，% 图表 74 禽类屠宰场开工率走势图，% 

  
资料来源：博亚和讯，华安证券研究所 资料来源：博亚和讯，华安证券研究所 

2.3 水产品 

8 月 27 日，鲫鱼批发价 25.17 元/公斤，周环比涨 0.68%，同比涨 15.62%；草鱼

批发价 20.26 元/公斤，周环比跌 0.54%，同比涨 36.52%。 

本周五，威海海参批发价 180 元/千克，周环比持平，同比上涨 18.42%；威海鲍

鱼批发价 96 元/千克，周环比持平，同比下跌 4.00%；威海扇贝批发价 12 元/千克，

周环比持平，同比涨 20.00%。 

图表 75 鲫鱼批发价，元/公斤 图表 76 草鱼批发价，元/公斤 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 77 威海海参、鲍鱼批发价走势图，元/千克 图表 78 威海扇贝批发价走势图，元/千克 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

2.4 动物疫苗 

回溯非瘟期间，除生猪存栏大幅减少之外，下游生猪养殖业阶段性主要矛盾是

“防非控非”，规范养殖流程、减少外界与猪只接触，从而降低非瘟感染几率是养殖

业核心考量，疾病免疫受到不同程度影响。从中监所批签发数据来看，2019 年主要

猪用疫苗批签发数量同比降幅从高到低依次为，猪圆环疫苗、猪伪狂犬疫苗、猪蓝

耳疫苗、猪瘟疫苗、腹泻苗、口蹄疫疫苗和猪细小病毒病疫苗，降幅依次为-44%、

-42%、-37%、-33%、-30%、-26%和-17%。 

非瘟防控措施调整只能导致猪用疫苗使用量短期回落，随着生物安全防控能力

的逐步提升，2020 年除口蹄疫苗批签发数据同比微降，其他主要猪用疫苗批签发数

据均实现同比正增长，修复最快的品类依次为猪细小病毒疫苗 61%、腹泻苗 59.6%、

猪伪狂疫苗 52%。 

2021 年 1-7 月，猪用疫苗批签发数据同比增速由高到低依次为，腹泻苗 67.1%、

猪圆环疫苗 50.9%、猪瘟疫苗 39.6%、猪细小病毒疫苗 35.3%、口蹄疫苗 16.2%、高

致病性猪蓝耳疫苗 0.7%、猪伪狂犬疫苗-32.5%。 

 

图表 79 口蹄疫批签发次数 图表 80 圆环疫苗批签发次数 

  
资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2021.7.31 

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2021. 7.31 

图表 81 猪伪狂疫苗批签发次数 图表 82 猪瘟疫苗批签发次数 
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资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2021. 7.31 

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2021. 7.31 

  

表 83 高致病性猪蓝耳疫苗批签发次数 图表 84 腹泻疫苗批签发次数 

  

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2021. 7.31 

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2021. 7.31 

  

图表 85 猪细小病毒疫苗批签发次数 图表 86 口蹄疫多价苗批签发次数 

  

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2021. 7.31 

资料来源：国家兽药基础数据库，华安证券研究所 注：截至

2021. 7.31 
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3 畜禽上市企业月度出栏 

3.1 生猪月度出栏 

2020 年，上市猪企出栏量（万头）从高到低依次为，牧原股份 1811.5、正邦科

技 956、温氏股份 954.6、新希望 829.3、天邦股份 307.8、大北农 185、傲农生物 134.6、

天康生物 134.5、唐人神 102.4、金新农 80.4；出栏量同比增速从高到低依次为，新

希望 134%、傲农生物 104%、金新农 103%、牧原股份 77%、正邦科技 65%、天康

生物 60%、天邦股份 26%、唐人神 22%、大北农 13%、温氏股份-48%。 

今年 1-7 月出栏量（万头）从高到低依次为，牧原股份 2044.7、正邦科技 874.8、

温氏股份 596.6、新希望 509.6、天邦股份 213.5、大北农 212.4、傲农生物 151.2、唐

人神 95.7、天康生物 86.1、金新农 50.9；出栏量同比增速从高到低依次为，傲农生

物 177%、大北农 166%、唐人神 164%、正邦科技 141%、牧原股份 138%、金新农

134%、新希望 91%、天康生物 69%、天邦股份 57%、温氏股份 6%。 

今年 7 月出栏量（万头）从高到低依次为，牧原股份 301.1、正邦科技 175.1、

温氏股份 127.9、新希望 63.5、大北农 46.0、天邦股份 28.39、傲农生物 25.3、天康

生物 12.5、唐人神 8.7、金新农 5.8；出栏量同比增速从高到低依次为，大北农 202.4%、

傲农生物 149.1%、正邦科技 92.0%、温氏股份 73.1%、牧原股份 65.8%、天康生物

50%、金新农 37.8%、天邦股份 19.2%、新希望 17.1%、唐人神 6.0%。 

截至目前，天邦股份、傲农生物已公布 8 月生猪出栏量，分别为 35.33 万头、

21.3 万头，同比分别增长 40.6%、85.3%，1-8 月天邦股份、傲农生物生猪出栏量分

别为 248.8 万头、172.5 万头，同比分别增长 55%、161%。 

图表 87 主要上市猪企月度销量及同比增速，万头 

单月销量 牧原 温氏 天邦 正邦 天康 金新农 新希望 唐人神 傲农 大北农 

2020 年 12 月 264.1  89.0  26.67  134.2  24.4  18.9  165.8  16.1  22.2  33.3 

2021 年 1 月 488.7  

 

100.4  46.51  78.7  15.1  9.6  73.2  16.4  15.9  30.6  

2021 年 2 月 49.9  30.40  75.4  10.5  4.8  69.8  15.1  14.9  17.3  

2021 年 3 月 283.3  59.5  33.27  103.8  10.3  7.3  85.4  14.8  22.7  28.2 

2021 年 4 月 314.5  62.2  20.28  118.4  13.2  9.3  83.8  12.4  20.6  29.6  

2021 年 5 月 309.7  95.7  22.73  164.8  12.4  6.5  69.3  12.5  29.5  32.3  

2021 年 6 月 347.5  101.1  31.94  158.5  12.7  7.7  64.6  15.7  22.4  28.4  

2021 年 7 月 301.1  127.9  28.39  175.1  12.5  5.8  63.5  8.7  25.3  46.0  

2021 年 8 月     35.33            21.3    

yoy 牧原 温氏 天邦 正邦 天康 金新农 新希望 唐人神 傲农 大北农 

2020 年 12 月 219.3% -30.0% 46.5% 117.1% 234% 552.9% 306.0% 298.0% 399.6% 173.9% 

2021 年 1 月 

 

250.3% 15.5% 297.9% 162.5% 180% 269.0% 129.1% 540.0% 283.5% 250.4% 

2021 年 2 月 -6.1% 77.8% 119.9% 207% 147.4% 199.0% 273.6% 103.0% 67.6% 
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2021 年 3 月 142.3% -30.2% 47.3% 155.8% 54% 185.5% 215.4% 187.6% 194.9% 217.9% 

2021 年 4 月 152.2% -28.0% 16.0% 143.3% 69% 369.5% 169.9% 138.7% 150.0% 183.9% 

2021 年 5 月 114.0% 6.2% 18.8% 232.2% 42% 48.7% 40.6% 137.6% 213.8% 140.4% 

2021 年 6 月 128.2% 19.2% 33.2% 128.4% 20% 88.5% 30.4% 170.6% 192.6% 68.7% 

2021 年 7 月 65.8% 73.1% 19.2% 92.0% 50% 37.8% 17.1% 6.0% 149.1% 202.4% 

2021 年 8 月     40.6%           85.3%   
 

资料来源：公司公告，华安证券研究所 

 

图表 88 主要上市猪企累计出栏量及同比增速，万头 

累计销量 牧原 温氏 天邦 正邦 天康 金新农 新希望 唐人神 傲农 大北农 

2020 年 1-12 月 1,811.5  954.6  307.8  956.0  134.5  80.4  829.3  102.4  134.6  185.0 

2021 年 1 月 488.7 100.4  46.5  78.7  15.1  9.6  73.2  16.4  15.9  30.6  

2021 年 1-2 月 150.3  76.9  154.0  25.2  14.4  143.0  31.5  30.8  47.8  

2021 年 1-3 月 772.0  209.7  110.2  257.9  35.4  21.7  228.4  46.3  53.5  76.0 

2021 年 1-4 月 1,086.5  272.0  130.5  376.3  49.2  30.9  312.2  58.7  74.1  105.6  

2021 年 1-5 月 1,396.2  367.6  153.2  541.2  61.0  37.4  381.5  71.2  103.6  137.9  

2021 年 1-6 月 1,743.7  468.7  185.1  699.7  73.6  45.1  446.1  87.0  125.9  166.3  

2021 年 1-7 月 2,044.7  596.6  213.5  874.8  86.1  50.9  509.6  95.7  151.2  212.4  

2021 年 1-8 月     248.8            172.5    

yoy 牧原 温氏 天邦 正邦 天康 金新农 新希望 唐人神 傲农 大北农 

2020 年 1-12 月 77% -48% 26% 65% 60% 103% 134% 22% 104% 13% 

2021 年 1 月 250% 15% 298% 162% 180% 269% 129% 540% 283% 250% 

2021 年 1-2 月 7% 167% 140% 185% 217% 159% 377% 168% 217% 

2021 年 1-3 月 201% -7% 114% 146% 129% 206% 177% 294% 179% 217% 

2021 年 1-4 月 185% -13% 89% 145% 112% 242% 175% 246% 170% 207% 

2021 年 1-5 月 166% -8% 74% 166% 91% 179% 134% 221% 181% 188% 

2021 年 1-6 月 157% -4% 65% 157% 73% 158% 110% 210% 183% 157% 

2021 年 1-7 月 138% 6% 57% 141% 69% 134% 91% 164% 177% 166% 

2021 年 1-8 月     55%           161%   
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资料来源：公司公告，华安证券研究所 

3.2 肉鸡月度出栏 

图表 89 主要上市肉鸡月度销量及同比增速 

单月销量/屠宰量（万只/万吨） 

. 益生（万只） 民和（万只） 圣农（万吨） 仙坛（万吨） 温氏（万只） 立华（万只） 湘佳（万只） 

2020 年 12 月 3,852  2,375  8.9  2.7  9,387  3,153  278  

2021 年 1 月 3,189  2,264  8.6  2.6  8,509  3,120  284  

2021 年 2 月 3,271  3,021  4.6  0.8  6,010  2,285  242  

2021 年 3 月 3,386  3,127  8.7  2.3  8,111  2,708  309  

2021 年 4 月 2,796  2,882  9.3  2.6  8,406  2,924  299  

2021 年 5 月 3,486  2,906  9.1  2.5  8,556  3,172  268  

2021 年 6 月 3,836  2,400  9.0  2.8  8,816  3,234  233  

2021 年 7 月 4,163  2,773  9.3  3.2  9,571  3,228  279  

单月销量/屠宰量 yoy 

. 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2020 年 12 月 29.2% 45.0% 14.5% 1.5% -0.5% 15.9% 34.1% 

2021 年 1 月 -9.3% -10.8% 65.5% 62.1% 12.1% 31.3% 91.7% 

2021 年 2 月 2.6% 32.5% -10.7% -41.4% -14.4% 40.0% 806.3% 

2021 年 3 月 -9.6% 10.3% 2.2% -22.2% 4.3% 15.5% 27.8% 

2021 年 4 月 -9.2% 3.8% 26.2% -3.9% 8.4% 23.1% 44.3% 

2021 年 5 月 -20.1% 2.9% 3.8% -4.6% 0.1% 25.7% -0.4% 

2021 年 6 月 -11.1% -12.4% 7.0% -2.0% -4.8% 17.8% -1.4% 

2021 年 7 月 -6.7% -4.0% 6.2% 11.4% -0.1% 12.2% -2.8% 

单月销售均价 

. 
益生（元/

只） 

民和（元/

只） 

圣农（元/

吨） 

仙坛（元/

吨） 

温氏（元/公

斤） 

立华（元/公

斤） 

湘佳（元/公

斤） 

2020 年 12 月 2.7  3.0  10,858  9,220  13.1  12.9  11.6  

2021 年 1 月 2.1  2.1  11,092  9,495  14.0  13.9  11.8  

2021 年 2 月 4.7  4.3  10,000  11,361  14.8  15.1  12.2  
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2021 年 3 月 6.0  4.9  10,973  9,062  14.3  14.0  12.0  

2021 年 4 月 6.3  4.7  10,669  9,534  13.4  13.1  10.9  

2021 年 5 月 5.9  4.4  10,657  9,670  12.8  12.2  10.6  

2021 年 6 月 3.9  2.6  10,897  9,195  11.3  10.5  9.6  

2021 年 7 月 2.8  1.9  10,558  8,955  10.8  10.6  9.8  

单月食品加工量（万吨） 

 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2020 年 12 月   2.22 0.08    

2021 年 1 月   2.12  0.09     

2021 年 2 月   1.71  0.05     

2021 年 3 月   1.74  0.09     

2021 年 4 月   1.87  0.09     

2021 年 5 月   2.25  0.08     

2021 年 6 月     2.09  0.07     

2021 年 7 月   2.17 0.07    

单月食品加工量 yoy 

 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2020 年 12 月   31.8% 6.8%    

2021 年 1 月   44.3% 70.7%    

2021 年 2 月   97.3% 8.8%    

2021 年 3 月   33.7% 24.0%    

2021 年 4 月   6.9% 20.0%    

2021 年 5 月   40.7% -19.0%    

2021 年 6 月     21.0% -19.0%    

2021 年 7 月   34.4% 5.4%    

单月食品加工销售均价（元/吨） 

. 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2020 年 12 月   22,973 13,106    
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2021 年 1 月   21,274 14,032    

2021 年 2 月   21,170 13,917    

2021 年 3 月   20,920 13,554    

2021 年 4 月   20,695 13,141    

2021 年 5 月   20,400 12,658    

2021 年 6 月     21,244 12,177    

2021 年 7 月   22,258 13,817    
 

资料来源：公司公告，华安证券研究所 

图表 90 主要上市肉鸡累计销量及同比增速 

累计销量/屠宰量（万只/万吨） 

. 益生 民和 圣农（万吨） 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2020 年 1-12 月 48,592  32,415  97.6   105,114  32,294  2,650  

2021 年 1 月 3,189  2,264  8.6   8,509  3,120  284  

2021 年 1-2 月 6,460  5,285  13.2   14,519  5,405  526  

2021 年 1-3 月 9,846  8,411  21.9   22,631  8,113  835  

2021 年 1-4 月 12,642  11,294  31.2   31,037  11,037  1,134  

2021 年 1-5 月 16,128  14,200  40.3    39,593  14,209  1,402  

2021 年 1-6 月 19,963  16,600  49.3    48,409  17,443  1,635  

2021 年 1-7 月 24,126  19,372  58.7   57,979  20,671  1,914  

累计销量/屠宰量 yoy 

. 益生 民和 圣农 仙坛 温氏 立华 湘佳 

2020 年 1-12 月 30.2% 9.9% 10.4%  13.6% 11.9% -4.6% 

2021 年 1 月 -9.3% -10.8% 65.6%  12.1% 31.3% 91.7% 

2021 年 1-2 月 -3.6% 9.7% 27.9%  -0.6% 34.9% 200.7% 

2021 年 1-3 月 -5.8% 9.9% 16.2%  1.1% 27.7% 100.4% 

2021 年 1-4 月 -6.5% 8.3% 19.0%  3.0% 26.4% 81.8% 

2021 年 1-5 月 -9.8% 7.1% 15.2%   2.3% 26.3% 57.0% 

2021 年 1-6 月 -10.1% 3.8% 13.6%   1.0% 24.6% 44.8% 

2021 年 1-7 月 -9.5% 2.6% 12.4%   0.8% 22.5% 35.1% 
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累计销售均价（元/只、元/吨） 

. 益生（元/只） 民和（元/只） 圣农（元/吨） 仙坛（元/只） 温氏（元/只） 立华（元/只） 湘佳（元/只） 

2020 年 1-12 月 1.5  2.7  11,062  22.2  22.7  18.9  

2021 年 1 月 2.1  2.1  11,092  14.0  27.6  11.8  

2021 年 1-2 月 3.4  3.4  10,714  29.1  28.6  12.2  

2021 年 1-3 月 4.3  4.0  10,817  29.1  28.5  12.0  

2021 年 1-4 月 4.7  4.1  10,773  28.4  27.9  10.9  

2021 年 1-5 月 5.0  4.2  10,747   27.7  27.1  10.6  

2021 年 1-6 月 4.8  4.0  10,774   26.6  25.9  21.0  

2021 年 1-7 月 4.4  3.7  10,740    25.6  25.1  20.4  
 

资料来源：公司公告，华安证券研究所 

3.3 生猪价格估算 

图表 91 2021 年 8 月上市生猪养殖企业公告出栏价格预测表 

正邦科技 2020.11 2020.12 2021.1 2021.2 2021.3 2021.4 2021.5 2021.6 2021.7 2021.8e 2021.9e 

江西 30.8 34.7 36.4 31.1 28.4 23.6 19.8  15.3  16.1  15.3 14.1 

山东 31.3 35.2 37.7 32.9 29.6 24.5 20.5  16.0  16.9  16.3 16.3 

广东 31.3 35.2 37.7 32.9 29.6 24.5 20.5  16.0  16.9  16.3 15.0 

湖北 30.0 34.6 35.8 29.9 27.8 23.3 19.5  14.8  15.7  14.8 13.9 

浙江 31.5 35.9 38.1 32.6 29.6 24.8 20.6  16.1  17.1  16.1 15.1 

东北 28.4 32.7 34.0 27.9 26.1 21.9 18.2  14.2  15.0  13.8 12.9 

其他 31.1 34.9 37.3 32.7 29.4 24.3 19.7  15.6  16.5  15.8 14.5 

预测价格 30.8 34.8 36.9 31.6 28.8 23.9 19.9  15.5  16.4  15.6 14.6 

公告价格 28.7 31.6 32.7 25.5 24.9 21.4 17.5  13.7  14.1  13.3 12.3 

价格差距 -2.1 -3.2 -4.2 -6.1 -3.9 -2.6 -2.3  -1.8  -2.3  -2.3 -2.3 

温氏股份 2020.11 2020.12 2021.1 2021.2 2021.3 2021.4 2021.5 2021.6 2021.7 2021.8e 2021.9e 

广东 31.3 35.2 37.7 32.9 29.6 24.5 20.5  16.0  16.9  16.3  15.0  

广西 31.1 34.9 37.3 32.7 29.4 24.3 19.7  15.6  16.5  15.8  14.5  

安徽 29.1 33.4 34.8 29.3 27.2 22.9 19.4  14.8  16.0  14.9  13.8  

江苏 29.6 34.0 35.3 30.0 27.4 23.5 20.0  15.4  16.2  15.1  14.0  
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东北 28.4 32.7 34.0 27.9 26.1 21.9 18.2  14.2  15.0  13.8  12.9  

湖南 30.9 34.8 36.6 31.1 28.4 23.9 19.8  15.0  16.0  15.2  14.2  

湖北 30.0 34.6 35.8 29.9 27.8 23.3 19.5  14.8  15.7  14.8  13.9  

江西 30.8 34.7 36.4 31.1 28.4 23.6 19.8  15.3  16.1  15.3  14.1  

其他 31.1 34.9 37.3 32.7 29.4 24.3 19.7  15.6  16.5  15.8  14.5  

预测价格 30.6 34.6 36.6 31.6 28.7 23.9 19.9  15.4  16.4  15.6  14.4  

公告价格 29.1 32.6 34.2 28.4 26.2 22.0 18.3  14.2  15.1  14.3  13.1  

价格差距 -1.5 -2.0 -2.5 -3.1 -2.5 -1.9 -1.6  -1.2  -1.3  -1.3  -1.3  

牧原股份 2020.11 2020.12 2021.1 2021.2 2021.3 2021.4 2021.5 2021.6 2021.7 2021.8e 2021.9e 

河南 29.6 34.0 34.8 29.1 26.9 22.7 19.2 14.7  16.1  15.0  13.9  

湖北 30.0 34.6 35.8 29.9 27.8 23.3 19.5 14.8  15.7  14.8  13.9  

山东 31.3 35.2 37.7 32.9 29.6 24.5 20.5 16.0  16.9  16.3  16.3  

东北 28.4 32.7 34.0 27.9 26.1 21.9 18.2 14.2  15.0  13.8  12.9  

安徽 29.1 33.4 34.8 29.3 27.2 22.9 19.4 14.8  16.0  14.9  13.8  

江苏 29.6 34.0 35.3 30.0 27.4 23.5 20.0 15.4  16.2  15.1  14.0  

预测价格 30.1 34.4 35.6 29.8 27.5 23.2 19.5 15.0  16.2  15.2  14.2  

公告价格 26.3 30.2 27.0 23.2 21.1 17.7 13.6 15.2  14.0  13.1  

价格差距 -3.7 -4.3 -5.7 -4.3 -2.1 -1.9 -1.4 -1.4  -1.1  -1.1  

天邦股份 2020.11 2020.12 2021.1 2021.2 2021.3 2021.4 2021.5 2021.6 2021.7 2021.8 2021.9e 

广西 31.1 34.9 37.3 32.7 29.4 24.3 19.7  15.6  16.5  15.8  14.5  

安徽 29.1 33.4 34.8 29.3 27.2 22.9 19.4  14.8  16.0  14.9  13.8  

江苏 29.6 34.0 35.3 30.0 27.4 23.5 20.0  15.4  16.2  15.1  14.0  

山东 31.3 35.2 37.7 32.9 29.6 24.5 20.5  16.0  16.9  16.3  16.3  

河北 31.7 35.3 34.2 28.2 26.6 22.8 19.2  14.8  16.1  14.8  13.5  

预测价格 30.6 34.6 36.0 30.7 28.1 23.6 19.8  15.3  16.3  15.4  14.4  

公告价格 28.1 30.3 27.0 23.3 21.1 17.2 14.0  15.5  14.6 13.5  

价格差距 -2.5 -4.3 -6.3 -4.9 -2.5 -2.5 -1.3  -1.3  -0.9  -0.9  

新希望 2020.11 2020.12 2021.1 2021.2 2021.3 2021.4 2021.5 2021.6 2021.7 2021.8e 2021.9e 

山东 31.3 35.2 37.7 32.9 29.6 24.5 20.5  16.0  16.9  16.3  16.3  
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川渝 31.7 35.3 36.7 31.2 28.9 23.9 19.0  14.5  15.0  14.5  14.1  

陕西 29.2 33.2 34.5 28.7 26.6 22.5 18.8  14.6  15.8  14.7  13.9  

河北 28.9 33.2 34.2 28.2 26.6 22.8 19.2  14.8  16.1  14.8  13.5  

预测价格 30.8 34.6 36.6 31.5 28.7 23.9 19.7  15.3  16.3  15.5  14.8  

公告价格 28.2 31.0 30.5 29.4 23.5 21.6 18.5  14.5  15.5  14.7  14.0  

价格差距 -2.6 -3.7 -6.1 -2.1 -5.2 -2.3 -1.2  -0.8  -0.8  -0.8  -0.8  

天康生物 2020.11 2020.12 2021.1 2021.2 2021.3 2021.4 2021.5 2021.6 2021.7 2021.8e 2021.9e 

新疆 28.1 30.3 27.0 27.1 25.5 20.6 17.2  13.1  14.3  13.0  12.2  

河南 -2.0 -4.0 -6.3 29.1 26.9 22.7 19.2  14.7  16.1  15.0  13.9  

预测价格 27.5 31.3 32.7 27.3 25.7 20.8 17.4  13.2  14.5  13.2  12.3  

公告价格 26.9 30.6 32.1 25.0 26.0 21.2 17.3  13.8  13.7  12.4  11.5  

价格差距 -0.7 -0.7 -0.7 -2.3 0.4 0.4 -0.1  0.5  -0.8  -0.8  -0.8  

资料来源：猪易通，华安证券研究所 

4 行业动态 

4.1 7 月规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量同比增长 87.4% 

2021 年 7 月规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量 2195 万头，环比下降 0.3%，同

比增长 87.4%；2021 年 1-7 月规模以上生猪定点屠宰企业屠宰量 1.308 亿头，同比

增长 50.8%。（来源：农业农村部） 

4.2 联合国粮农组织：8 月全球食品价格上涨 

联合国粮食及农业组织 2 日发布的最新月度报告显示，8 月全球食品价格指数

在经历了连续两个月下跌后再度上扬。 

报告显示，受食糖、植物油及谷物价格强劲涨势推动，8 月粮农组织食品价格指

数为 127.4 点，环比上涨 3.1%，同比上涨 32.9%。其中，食糖价格指数环比上涨 9.6%，

植物油及谷物价格指数分别环比上涨 6.7%和 3.4%。相比之下，乳制品及肉类价格指

数波动较小。 

粮农组织当天发布的另一份报告预计，今年全球谷物产量将比上年增长 0.7%，

达到 27.88 亿吨，较 7 月预测有所回调。报告指出，全球谷物供应仍处于相对充足

的水平。 

粮农组织食品价格指数每月发布一次，用来衡量全球贸易中最活跃的食品类商

品国际价格变化。（来源：农业农村部） 

4.3 2021 年 7 月我国食糖进口量为 43 万吨 

据海关总署公布的统计数据显示，2021 年 7 月期间，我国食糖进口量为 43 万

吨，同比增加 12 万吨。1-7 月期间，我国食糖累计进口量为 246 万吨，较去年同期

增加 92 万吨。（来源：华储网） 
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4.4 发改委：近期国家将再次启动猪肉储备收储工作 

近期生猪价格低位运行，猪粮比价在 5：1～6：1 之间，处于过度下跌二级预警

区间。按照《完善政府猪肉储备调节机制 做好猪肉市场保供稳价工作预案》规定，

国家发展改革委、财政部、商务部将会同农业农村部、市场监管总局等有关部门再

次启动年内中央猪肉储备收储工作，并将督促指导各地加大工作力度，及时开展地

方猪肉储备收储工作，上下联动形成“托市”合力，切实保障生猪市场平稳运行。 

当前，生猪价格水平整体较低，建议有关屠宰企业、肉类食品加工企业等抓住

有利时机，及时补充库存；建议养殖场（户）合理安排生产经营决策，将生猪产能

保持在合理水平。（来源：博亚和讯） 

4.5 巴西 8 月出口糖 259 万吨，同比减少 17.42% 

据巴西经济部外贸秘书处初步数据显示，巴西 8 月出口糖和糖蜜 259 万吨，同

比减少 17.42%，本月累计出口额 8.8118 亿美元，平均价格 339.5 美元/吨，同比上涨

23%。2021 年 4-8 月巴西累计出口糖和糖蜜 1241.17 万吨，同比下降 6.13%。（来

源：沐甜科技） 

 

风险提示： 

非瘟疫情失控；价格下跌超预期。 
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[Table_Introduction] 分析师与研究助理简介 

分析师：王莺，华安证券农业首席分析师，2012 年水晶球卖方分析师第五名，农林牧渔行业 2019 年金牛奖最佳

行业分析团队奖。 

  

[Table_Reputation] 重要声明 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的执业态度、专业审慎的研究方法，

使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，本报告所采用的数据和信息均来自市场公开信息，本人对这些

信息的准确性或完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的信息和意见仅

供参考。本人过去不曾与、现在不与、未来也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收任何形式

的补偿，分析结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

免责声明 

华安证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。本报告由华安证券股份

有限公司在中华人民共和国（不包括香港、澳门、台湾）提供。本报告中的信息均来源于合规渠道，华安证券研

究所力求准确、可靠，但对这些信息的准确性及完整性均不做任何保证。在任何情况下，本报告中的信息或表述

的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，

不与投资者分享投资收益，也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。投资者务必

注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。华安证券及其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并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形

式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如欲引用或

转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对本文进行有悖

原意的引用和删改。如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或

转发者承担。本公司并保留追究其法律责任的权利。 
 

[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 

以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准， 

A 股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无
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法给出明确的投资评级。 
 

 


