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 看好/维持  

 农林牧渔 行业报告 
 

报告摘要： 

本周五外三元生猪出栏均价 12.51 元/公斤，较上周五下跌 6.71%。本周五 15

公斤外三元仔猪出栏均价 34.8 元/公斤，较上周五上涨 0.37%。本周生猪价格

继续下探，外三元均价跌破 13元/公斤，创下年内新低。虽然屠企受双节消费

拉动，屠宰量有小幅提升，但收购无压力，加之猪肉消费增长仍不明显，市场

猪肉供应充足，猪价快速走跌。9 月 16 日发改委举办新闻发布会，表示第二轮

第一批收储工作即将开始，同时此轮收储持续时间会更长、规模会更大，但目

前中央收储时间仍未确定。另外，近期地方收储也已同步启动，目前已有 17

个省份已开展或启动收储工作，余下各省将在四季度开展收储。我们认为，季

节性需求提升叠加二轮收储提振信心，后市猪价仍有小幅反弹机会。成本管控

优势较强的企业抵御周期波动能力更强，建议关注成本控制具备明显优势的养

殖头部企业。 

随着国内生猪产能全面恢复，后周期饲料动保需求持续快速增长。近期龙头股

价出现一定调整后，估值具备一定优势。我们推荐养殖后周期板块投资机会，

首推受益周期回暖和涨价逻辑的饲料龙头海大集团。其次推荐兼具顺周期属性

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。种业发展持续得到政策关注和支持，龙头种企有望充分享受到政

策红利。同时，转基因商用化落地正在逐步推进，未来有望打开行业增长空间，

建议持续关注种业龙头标的。 

市场回顾： 

本周农林牧渔各子行业中，周涨跌幅依次为：饲料 1.78%、农业综合 1.50%、

种植业 1.19%、林业 0.63%、渔业 0.22%、动物保健-0.43%、畜禽养殖-0.63%、

农产品加工-0.71%。本周农林牧渔行业公司中，表现前五的公司为：晓鸣股份

23.51%、天康生物 15.10%、登海种业 11.12%、瑞普生物 10.31%、ST 天山 10.14%；

表现后五的公司为：*ST 昌鱼-7.21%、华绿生物-7.86%、海利生物-9.07%、福

建金森-9.29%、南宁糖业-14.25%。 

重点追踪： 

无 

重点推荐： 

【重点推荐】海大集团、生物股份、科前生物、中宠股份、佩蒂股份 

【建议关注】大北农、隆平高科、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: 

2021-09-28 中国豆油港口库存公布(万吨) 

 

 

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  
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1. 核心观点：中秋提振有限，猪价持续低迷 

本周五外三元生猪出栏均价 12.51 元/公斤，较上周五下跌 6.71%。本周五 15 公斤外三元仔猪出栏均价 34.8

元/公斤，较上周五上涨 0.37%。本周生猪价格继续下探，外三元均价跌破 13 元/公斤，创下年内新低。虽然

屠企受双节消费拉动，屠宰量有小幅提升，但收购无压力，加之猪肉消费增长仍不明显，市场猪肉供应充足，

猪价快速走跌。9 月 16 日发改委举办新闻发布会，表示第二轮第一批收储工作即将开始，同时此轮收储持续

时间会更长、规模会更大，但目前中央收储时间仍未确定。另外，近期地方收储也已同步启动，目前已有 17

个省份已开展或启动收储工作，余下各省将在四季度开展收储。我们认为，季节性需求提升叠加二轮收储提

振信心，后市猪价仍有小幅反弹机会。成本管控优势较强的企业抵御周期波动能力更强，建议关注成本控制

具备明显优势的养殖头部企业。 

随着国内生猪产能全面恢复，后周期饲料动保需求持续快速增长。近期龙头股价出现一定调整后，估值具备

一定优势。我们推荐养殖后周期板块投资机会，首推受益周期回暖和涨价逻辑的饲料龙头海大集团。其次推

荐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。

种业发展持续得到政策关注和支持，龙头种企有望充分享受到政策红利。同时，转基因商用化落地正在逐步

推进，未来有望打开行业增长空间，建议持续关注种业龙头标的。 

2. 重点子行业情况跟踪及推荐标的 

生猪养殖：本周五外三元生猪出栏均价 12.51 元/公斤，较上周五下跌 6.71%。本周五 15 公斤外三元仔猪出

栏均价 34.8 元/公斤，较上周五上涨 0.37%。本周生猪价格继续下探，外三元均价跌破 13 元/公斤，创下年

内新低。虽然屠企受双节消费拉动，屠宰量有小幅提升，但收购无压力，加之猪肉消费增长仍不明显，市场

猪肉供应充足，猪价快速走跌。9 月 16 日发改委举办新闻发布会，表示第二轮第一批收储工作即将开始，同

时此轮收储持续时间会更长、规模会更大，但目前中央收储时间仍未确定。另外，近期地方收储也已同步启

动，目前已有 17 个省份已开展或启动收储工作，余下各省将在四季度开展收储。我们认为，季节性需求提

升叠加二轮收储提振信心，后市猪价仍有小幅反弹机会。成本管控优势较强的企业抵御周期波动能力更强，

建议关注成本控制具备明显优势的养殖头部企业。 

饲料动保：本周五国内玉米均价 2653.42 元/吨，较上周五下跌 2.88%；豆粕均价 3610-3780  3720-3880

元/吨，较上周五+100-110 元/吨。本周玉米价格走低。随着新粮陆续上市，贸易商积极出陈粮，深加工企业

厂门到车量骤增，收购价格持续下调。9 月份中国陈玉米库存继续下降，但华北、华东、华中及西南地区春

玉米上市量继续增加，饲用小麦、稻谷及进口大麦及高粱继续替代入市，再叠加拍卖进口玉米继续补充库存，

总体上 9 月大多数时候玉米供需格局继续趋于宽松。叠加新冠疫情封控形势改善，物流运输成本下降，我们

预计玉米价格震荡走跌为主。豆粕方面，近期海运费和升贴水报价高企推高大豆进口成本，后市到港大豆预

计少于压榨量，国庆长假前油厂开工率整体偏高，气温转凉后饲料养殖企业对豆粕需求增量，饲料养殖企业

备货较为积极，豆粕库存下降后回升能力有限，预计豆粕继续震荡偏强走势。随着国内生猪产能全面恢复，

后周期饲料动保需求持续快速增长。我们推荐养殖后周期板块投资机会，首推受益周期回暖和涨价逻辑的饲

料龙头海大集团。其次推荐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。 
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种植种业：9 月 8 日，农业农村部部长唐仁健发表署名文章《全力以赴推进种业振兴》，表示中央即将下发《种

业振兴行动方案》。文章称，《行动方案》明确了分物种、分阶段的具体目标任务，提出了实施种质资源保护

利用、创新攻关、企业扶优、基地提升、市场净化等五大行动。国家将启动种源关键核心技术攻关，实施生

物育种重大项目，有序推进产业化应用。全面研究梳理种业企业阵型，分类型拉出重点龙头企业名单，强化

具体指导、重点支持，促进种业龙头企业与科研院所、金融机构、种业基地紧密对接。着力培育一批具有较

强研发能力、产业带动力和国际竞争力的种业重点龙头企业，发展一批具有差异化竞争优势、专业化服务能

力强的“专精特新”企业。我们认为，种业发展持续得到政策关注和支持，龙头种企有望充分享受到政策红

利。同时，转基因商用化落地正在逐步推进，未来有望打开行业增长空间。建议持续关注产业链景气和政策

催化共同作用下的相关标的，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：本周五全国白羽肉鸡毛鸡均价 7.72 元/公斤，较上周五下跌 4.22%。本周五鸡苗价格 1.61 元

/羽，较上周五下跌 29.39%。本周毛鸡价格持续回调。天气继续转凉，种鸡产蛋、受精率和毛鸡成活率继续

小幅回升，7、8 月肉鸡补栏量较高，加之临近双节，养殖户集中出栏的毛鸡数量持续增长。中秋节对鸡肉消

费市场带来的提振作用有限，市场需求增长不明显。本周鸡苗价格跌幅扩大。目前孵化企业排苗节奏稳定，

出苗量小幅增长。目前养殖利润有所增长，养殖户对后市行情看涨预期升温，预计后市苗价跌幅有望收窄。

受周期下行和饲料成本上涨影响，上半年白羽肉鸡养殖企业业绩普遍承压。近年来许多养殖企业陆续提出食

品化发展战略，将产业链逐步延伸至终端。我们建议关注在产业链一体化和食品端发展具备领先优势的龙头

企业。 

宠物：近年来，随着“它”经济市场不断扩容，许多企业纷纷扩大宠物板块布局。近日，健合国际（HK.1112）

公告称，将通过附属子公司以 6.1 亿美元对价收购美国宠物营养品公司 Zesty Paws100%权益，再扩充其宠

物板块。除健合外，部分新兴品牌和企业也玩起了“跨界”，雀巢、玛氏、三只松鼠、新希望等也在快速布

局宠物食品领域。今年 4 月，雀巢宣布增资 2.3 亿元，用于加码高端及超高端宠物食品生产方面的业务布局。 

我们认为，作为新消费背景下的新兴赛道，宠物市场拥有广阔的发展前景。目前产业链正在逐步完善，各种

新兴宠物业态陆续出现。《2021 年上半年中国宠物经济产业发展现状与市场调研分析报告》显示，2020 年中

国宠物市场规模为 2953 亿元，预计到 2023 年中国宠物行业市场规模将达到 5928 亿元。我们持续看好国内

宠物市场未来发展，看好稳定性高的宠物消费刚需品类——宠物食品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】海大集团、生物股份、科前生物、中宠股份、佩蒂股份 

【建议关注】大北农、隆平高科、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。 
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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：饲料 1.78%、农业综合 1.50%、种植业 1.19%、林业 0.63%、

渔业 0.22%、动物保健-0.43%、畜禽养殖-0.63%、农产品加工-0.71%。 

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：晓鸣股份 23.51%、天康生物 15.10%、登海种业 11.12%、

瑞普生物 10.31%、ST 天山 10.14%；表现后五的公司为：*ST 昌鱼-7.21%、华绿生物-7.86%、海利生物-9.07%、

福建金森-9.29%、南宁糖业-14.25%。 

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 

无 

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：8 月猪价再度下行，二次收储有望稳定市场信心 2021-09-17 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价继续下跌，《种业振兴行动方案》即将出台 2021-09-12 

行业深度报告 农林牧渔行业：深加工行业高速发展，养殖企业食品转型正当时 2021-09-09 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价持续下滑，猪肉收储工作再次开启 2021-09-05 

行业普通报告 农林牧渔行业：7 月猪价震荡反弹，行业步入产能调整期 2021-08-23 

行业普通报告 农林牧渔行业：全国人大常委会审议《种子法》修正草案 2021-08-22 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价震荡下行，种业持续受到政策关注 2021-08-15 

行业普通报告 农林牧渔行业：六部门发布《关于促进生猪产业持续健康发展的意见》 2021-08-08 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价短期震荡，关注半年报绩优企业 2021-08-01 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价短期趋稳，关注强降雨影响 2021-07-25 

公司普通报告 科前生物（688526）：业绩保持较快增长，股权激励激发内部活力 2021-08-27 

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 海大集团（002311）：主营饲料高速发展，长期优势持续强化 2021-07-28 

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 隆平高科（000998）：亏损收窄，行业景气叠加政策关注下有望充分受益 2021-08-31 

公司普通报告 大北农（002385）：饲料主业快速增长，转基因储备行业领先 2021-08-24 

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 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 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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分析师简介 

程诗月 

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。 

研究助理简介 

孟林 

北京外国语大学硕士，本科毕业于苏州大学金融学。2020 年 8 月加入东兴证券研究所，从事农林牧渔

行业研究。 
  

分析师承诺 

 
负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 
 

风险提示 

 
本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

 
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，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决

策与本公司和作者无关。 

我公司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头寸并进行交易，也可能为这些公司提

供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，
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行业评级体系 

 

公司投资评级（以沪深 300/恒生指数为基准指数）： 

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/恒生指数为基准指数）： 

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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