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行业投资评级                  中性 

基础数据 

申万农林牧渔指数 3678.35 

近一周涨跌幅 1.51%  

行业 PE（TTM） 47.03 

行业 PB (LF) 3.40 

行业走势图 

 

农林牧渔（申万）PE-TTM 

 
资料来源：wind，中航证券研究所 
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本周行情 

申万农林牧渔行业（1.51%），申万行业排名（19/28）； 

上证指数（1.36%），沪深 300（0.95 %），中小 100（1.04%）； 

涨幅前五 
亚盛集团 傲农生物 *ST中基 润农节水 新农开发 

27.7% 19.7% 18.3% 17.9% 17.4% 

跌幅前五 
ST天山 福建金森 冠农股份 中鲁 B *ST昌鱼 

-0.5% -1.0% -1.4% -4.2% -9.7% 

重要资讯 

➢ 11 月 12 日，农业农村部发布《农业农村部关于修改部分种

业规章的决定（征求意见稿）》。文件对转基因相关品种审定和

经营许可等相关内容做出了规定。 

➢ 11月 9日，我国动物疫病预防控制中心向 OIE通报称，海南

省发生一起非洲猪瘟疫情。经临床与实验室检测发现，有 1063头

猪疑似受到感染，其中 1头发病，杀死并处置 1063头。 

➢ 11 月 11 日，农业农村部消息：近日，农业农村部分别召开

生猪生产部门协调会议和生猪养殖企业座谈会。会议认为，生猪

生产于二季度全面恢复，但 6月份后市场供应出现阶段性过剩，

生猪价格低迷，养殖陷入亏损。近期猪价虽有所反弹，但市场供

应相对宽松的基本面没有改变。 

核心观点 

◼ 养殖产业： 10月生猪经营情况改善。量上，整体呈现

供需两旺。10月生猪销售进入消费旺季，开学季与国庆消费

拉动，叠加各地政策收储实施，需求端改善。供给方面，生

猪养殖企业加速出栏，10月主要生猪上市公司整体销售量环

比增加 36.0%。价上，根据中国养猪网，10月生猪外三元月

度上涨 48.24%，消费旺季、政府收储、供需改善。但从主要

生猪上市公司披露销售情况看，整体在月初出栏较多，多个

上市公司月度销售均价环比还有下降。10月，主要生猪上市

公司销售收入环比增加 30.3%，不及量的增速。利润上，生

猪养殖迎来价格行情升温、饲料成本改善，养殖利润大有改

观。10月，生猪自繁自养利润月度上浮 577.74元/头，已经

接近盈亏平衡。 
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我们认为，近期猪价反弹主要基于供需两方面的因素：1）供给端，行业全面亏损下可能出现的产

能调整预期，以及能繁母猪存栏连续 3个月环比减少，都加大了市场对生猪拐点来临的判断预期，同

时，国家出台生猪产能调控方案，同时连续推出收储计划，也释放出国家对猪价托底的政策支撑预期，

对价格形成支撑。2）需求端，一方面正值四季度肉类传统消费旺季，猪肉价格超跌后消费需求的反弹，

北方地区传统消费增加，南方则是低温低价下带动的腊肉增多，还有农村消费。 

我们认为，当前生猪行情阶段性有所反弹，但存栏仍处于高位，整体供需仍较为宽松。核心产能

未发生根本变化下，生猪大周期拐点仍需时间。但同时低猪价和高粮价下，养殖利润承压，头部养猪

企业第三季度纷纷报出巨额亏损，亏损最大值可能就是否极泰来的前夜。生猪绝对价格的阶段性见底

意味着板块最悲观预期已经充分释放，无论是猪价还是股价基本上也处于相对低点，继续向下的空间

非常有限，板块投资的安全边际相对比较高。 

重点推荐：国内具有明显成本优势的规模养殖龙头【牧原股份】，卸下包袱、业绩弹性较强的【正邦

科技】。 

◼ 种植产业：种业迎来“三期叠加”的历史性机遇。政策期，中央即将下发种业振兴行动方案，全面加

强种质资源保护利用、大力推进种业创新攻关、扶持优势种业企业发展、提升种业基地建设水平、严

厉打击套牌侵权等违法行为等五大方面推进种业发展。行业期，粮食大宗价格持续高位，农民种粮意

愿上升，玉米、水稻种子库存和供需有所优化，推动种业景气。技术期，转基因商业化推广临近。11

月 12日，农业农村部发布《农业农村部关于修改部分种业规章的决定（征求意见稿）》，文件对转基

因相关品种审定和经营许可等相关内容做出了规定。转基因商业化再次迈出历史性的一步。 

我们认为，种业政策面的历史性变化已经逐步向种业基本面转化落地。一是，种业市场环境有所

改善。9月 15 日，农业农村部发布已启动秋季种子市场检查，从严打击侵权。10 月 8日，农业农村部

发布，截至目前，全国已查办种业违法案件 4000 多件。二是，种子审定标准有所优化。10 月 1 日，

2021年国家级稻和玉米品种审定标准实施。审定标准提高了品种产量、DNA指纹差异位点数、抗病性

等指标。三是，11 月 12 日对外发布修改部分种业规章征求意见稿，意味着转基因商业化配套政策不

断落实，转基因品种正式申请、试验、审定和推广渐行渐近。 

我们认为，种业振兴系列政策出台已经并将持续改善种业基本面。种业市场环境边际优化，种业

科研将获得更多支持，转基因商业化望重塑格局，持续看好头部民族种企。 

重点推荐：拥有转基因性状储备的种业龙头【隆平高科】，转基因技术领先、多条业务向好的【大北

农】。 

◼ 宠物产业：宠物产业是迎合社会发展和消费趋势的优质赛道。据《中国宠物行业白皮书》，国内宠物

行业千亿市场规模，年复合增长速度近 20%。当前海外巨头占有国内宠物食品和医疗等细分市场较高

份额。我们认为，国产代工企业品牌化将不断加速，对国内传统、现代渠道的理解和深入具有比较优

势，宠物产业将迎来国产替代机遇，我们将持续跟踪关注。 

重点推荐：国内宠物食品行业领跑者【中宠股份】。 

◼ 粮油产业：受农产品周期、疫情下全球供应链扰动等因素影响，大豆等油籽价格走高，粮油企业成本

端压力突显，压榨利润下滑明显。我们认为，随着成本端-未来农产品周期压力将边际改善，需求端-

四季度是传统的粮油消费旺季，粮油企业业绩有望复苏。关注供应链一体化管理运营头部企业。 

重点推荐：有望在整体厨房业务发力的粮油龙头【金龙鱼】。 

 

风险提示：经济复苏不及预期，疫情等 

 

一、市场行情回顾（2021.11.6-2021.11.12） 
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1.1 农林牧渔本期表现 

本期（2021.11.6-2021.11.12）上证综指收于 3539.10，本周上涨 1.36%；沪深 300 指数收于 4888.37，

本周上涨 0.95%；本期申万农林牧渔行业指数收于 3678.35，本周上涨 1.51 %，在申万 28个一级行业板块

中涨跌幅排名居第 19位。二级板块动物保健、畜禽养殖、种植业、渔业、农业综合跑赢沪深 300指数。其

中，动物保健、畜禽养殖、种植业、渔业、饲料、农业综合、农产品加工、林业周涨跌幅分别为 2.56%、

1.47%、8.81%、2.68%、-0.17%、2.15%、-1.72%、0.25%。 

 

图表 1：本期 SW农林牧渔板块表现 

 动物保健 畜禽养

殖 

种植业 渔业 饲料 农业综合 农产品

加工 

林业 农林牧

渔.申万 

中小 100 沪深 300 

近一周

涨跌% 

2.56  1.47  8.81  2.68  -0.17  2.15  -1.72  0.25  1.51  1.04  0.95  

月初至

今涨跌% 

-20.02  1.68  25.65  -3.65  -6.09  4.60  -10.96  -26.98  -1.88  3.48  -8.31  

年初至

今涨跌% 

-10.36  -0.91  2.76  -5.79  -15.80  -4.04  -8.12  4.80  -6.00  3.89  -6.20  

收盘价 6024.47  4032.21  3597.26  864.29  6165.20  1878.28  2941.27  1081.90  3678.35  9916.64  4888.37  

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

图表 2：本期申万一级行业板块涨跌幅排行（单位：%） 

 
数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

二、重要资讯 

2.1 行业资讯 

 

➢ 农业农村部：《农业农村部关于修改部分种业规章的决定（征求意见稿）》发布 

为落实党中央、国务院农业转基因生物安全管理及现代种业发展有关决策部署，农业农村部对三部种
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业规章的部分条款予以修改，形成了《农业农村部关于修改部分种业规章的决定（征求意见稿）》，向社

会公开征求意见。文件对转基因相关品种审定和经营许可等相关内容做出了规定。（农业农村部） 

 

➢ 动物疫病预防控制中心：海南省发生一起非洲猪瘟疫情 

2021 年 11 月 9 日，我国动物疫病预防控制中心向 OIE 通报称，海南省发生一起非洲猪瘟疫情。本次

疫情发生地为海南省万宁市的一家养殖场，于 2021 年 10 月 31 日得到确认。疫情源头未知或不确定。经

临床与实验室检测发现，有 1063 头猪疑似受到感染，其中 1 头发病，杀死并处置 1063 头。（中国猪业） 

 

➢ 农业农村部召开部门协调会和养殖企业座谈会 推动落实稳定生猪生产工作措施 

11 月 11 日农业农村部消息：近日，农业农村部分别召开生猪生产部门协调会议和生猪养殖企业座谈

会，贯彻党中央、国务院关于稳定生猪生产的决策部署，分析当前形势和走势，听取意见建议，推进落实

下一阶段稳定生猪生产的工作措施。农业农村部副部长马有祥出席会议并讲话。 

会议认为，生猪生产于二季度全面恢复，但 6月份后市场供应出现阶段性过剩，生猪价格低迷，养殖

陷入亏损。近期猪价虽有所反弹，但市场供应相对宽松的基本面没有改变。今后一个时期稳定生猪生产的

关键在于适度去产能，防止长时间亏损造成后期产能过度下降，引发生产大起大落。（农业农村部） 

2.2 公司资讯 

➢ 正邦科技：10月生猪销售收入环比下降 17.65% 

11 月 8 日，正邦科技公告称，10 月生猪销售 128.23 万头，环比下降 6.81%，同比增长 3.61%；销售

收入 14.34亿元，环比下降 17.65%，同比下降 67.51%。 

 

➢ 温氏股份：公司 5月份暂停外购猪苗，9月份投苗中均为自产猪苗 

11月 9日，温氏股份在投资者互动平台表示，公司 9 月份投苗量约 160万头。公司 5月份暂停外购猪

苗，9月份投苗中均为自产猪苗。 

 

➢ 新希望：10月销售生猪收入环比增长 11% 

11 月 9 日，公司晚间公告称，10 月销售生猪 119.09 万头，环比变动 27.27%，同比变动 30.65%；收

入为 13.32 亿元，环比变动 11%，同比变动-47.31%；商品猪销售均价 11.34 元/公斤，环比变动-0.71%，

同比变动-60.06%。 

 

➢ 佩蒂股份：公司当前过半产能在越南、柬埔寨和新西兰等国设立的海外工厂 

11 月 11 日，公司在投资者互动平台表示，公司当前过半产能在越南、柬埔寨和新西兰等国设立的海

外工厂。 

 

➢ 金龙鱼：公司在抖音和快手平台有众多品牌店铺，由公司子公司或经销商运营 

11 月 11 日，公司在投资者互动平台表示，在抖音和快手平台有众多品牌店铺，由公司子公司或经销

商运营。抖音平台：金龙鱼旗舰店、金龙鱼品牌旗舰店、金龙鱼官方旗舰店、胡姬花旗舰店、欧丽薇兰官

方旗舰店、谷维多官方旗舰店、KING＇S 官方旗舰店等。快手平台：金龙鱼官方旗舰店、金龙鱼旗舰店、

欧丽薇兰旗舰店、胡姬花旗舰店、谷维多旗舰店、KINGS旗舰店等。 

 

三、农业产业动态 
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3.1 粮食种植产业 

◼ 玉米：玉米现货平均价周环比涨 2.9%，DCE玉米期货价格周环比涨-0.72%。 

◼ 小麦：小麦现货平均价周环比涨 2.6%。 

◼ 大豆：大豆现货平均价周环比涨 1.6%，CBOT大豆期货价格周环比涨 3.3%。 

◼ 豆粕：豆粕现货平均价周环比涨 1.0%，DCE豆粕期货价格周环比涨 3.4%。 

图表 3.1-1： 玉米现货平均价（元/吨）             图表 3.1-2： DCE 玉米期货收盘价（元/吨） 

   

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

图表 3.1-3： 小麦现货平均价（元/吨）              图表 3.1-4：大豆现货平均价（元/吨） 

    

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

 

图表 3.1-5： CBOT大豆期货收盘价（元/吨）          图表 3.1-6： 豆粕现货平均价（元/吨） 
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数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

图表 3.1-7： DCE豆粕期货收盘价（元/吨）          图表 3.1-8： DCE 豆油期货收盘价（元/吨） 

  

数据来源：WIND、中航证券研究所 

    

3.2 生猪产业 

◼ 生猪价格：全国外三元生猪市场价较前一期涨 23.4%，二元母猪均价较前一期涨 0.6%。 

◼ 饲料价格：育肥猪配合饲料较前一期持平。 

◼ 养殖利润：自繁自养生猪养殖利润较前一期涨 232.6%，外购仔猪养殖利润较前一期涨 743.8%。 
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图表 3.2-1： 全国生猪价格（元/公斤）              图表 3.2-2：全国仔猪、二元母猪价格（元/公斤） 

    

数据来源：WIND、中航证券研究所图表  

 

3.2-3： 育肥猪配合饲料平均价（元/公斤）      图表 3.2-4：猪料比价 

    

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

图表 3.2-5： 生猪、能繁母猪存栏量（万头）           图表 3.2-6：养殖利润（元/头） 

    

数据来源：Wind、中航证券研究所 
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◼ 禽价格：主产区白羽肉鸡平均价较上一期涨 0.9%，肉鸡苗平均价较上一期跌 8.5%。 

◼ 饲料价格：肉鸡配合饲料环比持平。 

◼ 养殖利润：毛鸡养殖利润较上一期跌 29.0%。 

图表 3.3-1： 白条鸡价格（元/公斤）                图表 3.3-2：白羽肉鸡平均价（元/公斤） 

  

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

图表 3.3-3：肉鸡苗平均价（元/羽）                 图表 3.3-4：肉鸡配合饲料价格（元/公斤） 

   

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

图表 3.3-5：毛鸡屠宰利润（元/羽）                 图表 3.3-6：毛鸡、父母代种鸡养殖利润（元/羽） 
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数据来源：WIND、中航证券研究所 

3.4 其他农产品 

◼ 棉花价格：中国棉花价格指数 328 环比涨 1.5%，进口棉价格指数环比涨 2%。 

◼ 糖价格：南宁白糖现货价环比跌 0.5%，NYBOT11号原糖价环比涨 0.4%。 

 

图表 3.4-1：国棉（元/吨）与进口棉价格指数       图表 3.4-2：南宁白糖现货（元/吨）与 NYBOT11号糖 

（美分/磅）                                     （美分/磅） 

     

数据来源：WIND、中航证券研究所 
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅10%以上。 

持有 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅-10%-10%之间 

卖出 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数跌幅10%以上。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：未来六个月行业增长水平高于同期沪深300指数。 

中性 ：未来六个月行业增长水平与同期沪深300指数相若。 

减持 ：未来六个月行业增长水平低于同期沪深300指数。 

 

分析师简介 

彭海兰，SAC执业证书号：S0640517080001，中航证券研究所农林牧渔行业首席分析师。 

 

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，本报告清晰、准确地反映了分析师本

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：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。        
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