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农林牧渔行业：猪价持续反弹，关
注年底收官行情 
——行业周观点 

   2021 年 11月 29 日 

 看好/维持  

 农林牧渔 行业报告 
 

报告摘要： 

本周五全国外三元生猪出栏均价 18.15 元/公斤，较上周五上涨 3.36%。本周

五全国 15公斤外三元仔猪出栏均价 29.29 元/公斤，较上周五上涨 2.92%。

本周猪价环比继续上涨并突破了 18 元，广东生猪均价突破 20 元/公斤。目

前大肥猪短缺，养殖户压栏惜售的情况依旧存在，北方地区养殖户惜售心态

更强，南北生猪价差最高已经达 4 元/公斤以上。价格上涨抑制终端需求，

屠宰企业白条走货不佳，但由于养殖端大肥猪供应较紧，压价难度较大，本

周生猪价格延续上涨行情。由于 12月是大型集团公司相对集中的出栏时间，

也是全年出栏冲量的最后时段，因此需要密切关注 12 月出栏时间节点会否

造成行情踩踏。 

我们认为，短期来看，随着进入消费旺季需求上升，养殖户对后市期待提高

挺价惜售，Q4 猪价有较强支撑，企业阶段性亏损有望得到一定修复。从周期

角度判断，周期反转拐点仍需等待产能去化节奏而定，近期猪价反弹后，仔

猪价格随之出现反弹，补栏仔猪现象有所增加，消费旺季过后猪价或迎再次

调整。近期仍需持续关注补栏节奏、冷冬天气条件下可能爆发的非瘟、腹泻

等疫情造成行业产能被动去化以及春节后养殖户主动去产能加速预期提升

带来周期反转拐点提前显现。周期下行阶段建议关注成本控制具备明显优势

的养殖头部企业。 

市场回顾： 

本周农林牧渔各子行业中，周涨跌幅依次为：林业 1.60%、农业综合 0.95%、

农产品加工 0.59%、动物保健-2.13%、种植业-2.70%、渔业-2.92%、饲料

-3.79%、畜禽养殖-5.18%。本周农林牧渔行业公司中，表现前五的公司为：

*ST 中基 21.21%、梅花生物 14.24%、*ST华英 10.54%、*ST 华资 4.50%、金

丹科技 4.18%；表现后五的公司为：万向德农-6.45%、温氏股份-6.47%、正

邦科技-6.93%、南宁糖业-8.51%、大北农-9.91%。 

重点追踪： 

1、生物股份公告获得非瘟毒株发明专利 

事件：11月 25日，生物股份公告称公司全资子公司金宇保灵生物药品有限

公司近日收到国家知识产权局颁发的“一种基因缺失的减毒非洲猪瘟病毒

毒株及其构建方法和应用”发明专利证书。 

重点推荐： 

【重点推荐】大北农、隆平高科、海大集团、生物股份、科前生物 

【建议关注】温氏股份、正邦科技、中宠股份、佩蒂股份、溢多利 

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: 

2021-11-30 中国豆油港口库存公布(万吨) 

 

 

行业基本资料  占比% 
  

股票家数 112 2.24% 

行业市值(亿元) 37251.43 2.47% 

流通市值(亿元) 23577.01 2.09% 

行业平均市盈率 24.54 /   

行业指数走势图 
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1. 核心观点：猪价持续反弹，关注年底收官行情 

本周五全国外三元生猪出栏均价 18.15 元/公斤，较上周五上涨 3.36%。本周五全国 15 公斤外三元仔猪出栏

均价 29.29 元/公斤，较上周五上涨 2.92%。本周猪价环比继续上涨并突破了 18 元，广东生猪均价突破 20

元/公斤。目前大肥猪短缺，养殖户压栏惜售的情况依旧存在，北方地区养殖户惜售心态更强，南北生猪价差

最高已经达 4 元/公斤以上。价格上涨抑制终端需求，屠宰企业白条走货不佳，但由于养殖端大肥猪供应较紧，

压价难度较大，本周生猪价格延续上涨行情。由于 12 月是大型集团公司相对集中的出栏时间，也是全年出

栏冲量的最后时段，因此需要密切关注 12 月出栏时间节点会否造成行情踩踏。 

我们认为，短期来看，随着进入消费旺季需求上升，养殖户对后市期待提高挺价惜售，Q4 猪价有较强支撑，

企业阶段性亏损有望得到一定修复。从周期角度判断，周期反转拐点仍需等待产能去化节奏而定，近期猪价

反弹后，仔猪价格随之出现反弹，补栏仔猪现象有所增加，消费旺季过后猪价或迎再次调整。近期仍需持续

关注补栏节奏、冷冬天气条件下可能爆发的非瘟、腹泻等疫情造成行业产能被动去化以及春节后养殖户主动

去产能加速预期提升带来周期反转拐点提前显现。周期下行阶段建议关注成本控制具备明显优势的养殖头部

企业。 

2. 重点子行业情况跟踪及推荐标的 

生猪养殖：本周五全国外三元生猪出栏均价 18.15 元/公斤，较上周五上涨 3.36%。本周五全国 15 公斤外三

元仔猪出栏均价 29.29 元/公斤，较上周五上涨 2.92%。本周猪价环比继续上涨，但整体涨幅不大，广东生猪

均价突破 20 元/公斤。目前大肥猪短缺，养殖户压栏惜售的情况依旧存在，北方地区养殖户惜售心态更强，

南方地区因价格相对要高一些，养殖户出栏情况要好于北方，南北生猪价差最高已经达 4 元/公斤以上。猪价

上涨以后灌制香肠及制作腊肉的规模明显下降，屠宰企业白条走货不佳，猪肉价格涨幅依旧不及猪价，屠宰

企业屠宰业务继续亏损，但因为大肥猪的短缺以及养殖户惜售，压价的难度也比较大，本周生猪价格继续上

涨。由于 12 月是大型集团公司相对集中的出栏时间，也是全年出栏冲量的最后时段，因此需要密切关注 12

月出栏时间节点会否造成行情踩踏。我们认为，短期来看，随着进入消费旺季需求上升，养殖户对后市期待

提高挺价惜售，Q4 猪价有较强支撑，企业阶段性亏损有望得到一定修复。从周期角度判断，周期反转拐点

仍需等待产能去化节奏而定，近期猪价反弹或将延缓现阶段产能去化脚步，仔猪价格逐步回升，需要持续关

注今年冬季极寒天气条件下可能爆发的非瘟、腹泻等疫情造成行业产能被动去化以及春节后养殖户主动去产

能加速预期提升带来周期反转拐点提前显现。周期下行阶段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 2727.05 元/吨，较上周五上涨 0.19%；豆粕均价 3280-3480 元/吨，较上周

五下跌 50-70 元/吨。本周玉米价格偏稳运行。目前主产区潮粮霉变概率加大，导致集中大量出货，优质粮源

减少，终端大量建库谨慎，价格走势略有分化。11 月下旬随着新季玉米上市量的持续增加，而需求终端直接

消费继续下降，玉米价格总体偏弱走势为主。但近期东北地区新一轮降雪来临，或将再度影响玉米外运，玉

米价格或将短时走强。豆粕方面，随着美豆收割接近尾声，后期新季美豆到港数量将会攀升，油厂开机率高，

豆粕产量处于较高水平。饲料养殖企业和贸易商提货采购放缓，但需求旺季及库存偏低支撑豆粕价格。预计

豆粕延续震荡调整行情。我们认为，随着养殖周期快速下行，当前后周期板块已从偏β属性的行业性机会转

为偏α属性的个股结构性投资机会，具备成本优势的饲料龙头企业和具备平台优势的动保龙头企业在竞争中

优势凸显。首推受益于后周期回暖和具备配方优势的饲料龙头海大集团。动保方面重点推荐动保龙头生物股

份以及产学研一体标杆科前生物，未来有望随养殖行情边际改善迎来估值修复机会。 
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种植种业：11 月 24 日下午，全国种业企业扶优工作推进会以视频会方式召开。农业农村部部长唐仁健在会

上表示，现代种业是科技密集型、资本密集型产业，联结科技和资本、打通研发和市场，最佳的组织形式就

是企业。做大做强种业，必须做优做强一批具备集成创新能力、适应市场需求的种业龙头企业。种业振兴行

动方案把种业企业扶优列为五大行动之一，要求加快构建商业化育种体系，着力打造一批优势龙头企业，逐

步形成由领军企业、特色企业、专业化平台企业协同发展的种业振兴企业集群。为此，我国将围绕加快形成

种业企业阵型、构建商业化育种体系、激发种业企业创新积极性等三方面采取多项举措，推动种业企业扶优

行动落地见效。同时会上还发布了国家农作物种业企业阵型，这是由农业农村部从全国 7000 多家企业中筛

选出部分有综合实力、有研发能力、有市场潜力的企业，初步梳理出“强优势、补短板、破难题”的三大优

势企业构成的企业阵型。我们认为，今年以来随着一系列种业相关政策陆续出台，我国种业发展进入新阶段，

龙头种企发展环境得到极大改善。龙头种企持续整合行业资源、做大做强也是目前的政策导向。建议持续关

注农产品涨价预期提升和政策催化共同作用下的种业相关标的，推荐关注在转基因种业方面具备技术储备和

先发优势的大北农、隆平高科。 

白羽肉鸡养殖：本周五全国白羽肉鸡毛鸡均价 8.04 元/公斤，较上周五下跌 2.43%。本周五鸡苗价格 1.72 元

/羽，较上周五下跌 5.49%。本周毛鸡价格偏弱回调。目前毛鸡出栏量有所增长，终端市场消费需求显疲态，

终端市场走货速度放缓，鸡肉价格上涨缺少支撑。而猪肉价格、饲料价格依旧高位，肉鸡价格下降幅度有限，

预计近期肉鸡价格小幅回调的概率较大。本周鸡苗价格偏稳运行，11 月下旬是元旦节前出栏的肉禽补栏的最

后时段，禽苗需求量适度增长，预计近期鸡苗价格适度回涨，但随着肉禽最后一轮补栏需求逐步触顶，月底

鸡苗价格回调的几率逐步增大。近年来我国白羽肉鸡食品端消费市场逐步打开，许多白羽肉鸡养殖企业都提

出了食品端发展战略，将产业链逐步延伸至终端。圣农天猫双十一战报显示，截止 11 月 11 日，圣农天猫旗

舰店双十一总成交金额突破 1141.6 万，同比增长 181.86%，排名天猫鸡肉类目第一名。其中食品占比 91%，

达到 1039 万，首度破千万。新品嘟嘟翅双十一总成交金额 527.3 万元，爆品脆皮炸鸡双十一总成交金额 229.5

万元。我们认为，对标海外龙头企业发展经验并结合我国下游消费市场来看，养殖企业食品端发展之路十分

光明，未来有望提升利润，弱化周期影响。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：11 月 18 日，京东集团发布 2021 年第三季度财报。2021 年第三季度，京东集团净收入为 2187 亿元

人民币（约 339 亿美元），同比增长 25.5%。在具体收入构成中，京东宠物成为推动“非带电”板块整体业

绩强势增长的一支生力军。随着品质养宠和精细化养宠时代的到来，京东提供的宠物主粮、智能用品、日常

用品、医疗保健等全品类高质量产品，以及宠物医院、小时达等服务一致获得消费者的认可。借京东 11.11

契机，京东宠物全品类商品迎来爆发式增长。其中，冻干猫粮、猫零食等新兴品类涨势迅猛。京东 11.11 期

间，冻干猫粮同比增长 486%，高端进口零食成交额同比增长 150%。日常用品方面，混合猫砂成交额同比

增长 256%。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】大北农、隆平高科、海大集团、生物股份、科前生物 

【建议关注】温氏股份、正邦科技、中宠股份、佩蒂股份、溢多利 

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：本周市场表现不佳 

本周农林牧渔各子行业中，周涨跌幅依次为：林业 1.60%、农业综合 0.95%、农产品加工 0.59%、动物保健

-2.13%、种植业-2.70%、渔业-2.92%、饲料-3.79%、畜禽养殖-5.18%。 

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，东兴证券研究所注：林业板块三家公司动态市盈率均为负值 

本周农林牧渔行业公司中，表现前五的公司为：*ST 中基 21.21%、梅花生物 14.24%、*ST 华英 10.54%、

*ST 华资 4.50%、金丹科技 4.18%；表现后五的公司为：万向德农-6.45%、温氏股份-6.47%、正邦科技-6.93%、

南宁糖业-8.51%、大北农-9.91%。 

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、生物股份公告获得非瘟毒株发明专利 

事件：11 月 25 日，生物股份公告称公司全资子公司金宇保灵生物药品有限公司近日收到国家知识产权局颁

发的“一种基因缺失的减毒非洲猪瘟病毒毒株及其构建方法和应用”发明专利证书。 

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  

 

 

1

1.5

2

2.5

3

12
/0

2

12
/0

8

13
/0

2

13
/0

8

14
/0

2

14
/0

8

15
/0

2

15
/0

8

16
/0

2

16
/0

8

17
/0

2

17
/0

8

18
/0

2

18
/0

8

19
/0

2

19
/0

8

20
/0

2

20
/0

8

21
/0

2

21
/0

8

玉米价格 

2

2.5

3

3.5

4

4.5

5

12
/0

3

12
/0

9

13
/0

3

13
/0

9

14
/0

3

14
/0

9

15
/0

3

15
/0

9

16
/0

3

16
/0

9

17
/0

3

17
/0

9

18
/0

3

18
/0

9

19
/0

3

19
/0

9

20
/0

3

20
/0

9

21
/0

3

21
/0

9

豆粕价格 

2.4

2.6

2.8

3

3.2

3.4

3.6

16
/0

8
16

/1
1

17
/0

2
17

/0
5

17
/0

8
17

/1
1

18
/0

2
18

/0
5

18
/0

8
18

/1
1

19
/0

2
19

/0
5

19
/0

8
19

/1
1

20
/0

2
20

/0
5

20
/0

8
20

/1
1

21
/0

2
21

/0
5

21
/0

8
21

/1
1

育肥料价格 

0

5

10

15

20

25
12

/0
5

12
/1

1

13
/0

5

13
/1

1

14
/0

5

14
/1

1

15
/0

5

15
/1

1

16
/0

5

16
/1

1

17
/0

5

17
/1

1

18
/0

5

18
/1

1

19
/0

5

19
/1

1

20
/0

5

20
/1

1

21
/0

5

21
/1

1

猪粮比价 

-1000

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500
自繁自养利润 

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

17
/1

2

18
/0

3

18
/0

6

18
/0

9

18
/1

2

19
/0

3

19
/0

6

19
/0

9

19
/1

2

20
/0

3

20
/0

6

20
/0

9

20
/1

2

21
/0

3

21
/0

6

21
/0

9
外购仔猪利润 



 

东兴证券行业报告 
农林牧渔行业：猪价持续反弹，关注年底收官行情 P9 

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

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：生猪产能持续去化，猪价震荡偏强 2021-11-22 

行业普通报告 农林牧渔行业：转基因相关政策征求意见稿出台，关注生物育种政策催化 2021-11-15 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价反弹趋缓，关注产能去化节奏变化 2021-11-07 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价延续恢复性上涨趋势，关注产能变化及冬季疫情 2021-10-31 

行业普通报告 农林牧渔行业：9 月猪价持续下探，产能去化持续进行中 2021-10-28 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价进一步反弹，关注母猪产能去化趋势 2021-10-25 

行业普通报告 农林牧渔行业：猪价明显反弹，三季报关注绩优板块 2021-10-17 

行业普通报告 农林牧渔行业：国庆提振有限，猪价有望出现季节性回暖 2021-10-11 

行业普通报告 农林牧渔行业：《生猪产能调控实施方案（暂行）》印发，产能调控常态化“稳”字当先 2021-09-26 

行业普通报告 农林牧渔行业：农业农村部发布《生猪产能调控实施方案》 2021-09-26 

公司普通报告 科前生物（688526）：Q3 业绩不及预期，研发优势持续强化 2021-10-28 

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 海大集团（002311）：养殖拖累短期业绩，饲料市占持续提升 2021-10-27 

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 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）：养殖短期承压，种子业务有望打开新空间 2021-10-27 

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 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 中宠股份（002891）：汇率影响业绩，国内业务布局稳健发展 2021-10-27 

公司普通报告 中宠股份（002891）：境内外市场共同增长，主粮维持高增 2021-08-27 

公司普通报告 佩蒂股份（300673）：海外疫情带来阶段性压力，复产订单交付有望加速 2021-10-28 

公司普通报告 佩蒂股份（300673）：产能布局持续落地，业绩高速增长 2021-08-31  
资料来源：东兴证券研究所 
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